duckanHa ctpateruvja 3a 2024. rogmHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. roguHy

Ha ocHoBy unaHa 278 ctaB 1. n unaHa 31. ctaB 1. Tayka 1) noartayka (7) 3akoHa o ByLeTCKOM cucTemy
(,Cny»k6eHu rnacHuk PC”, 6p. 54/09, 73/10, 101/10, 101/11,93/12,62/13, 63/13 —ucnpaska, 108/13, 142/14, 68/15
— 4ap. 3aKoH, 103/15, 99/16, 113/17, 95/18, 31/19, 72/19, 149/20, 118/21, 118/21 — ap. 3aKoH u 138/22),

Bnapga ycBaja

OUCKAJTHY CTPATEITNY
3A 2024. TOAUHY CA NPOJEKLUMUIAMA 3A 2025. U 2026. TOANHY

I. MAKPOEKOHOMCKW OKBUP 3A NMEPUOA OA 2024. A0 2026. TOANHE

1. OnwTH OKBUP U rNaBHU un/be€Bn U CMepHuUe eKOHOMCKe NoInTuKe

MpuBpegHa aKTMBHOCT y Cpbuju nokasana je
AOBOJbHY OTNOPHOCT, umajyhu y Buay npobneme u
HEMU3BECHOCTU €A KOjUMa je CyouyeHa. Y NpoTekaux,
BMWE Of roAMHY JaHa, eKoHOMMja je noroheHa
BMCOKMM LieHaMa XpaHe W eHepreHarta, nNajom y
Aomahoj  Npou3BOAHWM  eNeKTPUYHE  eHepruje,
cnabujum pacToM  Haj3Ha4ajHUjUX  TProBUMHCKUX
napTHepa W NooLUTpaBakbem ycaoBa GUHAHCKMparsa.
Pact 6pyTo aomaher npousBoga (y Aa/bem TeEKCTy:
BA4MN)y 2022. roanHun nsHocuo je 2,3%, nok cey 2023.
roAMHW oyekyje pacT og 2,5%, umajyhu y suay u
Ja/be MPUCYTHE OTeXaHe OKOJIHOCTWM noc/ioBaka. Y
cpefwem  poky, npegsuha ce  onopaBak.
MpojekToBaHa cTona pacta y 2024. rogMHN U3HOCK
3,5%, a 3aTMm ce oO4yeKyje NOBpaTak Ha MnyTakby
noTeHUujanHor pacta of npeko 4% Ha Kpajy
nocmaTtpaHor nepuoaa.

MNpuepega Cpbuje, Kao u p[pyrux 3emasba Yy
OKpPY}KEeY WU Ha CAMYHOM HUBOY NpuBpeaHor
pas3Boja, nog, ytuuajem je 6pojHUX HEU3BECHOCTU.
Hen3BecHOCT eKOHOMCKMX u3rnega nocneauua je
Jasber pasBoja reonoIMTUYKUX OKONHOCTK, CUTyaLmje
Yy €eHepreTckomM CeKTopy, w3rnega 3a  pacT
Haj3HaYajHUjUX EKOHOMCKUX NapTHepa, UHpaumje n
HEMoBOJ/bHUX ycnosa Ha mehyHapoaHOM
bUHAHCU]CKOM TPXKULLITY.

MaKpoeKOHOMCKe NONUTUKE Y HapeAHOM nepuoay
Mopajy 6uTh A,0BOJLHO UBpPCTE, Y LM/by 06y3aaBara
MHNauuje Kao NpUoOpUTETHOT 3ajarKa.
MoowTpaBare MOHETapPHE NOIMTUKE je onpaBaaHoO U
oarosapajyhe, [AoK ¢uckanHa noAnTUKA Aaje

OOMPUHOC M NOAPLWKY Yy CMmakbery WHPnauuje.
OcTtBapeHn geduumt y 2022. roauvHU HUXKK je o4,
npeasuheHor, ook je y 2023. rogMHM NAaHUMpPaHK
aednunt (8o 3%) KOH3WUCTEHTaH ca MoTpebHUM
3a0KPETOM  E€KOHOMCKe  MO/UTUKE Yy  Luby
obysaaBatba MHPNAUMje M cTBaparba pes3epsBu Kao
O/ZIFOBOP Ha BMCOKY HeusBecHocT. PuckanHe mepe
NOMOT/Ie CY Y CMakbehby YyTHULLAja eHepreTcKe Kpuse Ha
noTtpowaye u npuBpeaHuKke. Wnak, LWKMPOKO
NnocTaB/beHE Mepe y HapeaHOM nepuoay, Mopajy ce
orpaHnunTn. Pokyc duUCKanHe noauUTUKe je
rnocteneHa M yMepeHa KOHCO/AMAauMja, AOK ce
nocebHo LUM/baHUM Mepama HacTaB/ba MOAPLUKA
€HepreTckM  YrpoXKeHMm  AomahuMHCTBMMA U
npeaysehuma y3 HacTaBakK MHBECTULMOHE
AKTMBHOCTM ApxKaBe Yy MHOPACTPYKTYpy M jayarbe
KanWUTa/IHUX ynarara y CEKTOP eHepreTuke.

OKocHULy opp:Kuse ¢uUCKasHE MNOJUTUKE Y
cpefHbeM POKY UMHU HOBU ceT GUCKaNHUX NpaBuna
Koja npepcTaB/bajy AO0BO/bHY rapaHumjy 3a
cTrabunmsaumjy u oap:Kusy nytamwy peduumta u
pyra. ®duckanHa npaBuaa KOjom ce HajsHauajHuje
KaTeropuje jaBHMX pacxoda (naate u neHsunje) ape
nog, KOHTPOJIOM, Ha cHasu cy Beh oa 2023. roguHe.
MyHa npumeHa onwTux GUCKANHUX MNpaBuna Koja
orpaHuyaBajy aeduunT ceKTopa AprKase, Y 04HOCY Ha
OOCTUTHYTU HMBO Aayra, npeasuheHa je 3a 2025.
roamHy. [o Taga, YycknaheHocT ca noTpebHum
cmarbersem  geduumta M gyra obesbeheHa je
duckanHom ctpaternjom Bnage Penybnnke Cpbuje un
noAap:kaHa ApaHXmaHom ca  MehyHapoaHum
MOHeTapHUM PoHAOoM (y Aasbem TekcTy: MMO®).
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2. NpoueHe mehyHapoAHOr eKOHOMCKOT OKpY3KeHba

FnobanHa ekoHOMM]a je y da3m NOCTENeHOT ONopaBKa
o4 HEraTUBHUX nocneguua naHgemuje
KOpOHaBupyca 1 KoHdAUKTa y YKpajuHu. Nopemehaju
Yy NaHUMMa cHabpeBarba MOJIAKO HecTajy, LOK ce
HEPaBHOTENKE Ha TPMKULUTY eHepreHata W XpaHe
nocTeneHo cmakbyjy. Ha cBeTCcKa eKOHOMCKA KpeTarba
MOBO/bHO yTWYE U HanyliTake TONUTUKE HynTe
TonepaHuumje Ha COVID-19 y KuHu, Ymnja ce npuspesa
CHa)HO OMnopaB/ba HAKOH MOHOBHOr OTBapaka.
MehyTtum, cutyauinja Ha rnobanHOM HUBOY U Aajbe je
NPUAMYHO HEW3BECHA, Ha LUTa yKasyje M CKopallka
HecTabunHocT 6aHKapckor cektopa y CAL v Esponu.
WHNaTopHWM NpUTUCLM Ha rNoBanHOM HUBOY cy
NOCTOjaHU]U WU jauyu HEro LTO Cce TO MNpPeTxofHo
ouveKkuBano. WMako pact CBETCKUX LieHa nonako
ycrnopasa, LWTOo Yr1aBHOM OparkaBa oLTap 3a0KpeT y
LUeHama eHepruje v xpaHe, y MHOTMM 3em/bama 6asHa
uHbNaUMja jolw yBEK Huje p[ocTuria  BpXyHall.
MoBeharbe cTEMeHa PecTPUKTUBHOCTM MOHETapHe
NoNUTUKE Of cTpaHe BehuHe LeHTpanHux 6GaHaka
Tpebano bu Aa ponpuHece cmarberby uHdAaLmMje U
nocTeneHoM NOBPaTKY y Un/baHe okBupe. Mehytum,
nocToju 3abpuHyTOCT 360r Harfor MoOoLWTPaBakba
MOHETapHe MNOMUTUKE WU  HEeHOr  yTuuaja  Ha
bUHAHCKU]CKa TPXKULWTA UM eKoHoMCKu pact. Mocne
Oy*Ker nepuoaa H1UcKe nHdnalmje u 3y3eTHO HUCKUX
KamaTHuUX  cToma, npolwnoroguiitbe 6p3o K

MakpoeKkoHomcKe npoueHe MM®

HewTo noBO/bHUjU M3rnean C MNoyeTKa roguHe
HarosecTuiM cy MoryhHocT 6pyker onopaska
rnobanHe exkoHomuje. Mehytum, ycnes u pame
npucyTHe BUCOKe nHdNaumnje n HeJaBHUX NpeBUpPar-a
y ¢duHaHcujckom ceKTopy, BepoBaTHoha Opier
onopaBka je cmarbeHa. [lpema  anpuackum
npojekumjama MM®, rnobannHu pact he HakoH 3,4%y
2022. roauHu ycnoputn Ha 2,8% y 2023. roguHu, y3
ybp3ame pacta og 2024. roguHe, WTO je YyrNaBHOM y
CKnagy ca npeTtxogHUM npojekumjama. YnpKoc
CHa*KHOM  3a0LWITpaBakby MOHETAPHUX MOJUTUKA
Bogehux ueHTpanHMx 6aHka, MHGNATOPHU NPUTUCLMU
oncrajy y3 nosehaHy parbnBOCT BaHKApPCKOr ceKkTopa.
Mopen Tora, y MHOTMM 3eM/baMa HUBOW jaBHOT ayra
CY Y [a/be BUCOKWM LITO OrpaHuyaBa moryhHoCTM
du1cKanHe NoNUTMKe Aa OAFOBOPY Ha HOBE M3a30Be.

CUHXPOHU30BaHO noowiTpaBame MOHETapHe
nonuTuKe sogehux UeHTpanHux baHaka 1M3a3Bao je
3HayajHe rybuTKe Ha AYropovYHMM XapTujama of
BpeaHOCTM ca  dUKCHUM  npuHocuma. [nobanHy
E€KOHOMMWjY KapaKTepulle yrasaK Yy LUKAYC Koju
OZ/IMKYje HU3aK EKOHOMCKM pacT ca 3Ha4ajHO BULIMM
pusMuMmMa  no  GUHAHCKMjCKY  cTabunHocT = U
MHNALUMjOM Koja jol yBeK Huje y NOTAYHOCTU
CTaB/beHa Mo KoHTpony. lpeasuhara cy aa he
E€KOHOMCKWU pacT 'y HapenHux net roguvHa 6utn
HajHMKKM  cpepropoYHu pact on 1990. roauHe.
OnpesHOCT M KoopAuHauumja y Bohery eKOHOMCKe
NONIUTUKE NOCTaje rNaBHM M3330B 33 KpeaTope jaBHUX
NoAUTUKa. MoHeTapHa noanTuKa Tpeba Aa ocTaHe
YBpPCTO GOKYCMpaHa Ha CMarberbe WHPNauuje, a
PECTPUKTUBHM]a dUCKaIHA NOAUTUKA BU Tpebano aa
joj npy»xu nogpiuky. OcTBapeHe MOHETAapHOT Ln/ba,
cMakerbe HUBOA MHdnauuje y3 nomoh noseharsa
KaMaTHUX CTOMa, He CMe A3 Yrpo31 eKOHOMCKM pacT U
CTabunHoCT  OUHaHCUjcKor  cuctema.  Javarbe
MyATUAaTEpPasHe capagHbe je of CYLUTUHCKOT 3Ha4aja
33 MOCTM3ake HampeTka Yy CTBapakby OTnopHuUje
CBETCKE EKOHOMMUje, YK/bydyjyhu jauarbe rnobanHe
dUHAHCKjCKe cUTYpHOCTU, YybaakaBarbe TPOLIKOBA
KAMMATCKUX NPOMEHA U CMakbeHse LWTEeTHUX edeKaTa
pactyhe reonoanTUYKe NoAE/HbEHOCTH.

N nopep ycnoctaB/beHOr TpeHAa Maja LUeHa Ha
TPXUWTY €eHepreHaTta, pelwasara 3acToja Yy
rnobanHuUm naHumMma cHabaeBarba U CMakberbe
TPOLUKOBA TPaHCMoOpTa Koju gonpuHoce cnabsberby
TPOLWKOBHUX MNpUTUCAKa Ha rnobasnHOM HMBOY,
pu3nLM 33  OCTBapuMBarbe TMpojeKkunja  ocTajy
M3paxkeHw, npe cBera Kao nocieauvua W pasbe
npucyTHe HEWN3BECHOCTH. lnasHu dakTopmn
ycrnopasakwa OfHOCE Ce Ha 3aTe3arbe MOHEeTapHMX
NMONUTUKA LeHTPasHMX 6aHaKa M HacTaBak KOHPMKTa
y VYKpajuHu. OnpesHocT y Bohery MOHeTapHe
NoNIUTUKE je MPUOPUTET, YMPKOC U3PaAKEHUM
HeraTMBHUM edpeKkTMmMa No MpUBPEAHU pacT, Y3
BMCOKY BepoBaTHOhy pelecuje y pasBujeHUM
3em/bama.
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Ta6ena 1. MehyHapogHO OKpyKerbe — MaKPOEKOHOMCKM NoKasaTesbu

2022 2023 2024 2025 2026
PeanHu pact 64N, %
CBeT yKynHoO 3,4 2,8 3,0 3,2 3,2
Pa3BujeHe ekoHOMmMje 2,7 1,3 1,4 1,8 1,9
CAL 2,1 1,6 1,1 1,8 2,1
EBpo3oHa 3,5 0,8 1,4 1,9 1,7
3emsbe y YCNOoHY 4,0 3,9 4,2 4,0 4,0
KnHa 3,0 5,2 4,5 4,1 4,0
Pycuja -2,1 0,7 1,3 1,0 0,8
PacT cBeTcke TprosuHe, % 51 2,4 3,5 3,6 3,6
Crona He3anocneHocTH, %
EBpo30oHa 6,8 6,8 6,8 6,6 6,6
CAL 3,6 3,8 4,9 4,8 4,3
MoTpoLwayke LeHe, npocek nepnoga, %
EBpo3oHa 8,4 5,3 2,9 2,2 2,0
Pa3BujeHe ekoHoMmMje 7,3 4,7 2,6 2,1 1,9
3emsbe y yCnoHy 9,8 8,6 6,5 5,2 4,7
[eBn3Hu Kypc, eBpo/aonap, npocek nepuoaa 1,1 11 1,1 - -
LleHe xkuTapuua, y 4oNapuma, roautbe npomeHe? 24,8 -11,4 -1,5 -2,8 0,0
LleHe meTana, y gonapuma, roguilbe npomeHe3 -5,6 3,5 -2,6 -1,5 -0,5
LieHa pyae rsoxha, y gonapmuma* 120,7 126,4 116,4 108,0 103,8
LieHe HadTe, y AoNapuma, roguiltbe NpomeHe, % 39,2 -24,1 -5,8 -2,8 -2,3

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2023.

1 CeeTckum BN u3payyHaT je npema naputeTy KynosHe mohu.

2 LleHa xuTapmua fobujeHa Kao NOHAEPUCaHUN MPOCEK LieHa MiueHuLe, KyKypy3a, coje, IMpUHYa U jeuma.

3 lleHa meTana fobujeHa Kao MoHAepUCaHN NPocek LeHa bakpa, anymuHujyma, pyae reoxha, Kanaja, HUKNA, UMHKa, 0/10Ba U ypaHujyma.
4 LleHa pyge reoxha (cagp:kaj reoxkha oa 62%) 3a yo3 y KuHu, nyka TuaH JaH, y Aonapyvma no MeTPUYKOj TOHU.

Mpema anpunckmm npoueHama MM®, pact rpyne Pact BAM y Hemaukoj, %
pa3BmjeHnx 3emasba 3a 2023. u 2024. ropuHy 3 2,721

npouerseH je Ha 1,3% u 1,4%, pecnektnsHo. Nako je
pact 3a 2023. roguHy 6naro pesuMAMpaH Hasule y
O4HOCY Ha NpeTxoAHe ABe npojekumje, npeasuha ce 1
na he 90% pasBujeHUX 3emasba 3a6eNeRUTU HUXKK

pacT y oAHOCy Ha npeTxogHy roguHy. HepasHe ’

TypbyneHuuje 6aHkapckor cektopa y CA/l, 3ajeaHo ca -1

KONancoM HEKOJIMKO permoHasHux 6aHaka, nnycrpyjy 2022 2023 2024

[la NocToje 3HavajHe parbMBOCTU Kako mehy baHKama PacT BAM y Wtanujn, %

Tako U mel)y HebaHKapCKMm  GUHAHCUjCKUM 4

MHCTUTYUMjama. Ycrnopasake npuBpeaHor pacta je 3

HajBua/bMBUje y eBpo30HU, rae ce y 2023. rogmHu 2

oueKyje pact BN og 0,8%, y3 61aro ybp3arse pactay )

npeactojehem nepuogy. MNpensuheHo ycnopaBake

he nocebHo owTpo norogutTM HemauKy, Koja he 0

3abenexunTv nag oz 0,1% y 2023. roguHM, HaKOH Yera -1 -181

he ycneanTu nocteneHy onopasak. 2022 2023 2024
anp. 2022, = e———— OKT. 2022, ol gnp. 2023,

M3Bop: MM®, World Economic Outlook
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rno6anHn eKOHOMCKM pacT, n.n.

7,500 6,275

416 o210 3,023 3,157 3,160

2021

2022 2023 2024 2025 2026
-2,805

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 2023.

3a 3emsbe y yCNOHY, EKOHOMCKM U3rneau cy y NpoceKy
60/bM Hero 3a pas3BujeHe eKoHOMMje, ann ce
pa3nukyjy npema permoHuma. Ouekyje ce aa he y
npoceky pact msHocutn 3,9% y 2023. roguHu y3
ybp3ame Ha 4,2% y 2024. roanHn. HakoH 3aBpLueTKa
nojase Hosux Tanaca supyca COVID-19 y KuHn un
YKMOaka Mepa OrpaHuyera y jaHyapy OBe rofuHe,
BMCOKOQPEKBEHTHM EKOHOMCKM NMOKa3aTe/bu yKasyjy
Ha pacT akTMBHOCTU. C 063upom aa KuHa ancopbyje
OKO YeTBPTUHE 13B03a U3 Asuje n nsmehy 5% n 10%
M3 Apyrux reorpadckux permoHa, ca MNOHOBHUM
OTBaparbeM M PacTOM HeHE EKOHOMMUje O4YeKyjy ce
NosuTMBHU edeKTU npenvBarba Ha OCTaTaK cBeTa.
Mpepsuha ce aa he pact BAMCKOT UCTOKA U LLeHTpaHe
A3nje naHocntn 2,9% y 2023. rogmHu, ook ce 3a 2024.
roguHy npojekTyje ybpsaBakse pacta Ha 3,5%. CanyaH
TPeHA, o4eKyje 1 pernoH JlatTuHcke Amepuke, ook he
Pycuja 3abenekmMTn NosnTMBHE cTOone pacTta YynpKoc
JelwaBarbuMa y YKpajuHu. Y 3em/bama Ca HUCKUM
HMBOOM J0XOTKA OYeKyje ce npoceyHo nosehatrbe
BAM opa 5,1% Tokom 2023—-2024. rogmHe. MehyTtum,
you/buMB je TpeHm nosehatba Heje/HaKOCTH Y LOXOTKY
M 6naro yAas/baBakbe 0f, 3emMasba Ca Cpefrbum
HMBOOM [0XOTKa, jep ce y UICTOM Nepuoay oYekyje aa
he pacT 4OXOTKa MO N1aBM CTaHOBHMKA Yy MPOCEKY
n3HocuTK cBera 2,8%, a WTO je HUKe o4 3emasba ca
cpearbMM HUBOOM A0XO0TKa (3,2%).

Tokom 2022. AOLWNO je U A0 CHA*KHOT pacTa CBETCKMX
LeHa npumapHux npoussoga. N3bujarbem cykoba y
YKpajuHu, Beh BMUCOKe LieHe NMpMmMapHUMX Npou3Boaa
[0AaTHO cy nopacne. MehyTum, pacTom peLecuoHnx

4

npuTUCaKa Ha rnobasnHOM HMBOY, LieHe BesIKor bpoja
NPMMapHUX NPOM3BOAA CY Y Nady. 3a LeHe Xutapuua
npeasuha ce nagy 2023. roanuHu og, 11,4%, a notom
cnegmn HelwTo H6naxe cmarbere U ctabunmsaumja Ha
Kpajy npojekunoHor nepuopa. LeHe metana w
MWHepana benexe nag og anpunaa 2022. roauHe,
ycnes, cnabuje MHAYCTPUjCKE aKTUBHOCTM Y KWHU U
EBponu, ann HakoH oTBapara KuHe ycneguo je
HUXOB yMepeHu pacT. lNpojektyje ce ga he ueHe
OCHOBHMX MeTana 6utu Behe 3a 3,5% y 2023. roamnHu,
[OK ce 33 HapefAHu nepuwog npeasuha nocreneHo
CMatberbe LeHa. Mocne Harnor naga ueHe reoxkha y
2022. roanHu, ovekyje ce bnaro noseharse 04 4,8% y
2023. roauHM a 3aTMm cnegu TpeHa onagama vy
cpearbem poky. MpeasuheHo je ga he ueHe cupose
HadTe nactn ca 96,4 $/6apeny y 2022. Ha 73,1
S/6apeny y 2023. roamMHKU, OAHOCHO 3a OKO 24%. Y
2024. roanHK ce o4eKyje nag o4 AoaatHux 5,8%, Aok
6M ce UeHa Ha Kpajy nocmatpaHor mnepuoaa
ctabunnsosana Ha HMBOY of, 65,4 S/6apeny.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2023.
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U3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2023.
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MpojeKuuja KpeTarwa ueHa HadTe no 6apeny

240~ -

180- —— Ojyuepen =
BN 68% vHTepsan nosepetba

120- BN 86% uHTepBan nosepetba
95% uHTepBan noseperba

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2023.

KamaTHa cTona Ha TpomeceyHe ApKaBHe obBe3HuMLe
y eBpo3oHu msHocuhe 2,8% u 3,0% y 2023. 1 2024.
roavHu, Aok he ctona Ha TpPOMeceYHe ApiKaBHe
obsesHmue y CAL wusHocutm 5,1% wn  4,5%,
PECneKTUBHO 33 UCTU NEPUOA.

Amepuuke depepanHe pesepse (y Aa/beM TEKCTY:
®E/Ll) cy oa noyeTKa roguHe Tpu nyTa nogusane
KamaTHe cTone, a Hajckopuje noseharbe Ha pacrnoH
on 5,00% po 5,25% wu3spweHo je y majy. Oso
nooLwTpaBakbe MOHETApHEe MOUTUKE Y CKAady je ca
cTpaTernjom unsbarba npoceyHe nHobnaumje og 2% vy
AYrom poKy, y3 MHAMKauuje aa he ToKom ocTaTtka
2023. roguMHe 6UTM HaCTaB/bEHO Ca AMHAMMUKOM
noseharba KamaTHe CTONe, ann CNOPUjUM TEMMOM.

Kpetamwe pedepeHTHe KamaTHe cTone no
u3abpaHum semsbama, %
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CAL EBpo3oHa Benunka bputanuja

M3Bop: LieHTpanHe 6aHKe n3abpaHux 3emasba

Pu3num npojekymja cy acMMeTpUYHN HaHUKe 1 OCTajy
MOBMULUEHM KAo MNocneauua AenoBarba PasInNyuUTUX
¢dakTopa Koju mory 6uTM mehycobHo noBesaHu.
MocToju 3HaYajaH pu3nkK ga he HefaBHa fellaBarba Yy
6aHKapCcKoOM cucTeMy [OBeCTM [0 3aoluTpaBahba
rnobanHux GUHAHCUjCKUX yCN0Ba, WTO 6U A0A4ATHO
YTULANO Ha CMakbeHY CK/IOHOCT Ka MHBECTMpPaAkby U

notpowmun. JoaaTtHn pusmum YyK/bydyjy owTpuje
HeraTusHe edekTe nosehatba KamMaTHUX cTonNa
LeHTpasHMX BaHaKa y yCNnoBMMa UCTOPUjCKU BUCOKMX
HWBOA NPUBATHOT U jaBHOr ayra. KombuHaymja BULWIKX
TPOLUKOBA 3a4yKMBatba U HUMKEr pacta morna 6u aa
noroau ¢uckanHe nosuumnje BehuHe 3emasma vy
passojy. Mopep Tora, uHdnaumja 6u ce morna
MOKasaTM MOCTOjaHWjOM Of, O4YeKuBaHe, WTO 6K
[OBeno [0 Jasber  3aowTpaBarba MOHeTapHe
nonutuke. [pyrm HeEratTMBHW pPU3MLM  YKIbYYYjy
ycnopaBsakrbe ornopaska KuHe, eckanaumjy KOHGANKTa
y YKpajuHU WM reoeKOHOMCKY ¢parmeHTaumjy Koja
[OAATHO OMeTa  MynTUAaTepasiHe Hanope  3a
pellaBarbe eKOHOMCKMX M3a3oBa. Ca gpyre cTpaHe,
rnobanHa ekoHomuja 6 MoOrna fa ce MOKaxe
OTMOPHMjOM HEro LWTO Ce OYEKMBANO, Kao LTO ce
poroguno  2022. roauHe. Bucoka  wrteara
CTQHOBHULUTBA aKyMy/MpaHa y nepvoay naHaemuje
61 y3 NMOBOJbHO CTakbe Ha TPXKULITY paga y bpojHum
eKoOHOMMjama Morno fga ytude Ha Behu  pact
noTpowre AOMAhMHCTAaBa Of, TPEHYTHUX MPOLEeHa.
To 6M y Kpajr0j MHCTaHLM MO0 Aa oTexa 6opby
NpoTMB BUCOKe MHbNauu]e.

MakpoeKkoHomcke npoueHe EUB 3a noapyuje
eBpOo30He

EKoHOMMja eBpo3oHe 3abenexuna je 3HavajHO
ycnopasawe y apyroj nonosumHu 2022. roguHe, a
3aTUM W CTarHauujy y 4YeTBPTOM  KBapTasy.
YcnopaBakwe pacta pesyntaT je naja noTpolre
ycnen nosehaHe HEW3BECHOCTW, BUCOKWUX LEeHa
eHepruje u HACKOr nosepema. Minak, ocTBapeH je pact
og 3,6% y 2022. rognHu, wTo je 3a 0,2 n.n. sBuLwwe o4
npeTxogHo o4ekmBaHor. OBO je pe3yntat Beher
No3MTUBHOI AOMNPUHOCA HETO M3BO3a ycnen 6nare
3MMe U Makbe MOTpaXKHe 33 YBO30OM eHepreHaTa, aam
M bpsKer OTKNarara 3actoja Yy  NaHuMma
CcHabaeBamba. [OnHamumka BMCOKOPEKBEHTHUX
WHAMKaTopa TOKOM 3UMCKMX meceuun (PMI mvHAaeKc
eBpo30He), oA oKTobpa 6enexun pact, a o4 jaHyapa
BpeAHOCTM Npenase rpaHuuy oA 50 noeHa, npu yemy
no4yeTKOM ApYyror KBapTasa noJauu yKasyje Ha
3Ha4yajHO nobosbllatbe AKTUBHOCTU Yy YC/YXKHOM
CEKTopy, Y3 ycnopaBakbe y NPOM3BOAHOM CEKTOPY. Y3
jayarbe MHOCTpaHe TpaXkbe W Nnoj YycAo0BOM [Aa
TPEHYTHE TeH3uje Ha QPUHAHCUJCKOM  TPXKULITY
ocnabe, oyeKyje ce onopaBak pacTta NPoOU3BOAHE 0F,
cpeanHe 2023. roguHe Koju he 6uTM noaprKaH
NOBO/bHUM YC/IOBMMA Ha TPXKULLTY paja.
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Mpema mapToBcKMM npojekumjama ELLB, npuspega
eBpo3oHe he 3abenexutn pact og 1,0% y 2023.
roguHu, Aok je 3a 2024. roguHy npepsuheHo
nosehare og 1,6% wto je 3a 0,3 n.n. marbe Hero y
aeuembapcKkoj npojekumnju. Tekyha Hopmanusaumja
nonutuke ELUB wn pasbe oyekuBaHo nosehake
KamaTHux cTona he cBe BULIE YyTULATM Ha peasHy
ekoHomujy. Takohe, LoaaTHM edbeKTH Koju NPOUCTUIY
13 HeZaBHOT NOOLUTPaBakba YC/I0Ba NOHyAEe KpeanuTa,
3ajefHO Ca MOCTeNeHUM CmarbMBarbemM OUCKanHe
noApwke ytuuahe Ha eKOHOMCKM PacT y Cpefrem
poky. lNMpema npoueHama ELLB, npmBaTHa NnoTpoLwHa

he ce nocteneHo onopaB/baTM TOKOM nNepuosa
npojekuunje (0,7% n 1,3% y 2023. n 2024. roguHu,
pecnekTMBHO) Kako byae cnabuo ytuuaj nHdnaumje
Ha CMarbere peasiHOr [AOXOTKa, [OK ce 3a
WHBECTULMOHY aKTUBHOCT npeasuha pact og 0,3% un
1,4% 3a nctn nepmog,. Ca oTKNarkarkeMm YCKMX rp/ia Ha
CTPaHM MOHYAE Y3 jaYarbe eKCTepHe TpaXKhe o4veKyje
ce fa/by ONOpaBaK M3B0O3a €BPO30OHE, Y3 MNO3UTUBAH
[0MNpPUHOC HeTo M3B0o3a pacTty bAMN y cpegrem poky.
Mopen Tora, HWXKe LEHe eHepreHata AonpuHehe
60/bMM  YCNOBMMA pasMeHe Yy €eBPO30HM U
nobosbliaky bunaHca Tekyher padyHa.

Ta6ena 2. MakpoeKOHOMCKe npojeKunje 3a nogpyyje esposoHe, %

BAaN
JlnyHa noTpowma
[Jp>xkaBHa noTpoLwkba
bpyTo MHBeCTUUMje y OCHOBHA cpeacTBa
MN3B0O3
YBo3
3anocneHoct
Ctona He3anocneHoCTn
WHdnaumja, npocek nepuosa
JegMHWUYHM TpOLWKOBM pasa
durcKanHW pesynTaT cekTopa aprKase, % bAMN
bpyTo ayr cektopa gpxase, % BAN
Canpo Tekyher payyHa, % AN

2022 2023 2024 2025
3,6 1,0 1,6 1,6
43 0,7 1,3 1,4
1,4 0,2 1,4 1,4
3,7 0,3 1,4 1,8
7,5 3,4 3,5 33
8,3 3,0 3,0 3,2
2,2 0,8 0,4 0,3
6,7 6,6 6,6 6,6
8,4 53 2,9 2,1
3,2 5,1 3,2 2,3
-3,7 3,4 2,4 2,4
91,0 89,4 87,7 86,8
0,8 1,3 2,0 2,5

M3Bop: MakpoekoHOMCKe npojekuuje cTpyyrbaka ELLB 3a nogpyuyje eBpo3oHe, mapTt 2023.

Mpunarohasartbe w© cTabunmsaumja eHepreTckor
CEeKTOpa YTULANO je Ha CMatbUBakbe LLeHOBHUX
npuTMcaka, na ce ovekyje aa he u uHdnaumja onagatm
6pxkum Temnom. LieHe eHepreHaTa, Koje cy gocturie
BPXyHaL, NpoLwe jeceHn ca pactom of, npeko 40%,
3abenexuhe cmarberbe y Apyrom aeny rogmHe ycnes,
CHaKHOr Naja ueHa gobapa Kao 1 anpeumjaunje espa
npema ponapy. Ouekyje ce pa he npoceyHa
nHdnaumja Tokom 2023. roagnHe nsHocutn 5,3%, a
3aTMUM Ce TnMpojeKkTyje ycnopaBatbe TOKom 2024.
roagvHe Ha 2,9%, y3 gocTusarbe uu/baHe MHdMaumje
of 2,0% y tpehem Tpomeceujy 2025. roguHe. 3a
pa3nuKy of yKynHe uHobnauunje, 6asHa uHdnaymja
(ckbyuyjyhn eHeprujy v xpaHy) y npoceky he 6uTn
Buwa y 2023. roguMHM Hero y NpeTxogHOj roauHw,
oapaxkaBajyhu yrnaBHOmM 3akacHene WHOMPEKTHe
edeKTe Koju ce oHOCE Ha BUCOKE LieHe eHepreHaTa u
Aenpeuujaumjy eBpa U3 apyre nosoBUHE NpeTxoaHe
roguHe.

HeunssecHOCT y norneay octBapuBara NpojeKkumja je
Bp/nO u3paxeHa, byayhu ga npojekuuja ELUB Huje
y3ena y 063up  CcKopale  HectabunHoctu
bUHAHCKjCKOT TPXKULWITA U pPU3KNKe BesaHe 3a Jasbe
noowTpaBare ycnoBa ¢uHaHcupaka. Mopen Tora,
pU3NLM MO n3rnege eBpo30oHe MOTy ce O4HOCUTU U Ha
AasbM Naf noBepera, HacTaBaK pacTa uHdnaumje m
LeHa eHepreHata ycnen OMNOpaBKa M OTBapaka
KMHECKe eKOHOMMje 1 NOTEeHLMjaIHY HecTallunLy raca
y EBponu cnepehe 3ume.

Mpeaguha ce aa he TpXKULWTE paga ocTaTM OTNOPHO U
CHaXKHO, Y3 WCTOPWjCKM HUCKY HE3anoCnAeHOCT Of
6,6% y nepuogy npojekuuje. Topen Tora,
3anocneHocT he HacTaBuTW fa pacTe, ajn CNopujum
Temnom Hero y 2022. roauHu. [oseharbe
3anocneHoctn og 0,8% ce oueKyje y 2023. roguHm,
npM 4Yemy WCTOBPEMEHO YyCropaBake peasnHe
aKTMBHOCTM  Hehe  pe3yntupatu
HesanocneHoctu. Pact 3anocneHoctn he ce

noseharem
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HacTaBuTh U Tokom 2023. n 2024. roanHe 1 170 33 0,4%
1 0,3%, pecneKkTnBHO.

Mpouetbyje ce ga he mepe oucKanHe NOAUTUKE
MMaTW YIrNaBHOM HeyTpasiaH yTuuaj Ha pact y 2023.
roguHu, y3 3Ha4yajHo nosehakbe PECTPUKTUBHOCTU Y
2024. roguMHU ycnen CMakbehba MakeTa MoApluke vy
60pbM nNpoOTMB BUCOKWUX LLEHA eHepreHata W
mHdnaumje 3a oko 70%. DuckanHu peduumt
€BpPO30HEe Ce Hanasu Ha CWAA3HOj MyTakbM HAKOH
3HauyajHor nosehatba TOKOM [fBe NaHAeMUjcKe
roguHe, npu vyemy ce y 2023. rogunHu o4vekyje 3,4%
BN, y3 noaatHo cmameme Ha 2,4% b/1MN Tokom 2024.
M HenpomerbeH HuBO y 2025. roguHu. Yaeo jaBHor
ayra y BN y eBpO30HW peBMAMPAH je HaHuXKe Yy
O[HOCY Ha MpPeTXoAHy npojekuujy, ogparkasajyhu

yrnaBHom nobosbliatbe MpUMapHor  ducKanHor
6unaHca. Ouekyje ce ga he yaeo jasHor gyra y BN
61TN cmarbeH ca 89,4% y 2023. Ha 86,8% y 2025.
roavHun. inak, Ha Kpajy nepnoga nocmatpakba yaeo
duckanHor gedmumta m jasHor gyra y BAMN octahe
W3Hag npeanaHAeMmjCKor HUBOA.

ELB je Ha cactaHKy y majy 2023. roguMHe nogurna
pedepeHTHY KamaTHY cTony Ha HMBO 04, 3,75%, AOK je
KamaTHy CTOMNY Ha KpeaAuTHE U AEeno3nUTHE O/laKkwuLe
nogurna Ha 4,00% wn 3,25%, pecnektnsHo. OBO je
Tpehe y3actonHo noseharbe 0Be roanHe, a O4eKyje ce
na he caset ryBepHepa ELLB n y HapeaHum meceunma
noamsatn pedepeHTHe KamaTHe cTomne, Kako 6u ce
MHdNaumja HopmanmsoBana Ha UM/baHux 2,0% y
cpefHOpPOYHOM Mepuoay.
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3. Tekyha MmaKpoeKOHOMCKa KpeTakba Y Penybauum Cpbuju u usrnegm
3a nepuopg, 2024-2026. roguHe

MaKpoeKoHOMCKa KpeTakba Yy NMPOTeKIoM fepuogy
nofA CHaXXHWM Cy yTULAjem WU3nacka M3 Kpuse
13a3BaHe MaHAEMWUjOM U y/IacKa y HOBY Kpu3y ycnen,
KOHOQ/MKaTa Yy  YKpajuHu. Wnak, Wy TaKBUM
OKOZIHOCTMMa OCTBapeH je pact BAlM oa 2,3% y 2022.
roAvHW, ann y3 NPUMETHO YyCropaBarbe Yy Apyroj
Nnos0BUHU roauHe. 3HaTHO 60/bU eNUAEMUONOLIKN
yCcnoBu npaheHu pacToM EKOHOMCKE aKTMBHOCTU
nonpuHenu cy nosehaHoj cTonu napTuuuMnauuvje
pagHe cHare 1 jayaky TPXULWTA pada, Y3
uctospemeHo noseharbe  peasHux 3apaga M
3anocneHoctn. C  pgpyre CcTpaHe, Haj3HayajHuju
HeratMeaH yTulaj KoHPNUKTa ¥ YKpajuHn Ha gomaha
MaKPOEKOHOMCKA  KpeTarwba TOKOM  MpeTxogHe
roguHe ornefa ce y pacty uHdnaumje n nosehary
peduumTa Tekyher payyHa naatHor bunadca. Pact
uHdNAUMje 33 Koju ce NpBoBUTHO ovekMBano ga he
61TV NpPUBPEMEHOr KapakTepa Kao nociaeauua
NoCcTeNeHOr  uiiyesaBarba edekata naHaemuje,
[onaTHoO je ybpsaH npe ceera ycnen rnosehatba
rno6anHux LeHa XpaHe u eHepreHaTa, Tako da je y
2022. rogvHW pacT MOTPOLUAYKUX LIEHA Y MPOCEKY
n3Hocuo 11,9%. PekopgHe LieHa eHepreHaTta y3 pact
YBE3EHUX KONMYMHA Y LM/by O4YyBarba CUTYPHOCTH
cHabgesarba gomahe npuspene W CTaHOBHULLTBA
uMane cy 3a nocneauuy noseharwe deduuuta
Tekyher payyHa nnaTtHor 6unaHca Ha 6,9% BAM y
2022. ca 42% 'y 2021. roauHu. duckanHa
MHTEPBEHLM]ja, OAHOCHO bylleTcka noAplika npe
CBera eHepreTtckom cektopy y 2022. roauvHu y3
NOAPLIKY MOjeAMHUM KaTeropujama CTaHOBHMLUTBA
OOMpUHENa je ouvyBatby KMBOTHOT CTaHAapga 6e3
yrpoMaBarba OAPMKUBOCTU jaBHUX PUHaHcuja. Bosba
Hanaata Npuxoa, Mpe CBera Nopeckux, oapasuia ce
Ha ovyBatbe GUCKaNHe CTabUNHOCTM a 3a4pKaHa je u
onagajyha nyrawa ydyelwha jasHor ayra y bA[.

MaKkpoeKkoHOMCKa KpeTarba noyeTkom 2023. rognHe
reHepasiHo Cy Ha HMBOY NPOojeKToBaHuX. Y3aumajyhu y
0631p aKTye/iHe eKOHOMCKE TPeHA0Be U uU3rnese 3a
MehyHapoAHO OKpy»Kere MuHuctapctso duHaHcuja
npoteryje aa he pact ANy 2023. roguHU U3HOCUTH
2,5%, nok he y 2024. roanHu y6p3atu Ha 3,5%, WiTo je
HEMPOMEHEHO Yy 0AHOCY Ha MPEeTX04Ha OYeKuBak-a.

TpeHa naga LeHa eHepreHaTa y3 CMakere yBe3eHux
KONMUMHA, Kao W cTabuausauumja y npou3BOAHMU
eNIeKTpUYHe eHepruje y BENUKO] Mepu onpeaesbyje
6o/me u3rnege y nornedy cmarbera  geduumta
Tekyher padyyHa nnaTHor 6unaHca Tokom 2023. u
2024. roguHe. UHdnauuja je y mapty mehyroauiurse
NoCMaTpaHoO AOCTUIIA BPXYHaL, U u3Hocuna je 16,2%
Tako fda he ce opf ppyror Tpomecedja Hahu Ha
onagajyhoj nyTtakbM, y3 3HATHWUjU Nag y OpYyroj
nonoBuHu Tekyhe roguHe. Y cmepy CMUpUBaka
MHOMATOPHUX NpUTUCAKa Jenosahe pocagalirbe
3a0lUTpaBatbe MOHETapHUX ycnosa, cnabmerse
edpeKkaTa rnobanHux GakTopa Koju cy BOAWAU pacTy
LeHa eHepreHaTa W xpaHe y nNpeTxogHOM nepwuoay,
Kao ¥ ycriopasarbe yBo3He uHdnauuje. Mnak, HewTo
6pKM pacT LieHa o4 NPEeTX04HO OYEKMBAHOT YCA0BMO
je bnary pesusujy HaBulle npocedyHe uHbNAUUje Y
2023. roavHn, AOK cy o4YyekuBamba 3a 2024. ckopo
HENnpomereHa.

Heun3BeCcHOCT NpUCyTHa Ko NpojeKkumja Aatux y 0Bom
LOKYMEHTY ocTaje Aaneko Beha oa yobudajeHe 3bor
npupose ¥ 0bMma LUIOKOBA Ha r106a/HOM HWBOY.
Pu3nLm makpOEKoOHOMCKOr OKBMpa Y Hajsehoj mepu
noTuyy o4 HEeu3BecHocTW y nornegy passoja
cuTyaumje y  YKRpajuHu M yTuUaja HOBUX
MehYHAaPOAHUX EKOHOMCKMUX M MOAUTUYKUX OAHOC],
Kao W og crabunHoctu rnobanHor duHaHcujckor
cuctema. Bnaga KOHTUMHYMPaHO [OHOCUM Mepe Koje
MMajy 3a Uub ybnaskaBarbe nocneauua U3y3eTHo
HEMnoBOJbHOT yTULLAja MehyHapo4HOr OKpyKera Ha
npuBpeay W CTaHOBHWMLUTBO M OYyBake eHepreTcke
cTabunHocTu. OBakBa opujeHTauuja octahe y dokycy
KpeaTtopa eKOHOMCKe MO/AUTUKE WU Yy HapeaHOM
nepuoay, a 3agp:kasarbe jaBHor ayra ucnon 60%
6uhe U ga/be OCHOBHO CMAPO 3a Bohewe ducKanHe
nonuTuKe. TNaHWpaHa  3HavyajHa  yharatba Y
eHepreTcky WMHOPACTPYKTYpy Yy Benukoj mepu he
OONPUHETU  cTabuaHoCTWM, @  npenosHata je
HEONX0AHOCT NPOoHaaXKeka HOBMX M3BOpPa pacTa, na
Cy MHOBALMje, UCTPaXKMBakbe U Pa3Boj U KpeaTuBHE
uHOycTpuje y  cranHom  OKycy  MpUIKKOM
neduHucarba byayhux nonnMTuKa.
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PeBu3Mja KpeTakba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX
arperata y ogHocy Ha npeTxogHy PUCKanHy cTpaterujy

Peanuu pact 64N, %

3,5 3,5
2,5 2,5 00 00

MpeTxogHa Hosa MpeTxoaHa HoBa
npojekuuja [l NpojeKkumja npojekuvja [l npojekumja

2023 2024

Canpo tekyher pauyHa, % 64N

2023 2024

MpeTtxoaHa Hosa
npojekuuja npojekuuja

MNpeTxoaHa HoBa
npojekuunja M npojekuuja

o
00
UHdnaumja, npocek nepuopga, %
11,100 12,500
5,0
0 4,900
MpeTxoaHa HoBa MpeTxoaHa Hosa
npojekuuja [l Npojekuuja npojexkuuja [l npojekuuja
2023 2024
duckanHu pesyntat, % 64N
2023 2024
MpeTtxoaHa Hosa MperxopHa Hoea

npojekuuja [l npojekumja npojekunja J npojekunja

- 3'0 2,2 2,2
33 ’ 00 00
00 0

JaBHuM ayr ceKktopa aprKase, % 6N

MNpeTxoaHa HoBa MNpeTxoaHa Hosa
npojekuuja npojekuuja npojekuuja [l npojekumja

2023 2024

Tekyha KpeTara peanHor cektopa

Mpema npenanmmnHapHMm nogaumma P3C gobujeHux
Ha 6a3u KBapTanHMXx obpadyHa, ekoHomuja Cpbuje je
y 2022. rogmHun ocTBapuIa ymepeH pact og 2,3%, wro
je rotoBo Ha HMBOY MpeTxoAHe npoueHe U3
pesuampaHe PuckanHe cTpaternje. Mako je y npsoj
nonosmHu 2022. rognHe OCTBapeH CONMAAH PacT of,
4,0%, y oBOomM nepuoay W3OCTaAW CYy 3HaYajHUjM
HeraTMBHU edeKTU reonoNUTUYKUX AellaBakba Ha
OAMHaMUKY  gomahe  npuBpegHe — aKTUBHOCTW.
MehyTnm, y cknafly ca O4YeKMBarbMMa, ecKanauuja
cyKkoba y YKpajuHu 1 3aowTtpasBarbe MehyHapoaHUX
€KOHOMCKMX W MONUTUYKMX oOfHoca, npaheHu
PEKOPAHMM LeHaMa eHepreHata W MoC/AeAnyHO
CMahbeHOj rnob6anHoj TProBMHU U CMOJBHOj TPaXKHbK,
noyena cy BpeEMeHOM A3 Ce 04 parkaBajy U Ha gomahy
€KOHOMCKY aKTMBHOCT. Beh Tokom Tpeher KBapTana,
Mehyroguiitbe  MOCMaTpaHo, pacT  npwuepege
ycropuo je Ha 1,0%, ga 6u y 4yeTBPTOM Tpomeceuyjy
€KOHOMCKM pacT nsHocuo ceera 0,4% mr. YcnopeHa
AMHaMUKa WHBecTUUMja M pactyha uHPNaumja, y3
nosehaHy HEM3BECHOCT U CMatbeHY CMOJbHY TPaXKkby,
Kao M HewTo cnabuja nosbonpuBpesHa Ce30Ha,
rnaBHu cy GaKTOpPM KOjU Cy YTULA/IM Ha ycrnopaBarbe
E€KOHOMCKE aKTUBHOCTM TOKOM gpyre nonosuHe 2022.
roguHe.

Mpema ¢new npouernn P3C, pact BAM y npsom
kBaptany 2023. roanHe nsHocumo je 0,7% mr. wro je
HEe3HaTHO MCNog, NpojeKkumje 3a oBaj Nnepmnos, a Koja
noapasymesa roaullkby nyTaky €KOHOMCKOr pacTa
04 2,5%.

MocmaTtpaHo ca Npomn3BOAHE CTPaHe, Npema NPoLEeHN
MuHucTapcTBa GMHaAHCK]a, EKOHOMCKM PacT y NPBOM
kBapTany 2023. roauHe 6Mo je BOhEH YCAYKHUM
OenaTtHocTMmMa W A0A3aTHO  MNoApXaH  pacTom
WMHAYCTPUjCKe Npoun3BOAHE. Y OKBMPY CEKTOpa ycayra
3abenexeHa cy AMBepreHTHa KpeTama. lMo3uTmBaH
OOMPMHOC PpacTy HacTaBMoO je Ja [Jaje CeKTop
MHPOPMALMOHO-KOMYHUKALMOHNX TexHosorvja
(MKT), Typuama, Kao M aAMUHUCTPATUBHUX U
CTPYYHUX YCAyra, IOK je HeraTuBaH A0NPUHOC A0LWA0
Of, TPFrOBUHE, Kao M 0, AeNaTHOCTU €A AOMUHAHTHO
apskaBHum  ydewhem (O6pasoBarbe; 34paBCTBO;
JaBHa ynpaBa). YKynHa UHAYCTPUjCKa NPOn3BOAtbA je
ocTBapwmna pact bpyTo AoaaTe BpegHoOCTH (y Aasbem
Tekcty: BAB) oA 2,3% mr., npe cBera Kao pesyntaTt
cTabununsaymje y nponsBoaU eNeKTPUYHE eHepruje,
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[JOK je npepahuBayka MHAYCTPUja ycien CMarbeHe
cnosbHe Tpaxke 3abenexxuna nag og 1,5% wmr.
HeytpanaH ponpuHoc pacty BAIM noTtekao je oa
rpaheBMHapcTBa, [OK je nosbonpuBpesa nog
NpPeTrnoCcTaBKOM MPOCEeYHEe MO/bOMNPUBPESHE CE30He
3abenexkmna pact og oko 5%. HeratmeaH gonpuHoC
MMaJIM CYy HETO NOpPEe3n Kao Nocneamua Makbe peanHe
notpowte fomahunHcTBa.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
Npou3BOAHM NPUCTYN, N.MN.

16 13,777

12

808 7,244
4,090 3,837

4
0
-4
-8
Ql Q2 Q3 Q4 | Q1 Q2 Q3 Q4 | Q1*
2021 2022 2023
I [o/bonpuspesa I /HAaycTPUja
. [paheBMHapCTBO I Ycnyre
HeTo nopesu Peannu pact 4N
JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
pacxoaHu npuctyn, n.n.
20
16
2 2,808 7,244
8 4,090 3,837
4
-4
-8
-12
Ql Q2 Q3 Q4 | Q1 Q2 Q3 Q4 | Q1*
2021 2022 2023

I [1pVBaTHa NOTPOLUHA
I \HBeCcTUUMje
MpomeHa y 3anmxama

I [1p>KaBHa NOTPOLLHA
s Heto 13B03
e PeanHu pact AN

* ®new npoueHa P3C, npepayyH MUHMUCTapCcTBO dUHAHCKjA

MNocmaTpaHo Mo arperatuma ynotpebe, pact BAM y
npsom Keaptany 2023. roauHe npema MNpoueHu
MuHucTapctBa ¢uHaHcMja BMO je Yy NOTNYHOCTH
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BohHeH HeTo M3BO30OM, AOK je gonpuHoc Aomahe
TpaxHe 61o HeratmeaH. EpeKaT Ha cTpaHu noHyae y3
YMepeHW OnopaBak Crno/bHe TpaXkte Yy OBOM
nepuoay, pe3ynTmpao je pactom peasHor n3Bo3a of
OKO 9% mr. C ppyre cTpaHe yBO3HA aKTUMBHOCT
3abenexuna je nag on 2,1% mr. npe cBera Kao
nocneguvua Marber peasHoOr yBO3a eHepreHara.
OBakBa AMHaMWKA CMO/bHOTPrOBMHCKMX TOKOBA
MMana je 3a pesyntat Mos3uTMBaH AOMNPUHOC HETO
m3sBo3a pacty bAMN oap oko 8,0 n.n. [lpwueaTHa
noTpowa, noj yTuuajem WHbnauuje u BUCOKe
npownorogvwke 6ase, 3abenexnna je peanHun nag
oz 0,9%. Ha Bucok npownoroauwn 6asHu edekat
yTMUana je MMMNY/ICMBHA KYMOBMHA CTAaHOBHMULUTBA
HernocpegHo No u3bujarby KOHPAWMKTA Yy YKpajuHu,
Kao 1 GUCKaNHU CTUMYYC Y BUAY NOAPLUKE MIaaMMa
M MEeH3MoHepMMa TOKOM NPBOT KBapTasia NpeTxofHe
roguHe. Ul fasbe NpucyTHa HEM3BECHOCT O4parkaBsa ce
Ha noBepere MHBECTUTOPA, AN je Npema MpoLeHu
MwuHucTapcTBa ¢MHAHCMja HMBO MHBECTMUMjA Y
OCHOBHe ¢oHA0BE OCTBapMO Baarn pact y ogHocy Ha
NpBW KBapTa/l NpeTxogHe rogmHe. [NaBHM HEraTMBHU
ponpuHoc pacty BN notekao je op 3anuxa, npe
cBera Kao nocneguua 6asHor edekta OAHOCHO
BMCOKOI yBO3a €eHepreHaTa MNOYETKOM MpeTxoaHe
roguHe Kao 1 NOTPOLUHE TOKOM 3UMCKUX MeceLm.

BUCOKODPEKBEHTHU MHAMKATOPM YIAAaBHOM YKasyjy
Ha 6sarn pacT AMHAMMKE EKOHOMCKE aKTUBHOCTU
noyetkom 2023. rogmHe.

Y npBa Tpu mMeceua OU3MYKM OOBUM MHAYCTPUjCKe
npoussoare je nosehaH 3a 2,5% mr. Y oBom
nepuoay, pact je BoheH noseharem npousBoarbe
€/1eKTPO-eHEPreTCKOr  CekTopa, npu yYemy je
nNpou3BoAHa enekTpuyHe eHepruje seha 3a 18,6%, a
pygapctsa 3a 4,5% mr. Ctabunmsaumja npounssoatbe
eNleKTpPUYHE eHepruje, Koja je roToBO Ha MCTOM HUBOY
Kao y mapTy 2021. roguHe, anun v yTmuaj HUCKe b6ase
M3 MapTa npeTxofHe roguMHe onpepenvuv cy pact
oBor cekTopa. Mopen Tora, NoBOJ/bHM|a
MeTeoposIolKa cuTyaumja u pobap pas Xxugpo
Kanauuteta, omoryhunu cy sehn obum npounssogre
M U3BO3 BULLKOBA CTpYyje.
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NHaeKkc dusmnukor obuma cHabaeBara
e/1eKTPUYHOM eHeprujom, racom u napom, 2022=100

% T OpMIUHAAHW NOAEUA

P [ECeIoHUpEHH NogELN
130 'l N\ — T LMY J

120
110
100
90
80
70

2020 2021 2022 23

UHaeKc ¢pusmnukor obuma pyaapcrsea, 2022=100

120 -emeeeee- OPMIHHEAHK NOS3LMA \
[AECEI0HWDAHH NOAALN
100 — TSR, LAKNYC
80
60 —
| v \i X I v Vil X I v Vil X I
40 2020 2021 2022 3

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

N nopes Tora wTo je y npBa TpuM Meceua
Mehyroguiitbe  nocmatpaHo — 3abenexeH  nag,
npoussoare npepahusauke uHayctpuje on 1,5%,
WITO je jeAHUM genom nocnegmua u 6asHor edekra,
NpUMeTaH je OMopaBak HAKOH YyCrnopaBaka Of,
cpeauHe 2022. roanHe. ece3oHMpaHn nogaun, Kao
60/bM NOKasaTe/b TPEHYTHUX KpeTarba, YKa3yjy aa je
¢bebpyapckm HMBO aKTMBHOCTM nosehaH 3a 1,7% vy
O[lHOCY Ha MNpPEeTXOAHW Mecel, a 3aTum y MapTy
AofaTHo ybp3ao 3a 2,2%. Umajyhu y BuAy aKTyenHa
KpeTakba y npepahnBaykoj MHAYCTPUKU, ann U yTULA]
HUKe 6ase y ApYyroj NONOBMHU MPETXOAHE roAuHe,
O4YeKyje ce nMocTeneH ynasak OBOr CeKTopa Y
NO3UTMBHY 30HY M Mefyroanilbe NocMaTpaHo.

UHaekc pusnukor obuma npepahusauke
uHAycTpuje, 2022=100
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MocmaTtpaHo no  obnactuma npepahusauke
MHAYCTPWje, y NpBa TpU meceum octeapeH je nagy 11
oA, 24 penatHoctu. FnobanHa AelaBarba yC/10BMAA Cy
npobneme y naHuMma cHabaeBaka, pacT UeHa
eHepreHata WM naf eKCTepHe Tpaxhe, a WTo je y
3HaYyajHO] Mepwn MOrogua0 eHepreTCcKM UHTEH3MBHe
MHAYCTPUje NoNyT MeTa/ICKe U XeMUjCKe UHAYCTpUje.
OTyAa NOTUYe M Haj3HAYajHUjU HeraTMBaH AONPUHOC
KpeTakby npepahusayke mHAycTpuje. Mpoussoatba
MeTancke uHAaycTpuje je HukKa 3a 40,8% mr., a
YKOJIMKO 61 ce M3y3e0 yTUL,aj oBe Ae1aTHOCTH, OcTase
obnactm  npepahuBayke  uHAycTpuje  36MpHO
octBapyjy 6nar nosutuBaH gonpuHoc. Y Apyroj
NONOBUHU TOAMHE MOMe Ce OYEKMBATU 3HayajHo
MatbW HeraTMBaH AOMPUHOC MeTaJICKe WHAYCTpUje,
jep y mehyrogmwrnm nopehermnma suwe Hehe 6utn
BUA/bMBU ePeKTH raliera Bucoke nehu 6poj 1 Koje je
Yy CMeAepeBCKOj »Keses3apu HacTynuao Kpajem jyna
npetxogHe roguHe. WcTtoBpemeHo, y npBa Tpu
mecela pU3NYKM 0BUM XEMUNjCKE MHAYCTPU]E j& HUKMU
3a 16,8%, AOK npou3BoaHba METasHUMX NMPOM3BOAA,
oCcMM MaluHa benexku nag og 12,4%, mr. Ose Tpu
OeNaTHOCTU yje4HO onpeesbyjy OKO TPU YeTBPTUHE
HeraTMBHOI yTUUaja Mehy pgenatHocTMMa Koje cy
ocTBapune nag npoumssogre. C apyre cTpaHe,
HaCTaB/beH je pacT MAWMHCKe UHAYCTpMje Koja ca
noseharem npoussBoare of 28,5% Mr. npyxa
Haj3HAYajHUjU  NO3UTMBAH  OOMPUHOC  KpeTakby
npepahueayke  umHAayctpuje. OBa  AenatHocT
onpegesbyje TpehmHy nNosnTuMBHOr ytuuaja mehy 13
[enaTHOCTU Koje beneke pacT Npom3Boabe. Y UCTOM
nepuogy, obum npousBoare  dapmaueyTcke
MHAycTpuje je mehyrogmwre nosehar 3a 11,4%, ook
je pact aytomobuacke uWHAyCTpuje, pavyHapcke
MHAyCTpUje 1 npowussofre nuha msHocuo 18,4%,
29,8% 1 6,6%, pecnekTMBHO.

MosehaHa HeM3BeCcHOCT y MefyHapOaHOM OKpYKery
ycnepn, reonoIMTUYKUX TeH3Mja U Jasbe onpejesbyje
3HayvajHe HeraTuBHe pu3nKe. MehyTum, u nopeg Tora
Yy OpYyrom neny roAuHe ouekyje ce ctabunaH pact
MHAOYCTPUjCKE aKTMBHOCTM, wWTo he 6uTM npaheHo
NOCTENEHMM OMOPABKOM HAWMX Haj3HAYajHUjUX
CNO/bHOTPrOBMHCKMX NApTHEpa, aan W yTuuajem
HUKe 6ase W3 npeTxogHe roAvHe, NOroToBy Y
npepahueaukoj nHayctpmju. MNMopes Tora, pekopaHu
NPWANBK CTPAHUX OUPEKTHUX MHBECTMLM]a (Y Aasbem
Tekcty: COM) u3 npetxogHor nepuoga ycnosuhe
no3uTMBHe edeKTe Ha CTPaHU NOoHye.
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UHaekcn dusuukor o6uma Bogehux genatHoctu npepahusauke uHaycrpumje, 2022=100
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YCAy»KHU CEKTOP HacTaB/ba Aa pacTe y3 3abenerkeHa
OVBEPreHTHa KpeTarba NojeauMHUX  AenaTHOCTU.
Cnopuju pact peanHor pacrnosioKMBOr [AOXOTKa
0/lpa3no Ce Ha ycrnopaBakbe OBOr CEKTopa, a/iM ca
nocTeneHMm nonywTtarbem MHGMATOPHUX NPUTUCAKA
OueKyje ce 1 nocteneHo ybp3arbe akTMBHOCTU.

Y npBa Tpu meceLa HacTaB/beHa cy Aobpa KpeTara
TYPUCTUYKOT NpOoMmeTa, Npu Yemy je 6poj gonasaka u
Hohera Typucta mehyroguwme ysehaH 3a 18,8% u
16,0%, pecneKTuBHO, npaheH pacTom aKTUBHOCTU
Aomahux 1 cTpaHWX TypucTa. Y NpeTxoaHoM nepuoay
3Ha4ajHo je nosehaH M AEBU3HW NPUIMB OF, TYPU3MA,
Koju je y npea gBa Meceua 2023. roguHe 610
mehyrognuwre sehn 3a 58,9%. MNMopepn, Tora, cHaxaH
pacT npomeTa Yy Yroctutes/bCTBy 3abenexeH je vy
npoTeK/e ABe roAnHe y3 HACTaBaK CAMYHUX KpeTakba
noyetkom 2023. roauHe, npu yemy je y npBa Aga
meceua peanHo sehu 3a 32,5% mr.

CekTop MHPOpMaLMOHO KOMYHUKALMOHUNX
TEXHOJIOTMja KOHTUHYMPAHO pacTe y3 CBe 3HaYajHUjy
ynory oBor ceKktopa. Yyewhe y BAMN ce HaKoH
pekopgHux 5,4% Tokom naHgemumjcke 2020. rogmHe
cTabunmnsosasno Ha 5,1% Tokom 2021. 1 2022. YjeaHo
je y nocneare TpU roguHe OCTBApeH peasHu
KymynaTueHu pact 6B oBor cektopa oz ckopo 22%.
OBo je npaheHo 1 nosehatbem M3BO3HE aKTUBHOCTM,
NnoroToBy y MpeTxogHe [ABe roguHe, nNpu yemy je
n3eo3 WUKT cektopa y 2022. rotoBOo AynauvpaH y
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ogHocy Ha 2020. rogMHy AOCTUraBlWK HUMBO o 2,7
mapa espa. CanyHa AMHaMuKa 3abenerkeHa je y npea
ABa Mmeceua 2023. roaumHe, y3 pacT KW3BO3He
aKTUBHOCTM 0Z, 44,0% mr.

MN3BO3 TPAHCMOPTHUX yCayra je AOCTUrao HUBO of, 2
mnpg espa y 2022. roguHM, y3 HacTaBaK pacTa
noyetkom 2023. roguHe. Y npBa ABa meceL,a U3BO3 je
n3Hocuo 347,7 mmnmoHa espa v ysehaH je 3a 59,2% y
OAHOCY Ha WUCTU Mepuopa npeTxoaHe roauHe. Pact
M3BO3a TPAHCMOPTHUX ycayra pesyntat je Behux
npuaMBa NO OCHOBY YC/Ayra TpaHcrnopTta pobe w
NyTHMKA, @ Y MatbeM U3HOCY M OCTaZIMX TPAHCMOPTHUX
ycayra.

Y npea Tpu meceua 2023. roauHe ManonpogajHu
npomer je 3abenexuno pact oa 11,3% mr. y tekyhum
LeHama, [IOK je y CTa/lHUM LeHaMma OCTBapeH naj oJ,
4,1% mr. CBe Tpu KaTeropuje nponssosa y peasHom
n3Hocy 6enexe mehyrogvwmuy nag npomeTa, U To
npexpambeHunx n HenpexpambeHUx Npon3Boaa 3a no
4,8%, a MOTOpHUX ropusa 3a 1,9%. OBo je nocneamua
BMLWEr HMBOA LEHa, aan n BUCOKe 6ase M3 uctor
nepuoga npeTxoAHe roAMHEe Yycned WMMYACUBHE
KYNoBMHE CTAHOBHULUTBA NO caMoM n3bujary cykoba
y YKpajuuu. Mehytum, y HapegHom nepuogy, ca
nonywrarem WHbNAUMje M pacTom  peasiHor
pacnonoXmMBOr  [OXOTKA, OYeKyje Cce  HewTo
NnoBO/bHMWja cuUTyauMja M MocTeneHo ybp3sare
AKTUBHOCTU Y pPeaIHUM U3HOCUMA.
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BucokodppeKBeHTHU UHAUKATOPU Haj3HAUYAjHUjUX YCAYKHUX AenaTtHocTu, 2022=100
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YNpKOC HELTO MakbeMm pacTy y NpBOM KBapTany 2023.
roguHe y OAHOCY Ha OYeKkuBaka, MWHUCTApCTBO
¢dVHaHCKja 3a caga ocTaje Npu MPOLEeHU roauiler
pacta BAMN y 2023. roanHu op 2,5%, byayhu je
MHAOYCTpUja 3abenexmna CoONMOHY AWHAMUKY, a
ouekyje ce n Aa nonywTare UHdNaumje nosene Ao
ybp3atba peanHOr pacta, HapouuTo Yy ApYyroj
nonosuHM roauHe. [asba eckanaumja cykoba vy
YKpajuHu U1 [oAaTHO 3aowTpaBakbe FNobanHMX
NONIMTUYKUX U EKOHOMCKMX OLHOCA, Y3 eBEHTyasHy
HEONXoAHOCT jol Behe pecTPMKTUBHOCTU MOHETApHEe
NofnTUKe, Moran 6mu aa ce oApase Aa OYEeKMBAHM
npuspegHu pact y 2023. rogmnHn byae u marbu o4
TPEHyTHe MpoueHe, Te MaTPULLY PU3MNKA OLEeHYjeMo
Kao 6/1aro acCMMeTpPUYHY HaHUKe.
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*MpoueHe MuHucTapcTBa GUHaAHCKja
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MocmaTpaHo Mno arperatuma ynotpebe, eKOHOMCKMU
pact he y 2023. roguHu 6utM BoheH pomahom
TpaXtoMm, y3 6narM nosuTMBaH LOMPUHOC HETO
1M3B03a. [loBO/bHA KpeTatba Ha TPXKUWTY paja
npaheHa pacTom 3anoc/eHOCTU M peanHux naaTta y3
ctabunaH pact neHsuja, oapasuhe ce Ha pact
npusaTtHe noTpowre of 2,2%, nok he pgonpuHoc
APXKaBHe noTpowre 6utn 6naro  HeraTuBaH.
[eononuntnyke TeH3Mje U aBep3nja MHBECTUTOpPA
npema puW3WKy, Y3 3aowTpaBarbe MOHeTapHe
nonnTMKe Bogehux LeHTpanHux 6aHaka v gasbe ce
0/ipa)KaBajy Ha MHBECTULMOHY aKTMBHOCT. [lMHamunKa
WHBECTUUMOHE QaKTMBHOCTM 6uhe onpeaesbeHa
NPUBATHUM WHBECTUUMjaMa W pasbum noseharbem
NPOU3BOAHMX KanauuteTa npuspege, npe csera y
CEeKTOPMMaA KOju Mpou3BoAe pasmeHs/bumBa fobpa u
nogpaHa HacTaBKOM pacTa jaBHWUX MHBeECTULM]a.
AKTMBMpatbe  HOBMX  M3BO3HO  OPMUjEHTUCAHMUX
KanauuTeTa, Y3 MOCTeNeHW OrnopaBak CrnosbHe
Tpaxtbe, pesyntupahe ctabuaHUM pacTom M3BO3a Of,
5,1%, nOK ce KoA yBO3a o4eKyje cnopuju pact og 3,8%
aenom u 36or Bucoke 6ase, ycnen BMCOKOr yBO3a
eHepreHaTa TOKOM NPeTxXxoAHe roamHe.

MocmaTpaHo ca npou3BoAHe CTpaHe, noBeharbe
KpenpaHe B[1B oueKyje ce Koa cBUX MpuBpPeSHUX
cekTopa. Ycnyuu cektop he y 2023. roanHn nmatum
ya0ry AOOMMHAHTHOI HOCMOLQ pacta €eKOHOMCKe
aKTMBHOCTM. Pact 6u Tpebano pga  byae
anBepcnuduKoBaH M ocTBapeH y BehUHU YCAyKHUX
OenatHocTM, a nocebHo cHaxaH y WKT cekTopy,
TYPU3MY M yroctute/bctBy M caobpahajy. YKynHa
MHAycTpuja he HacTaBUTK ca pactom M Tokom 2023.
roguHe v 3abenexntn nosehame oz 2,2%, npe ceera
ycnepn, akTuBMpara HOBUX MPOMU3BOAHMX KanauuTeTa,
anuM u cTtabunnsoBaHe MNPOU3BOAHE E/1eKTPUYHE
eHepruje. Mpoueryje ce ga he pact 3abenexntn u
rpaheBMHapcTBO, AefomM W 360r Marber obuma
aKTMBHOCTM Yy 2022. roguHuW. 33 CeKTop
nosbonpuepese, ycnen n3y3eTHo NI0LWUX BPEMEHCKNX
npunnka y 2022. roguHu U HuUcke 6ase, a nop,
NPeTnocTaBKOM MPOCEYHUX aArPOMETEOPOJIOLIKUX
ycnoBa y3  3ajpiKaBatbe TpeHaa nosehama
NPOAYKTUBHOCTM, MNpPOjeKToBaH je pacT og 6,9% y
2023. roanHu.

Tabena 3. BAMN, crone peanHor pacra, %

2023* 2023*
2022 Q1 2023* (opurnHanHa (Tekyha
npojekuuja) npoueHa)

BAN 2,3 0,7 2,5 2,5
MpuBaTHa NoTpoLWwHa 3,7 -0,9 2,5 2,2
[pXaBHa noTpowma 0,2 -3,8 -2,0 -1,5
MHBecTMLNje y OCHOBHa cpeacTsa -0,6 1,2 2,4 2,6
M3B03 pobe m ycnyra 17,6 9,1 49 51
YB03 pobe 1 ycayra 17,8 -2,1 4,0 3,8
MNossonpuspesa -8,3 5,0 6,9 6,9
NHaycTpmja 1,8 2,3 1,1 2,2
[paheBuHapcTBO -9,8 -1,4 0,9 1,1
Ycnyre 4,5 1,2 2,6 2,3
HeTto nopesu 4,1 -1,6 3,0 2,0

M3Bop: P3C
* MuHUCTapcTBO GUHaAHCKja
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MpojeKkumnje KpeTara peanHor cekTopa 'y
nepuoay 2024-2026. roguHe

OueKkMBaHa CpeaHOPOYHA KpeTarba PEeasiHOr CEeKTopa
y3umajy y 0063Mp aKTyeNHe eKOHOMCKe TpeHZoBE W
nsrnege 3a Cpbujy n mehyHapoaHo okpykerbe. Bnaga
he v y HapegHom nepuoay BOAMTU OLTOBOPHY U
npeasnaney GUCKaNHy NOJUTUKY, CUHXPOHU30BaHyY ca
MOHETAapPHOM  MOSIMTUKOM U GOKyCUpaHy  Ha
MWHUMU3NPAtbe HEraTUBHUX EKOHOMCKMX nociemua
nosehaHUx reonoAUTUYKMX TeH3Wja, aaM W Ha
Noumpakby HOBMX M3BOpPA pacTa.

Y aKkTyeNHOM cueHapujy Nosiasu ce o NPeTnocTaBku
Aa Hehe gohu [0 Aasbe eckanaumje BOjHUX cykoba u
A0JaTHOT 3aolTpaBakba MehyHapogHNX EKOHOMCKUX
M MNOMUTUYKMX OfHOoca, Aa he UeHe eHepreHaTa

nocteneHo onajaTtv y cpegHem POKY Y3 O4yBaHy
cUrypHocT cHabgeBarba gomahux npoussohaya u
noTpowaya, Kao U ga Hehe fohu A0 3HAYAjHUjUX
nopemehaja Ha CTpPaHW CNOJbHE TPaXKHe, Npe cBera 'y
norneagy owTpor nafga ekoHomuje EY Kao Hawer
HajBaKHWjer Crno/bHOTPrOBUHCKOT NapTHepa. Takohe,
OYeKyje ce HacTaBak ctabunHor npunnea CAN Koje he
06e36eanTU TpaHCchep 3HaHa U TEXHO/IOTUja, Kao U
HOBe MpojajHe KaHane gomahum npomssohayvmma.
HensBecHOCT nNpucyTHa KoA npojeKkuuja Aaneko je
Beha o yobuuajeHe 36or npupoae 1 obnma LWOKOBa
Ha rnobanHom HMBOY. KaHanu nNpeKko Kojux oHU mory
noTeHUMjaHO AenoBatM Ha Aomahy npuspesdy cy
6pojHM, YecTo NnaH4YaHO NoBe3aHW, a caMa jaymHa
NOTEeHLMjaHMX LIOKOBA je TaKBa Aa Yy BE/IMKOj mepwu
MOKe yTULLATK Ha CpefHOpPOYHa KpeTakrba.

Tabena 4. NpojeKuurja 0CHOBHUX MaKpPOEKOHOMCKUX NoKa3aTesba Peny6auke Cpbuje

BAM, mnpa anHapa (Tekyhe ueHe)
Peannu pact b4, %
Oednatop bAMN, %

JlnyHa noTpowma
[paBHa noTpoLwma
bpyTo MHBeCTULMje y OCHOBHA cpeacTBa
MN3B03 pobe 1 ycnyra
YB03 pobe u ycnyra
Canpo pobe u ycnyra, y EYP, % AN
Canpo Tekyher payyHa, y EYP, % 64N
MHbnaumja, npocek nepuoga, %

MpoueHa Mpojekumnje
2023 2024 2025 2026
8.103,5 8.773,6 9.461,4 10.148,4

2,5 3,5 4,0 4,3
11,5 4,6 3,6 2,9
2,2 3,5 3,6 3,7
-1,5 1,0 0,8 1,0
2,6 3,2 5,8 6,8
51 8,6 10,6 11,8
3,8 7,2 8,9 10,0
-9,0 -8,5 -7,9 -7,2
-5,3 -5,2 -5,1 -4,7
12,5 4,9 3,5 3,0

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

MocmaTtpaHo no arperatMma ynoTtpebe pact BAMN y
2024. roanHn buhe BoheH gomahom TpaxKHOM, AOK
he HeTo M3BO3 MMaTW 6aaro Mo3nTMBaH AOMPUHOC.
OyeknBaHo nosehatbe 3apafa, Kako y NPUBATHOM
TaKo M y jaBHOM ceKTopy, Beha 3anocieHocT n Aabu
pacT neH3uja, pesyntupahe pacTtom peanHe Au4yHe
noTpowme oA 3,5%. U pasbe npucyTHe reononnTuyke
TeH3uje U aBep3nja MHBECTUTOPA NpPema PU3KUKY, Y3
3a0WTpaBakbe MOHeTapHe noautuke Boaehux
LeHTpaHNX 6aHaka o/ parkaBajy ce Ha
pacnonoxekwe WMHBECTUTOPA, a/nu Ce UMaK OveKyje
yMepeH pacT uHBecTMuMja of 3,2%. [OuHamuKa
MHBECTULMOHE aKTMBHOCTM buhe onpeaesbeHa
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npuBaTHUM WHBECTMUMjamMa M Aa/bum noBehakbem
NpoM3BOAHMX KanauuTeTa npuBpeae, npe csera y
CEeKTOPMMA KOju Mpou3BoAe pasmeH/buBa Aobpa u
AOJATHO  MoApXaH  HacTaBKOM  peanusauuje
MHPPACTPYKTYPHUX NpojekaTa n nosehaHux ynararba
Yy €eHepreTcku cektop. bnarv mo3utmMBaH gonpuHoc
pacty 64N y 2024. roguun og 0,2 n.n. gohm he op
AprKaBHe noTpouwre. MNocTeneHn onopasak CnosbHe
TpaXKke Y3  aKTMBMpArbe  HOBMX  M3BO3HO
OpUjeHTUCaHNX KanauuTeTa Kao pesyntat
edpekTympara CM yTnuahe Ha 6prKu pacT M3BO3a 04
yBO3a.
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MocmaTpaHO ca npou3BoAHe CTpaHe, noBeharbe
KpenpaHe Bb[1B oueKyje ce Koa CBUX NpUBPEAHUX
cekTopa. YcayHu cektop he ny 2024. roguHm umatum
ya0ry AOOMMHAHTHOI HOCMOLA pacta EeKOHOMCKe
aKTMBHOCTM. Pact 6u Tpebano pga  bGyae
anBepcnuduKoBaH M ocTBapeH y BeNUHU yCay»KHUX
[enaTHoOCTM, a nocebHo y TProBuHM u caobpahajy,
TYPU3MYy M yroctutesbeTsy, Kao n y UKT cekTopy.
NHaycTpmja he HacTaBMTK ca pacTom M Tokom 2024,
roguHe y3 nosehake og 3,6%, npe ceBera ycnepg,
aKTMBMPpParba HOBUX NPOU3BOAHMX KanauuTeTa, aau u
O4YEeKMBAHOr OMOpaBKa CroJbHe Tpaxkke. Mpouemyje
ce pa he pact 3abenexxntn n rpaheBMHapcTBO ycies
HacTaBKa u3Bohera paZoBa Ha M3rpagtby NyTHe U
KenesHuyke WHOpacTpykType, Behux ynarawa vy
eHepreTMky, Kao w Beher o06uma nNPUBATHUX
MHBECTUUMja. 3a CeKTop nosbonpuepene, a nofa
NPeTnocTaBKOM MPOCEYHUX aArpOMETEOPOJIOLIKMX
ycnoBa y3  3agpsKaBatbe  TpeHaa nosehama
NpPoOAYKTUBHOCTU, NpojeKkToBaH je pacTt og 0,9% vy
2024. rognHw.
JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
pacxogHu npuctyn, n.n.

10 NPOJEKUUIA
8
6 4030 4,300
3,530 ’
4 251 2,450

-,903

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
N [1p1BaTHa NOTPOLLHA I [1p>KaBHa NOTPOLLHA
I \HBecTUUMje s HeTo 13B03

MpomeHa y 3anmMxama Peannu pact AN

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
NPOM3BOAHM NPUCTYN, N.MN.

8 7,550 MPOJEKLIMIA
6 4,255
, 3510 93 7

251 2,510

2 -,903
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
I (o/bonpuspesa N /HoycTpYja
. [palh)eBMHaApPCTBO . Ycnyre
HeTto nopesu e PeaHn pact BTN

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A
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Mpema cpenH0pOoYHOj MaKPOEKOHOMCKO]
npojekumju KymynaTuBHa CTOMa pacta y nepuogy
2024-2026. roanHe nsHocuhe 12,2% n 6uhe soheHa
pactom gomahe Tpaskke, a ca ONopaBKOM rnobanHe
TProBMHe MoOApP)KaHa W 6aarum  NO3UTUBHUM
JonpuHocom HeTo uM3Bo3a. OBaj M3BOp pacta je
OETEPMMHUCAH KAKO MepMaHeHTHMM noseharem
MHBECTUUMjA, Tako M  pacTom  NOTpolHe
AomahuHcTaBa ycnen pacta peanHe MOTPOLWHe
CTaHoBHMWTBA. [lpoce4yHo  roguwe,  cprncka
npuspeaa he pactm no cronu og 3,9%. MNosehare
peasiHe MOTPOLWHE CTaHOBHUWTBA he npatnuTh pacT
€KOHOMCKe aKTUMBHOCTM M Yy npoceky he M3HOCUTU
3,6%. OuyeKkyje ce cTabunaH pact  OUKCHUX
MHBecTUUMja Koju he y npoceky usHocuTv 5,3%
roavwre. Ca aKTMBUpPaHEM HOBWUX MNPOU3BOLAHUX
KanauuTeTa M OMOPaBKOM  CMOJbHE  TpaKkbe
nosehasahe ce 1 06MM CNO/bHOTPrOBMHCKE Pa3meHe.
MNopen Tora, edekTtymparwe CAOW un3 nperxogHor
nepuoga ponpuHehe nosehatby KOHKypeHUMje W
yTULATK Ha eduKacHocT gomahmx nponssohava, AOK
he ca apyre cTpaHe 6UTM aKTUBMPAHWM HOBWU KaHau
npoJaje n 0TBOPEHe HOBE TPXKULWHE Huwe. M3Bo3 he
y NPOCEeKy roankbe pacty no ctonu og 10,3%, wTo je
6pKe 04, 0YEKMBAHOT rOAMLWHEr PacTa yBo3a Koju he
y npoceky msHocutn 8,7%. MocmaTtpaHo Ha CTpaHuU
NOHYZe, YCYXKHWU CeKTOP U nHAycTpuja he 3aapKatu
ynory AOMWMHAHTHMX M3BOpa pacTa M nosehasBatu
KpeupaHy bIB ca npoceyHnm roaniimm pacTom of,
4,0% un 4,8%, pecnekTnsHo. MNo3ntmeaH gonpuHoc he
aohu 1 oa nosehaksa rpaheBMHCKE aKTUBHOCTU KOju
he y npoceky nsHocut 6,1%. JjoctMsarbe eBpOnCcKUX
CTaHOApAa W NoAu3akbe  KOHKYPEHTHOCTUM Y
nosbonpuepeam, cmamuhe BapwujabunHoct
npousBoaHe oBor cekTopa n3a3BaHy
arpoMeTeopOo/IOLWKMUM YCOBUMA.

Bnaga v oBMM TpOroguwrMm CLLEHAPMOM OCTaje
nocseheHa o4yBaky Mozea NpuBpeaHOr pacTa Koju
Ce 3aCHMBA Ha MHBECTMUMjamMa U M3BO3Y, a Koju je
noap:aH pacTom NPMBATHE NOTPOLLUHE Ha PeasHUm
" 34paBum M3BOPUMA. Y6p3are CBUX
AAMUHUCTPATUBHMUX npoueaypa, nopecko
pacTtepehere npuBpese ca Lu/beM Noam3arba heHe
KOHKYPEHTHOCTU, MOTNMCMBakbe Cnopasyma Kojuma
ce obesbehyje ouyBarbe nocTojehnx M oTBapamre
HOBMX MHO TPXWULITA, UHTEH3MBHUje U eduUKacHuje
nssoherwe WHOPACTPYKTYPHUX pafoBa, OvyBarke
eHepreTcke CTabuUAHOCTU y3 peanusaumjy npojekata
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M3 3e/1eHe areHAe camo cy Heke o mepa Koje Tpeba
na obesbene 3gpase dyHAameHTe 3a pact BAM vy
ycnosuma  pactyhux — reonofIMTUYKMX — TeH3uja.
JOurutanHa TpaHchopmaLmja U M3rpastba gurutanHor
eKocucTemMa ocTaje cTpaTellka opujeHTauunja Bnage.
EdbuKacHUju  pan  AOp)KaBHeE  aAMUHWUCTpaUMje,
ckpahuBare npouenypa CTaHOBHULITBY U NpuBpeam
ca ¢okycom Ha  auruTanusauujy  ybpsahe
KOHBEpreHuunjy Hawe npuBpeae Ka pa3BUjeHUM
3em/bama. HoBu cuctem duckanmsaumje n nameHe
LAapUHCKMX  Mponuca, cmakbyje ydvewhe cuse
€KOHOMMWje Yy YKYMHUM npuUBpesHMM TOKOBMMA
obe3behyjyhu nososbaH npuBpesHU ambujeHT.
MexaHuzam noactmuaja COU n gasbe he umatn 3a
LM/b HUXOBY CEKTOPCKY W PerMoHasHy gucnepsujy
Kako 6u 6une obesbeheHe npeTnocTaBke
paBHOMEpPHOr pa3Boja WM NyHe WcKopuwheHocTH
KOMMNapaTUBHMUX NPesHOCTU.

CpegHOpoYHM  CLEHApMO KpeTaka npuBpeaHe
aKkTMBHOCTM Penybanke Cpbuje je n pasme nopg,
yTMuajem  6pojHMX  pu3MKa, nNpe cBera U3
mehyHapogHor OKpYKeHa. Pusnum
MaKpPOEKOHOMCKOI OKBMpa y Hajsehoj mepu noTuiy
0/, HEM3BECHOCTU Y MOrneay passoja MehyHapogHUX
€KOHOMCKMX M MOAUTUYKUX ofHOca. KpeTara LeHa
eHepreHaTa, rnobasnHa orpaHuyera TProB1He, Kao U
Beha HeM3BeCHOCT y 04HOCY HA TPEHYTHA OYeKMBaka
MOry MMaTW 3HayajHo Behu yTuuaj Ha pomahy
ekoHomujy. [Mopepn Tora, cmarbewe uHdNauuje
CNOPUjUM TEMNOM 04, OHOT NpeaBMhEeHOr y OCHOBHOM
cueHapujy oapasuno 6u ce HeraTMBHO Ha arperaTHy
TpaKkby. Y CKNafy ca TMM KpPeupaH je U anTepHaTUBHU
CLLEHAapMO KOju noagpasymeBa maTepujanusaumjy
OBWX PU3MNKA U NOCNEANYHO Makbe CTone NpuBpeaHor
pacTa, nocebHo y 2024. roauHu. Y TOM cugHapujy
nowno ce of MNpPeTnocTtaBKe crnopwujer ornopasKa
Cno/bHe TpaXkke, ycnen Makbe Npou3BoAHe
aKTMBHOCTM Kao Mnoc/iefuue eBeHTyallHO HOBUX
LIOKOBA Ha TPXMULWITY €EHepreHata HapoyuTo Yy
3MMckom nepuoay. [lopes Tora, reononuUTUYKe
HanetocTM 6une 6M owWTpUje HEro y OCHOBHOM
cueHapujy, wTto ©6M [goBeno A0  AO0AATHUX
duHaHcHnjcknx  nopemehaja ¥ npoayb/bMBakba
HeusBecHOCTU. TaKohe, anTepHaTUBHWU CLEHapUo
y3uma y o063up u Behy ctony uHbnaumje on
oyeKkmBaHe. MaTepujanmsaumja oBUX pU3MKa MMmana
6u 3a nocsieaumuy makby ctony pacta 6N 3a 1,75 n.n.
y 2024. rognHn o OHEe Yy OCHOBHOM CLeHapujy,
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byayhu aa 6u ce HaBeaeHM GpakTopu y Hajsehoj mepu
O4pa3nAM  Ha Makby M3BO3HY aAKTUBHOCT MU
MHBECTULMjE, KAaO M Ha Cnopuju pacT npusaTHe
notpowrse. Y 2025. n 2026. roavHu pasnuvke y
ofHOCY Ha npBobUTHa ouyeKkMBarba HBune 6U Mmare
36or nocteneHor npunarohaBarbe  E€KOHOMCKe
AKTMBHOCTM Ha HOBE OKOJIHOCTU U HUKe Hase.

MpojeKkunja kpetara BAIM, ctone pacrta, %

N

0 V
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

Mpema LeHTPasNHOM CLeHapujy, y cpeaH0po4HOM
nepuoay o4yekyje ce HacTaBaK pacTa NoTeHLuMjanHor
B, a ca nocteneHMm MYe3aBatbeM HEraTMBHUX
epekaTa MehyHapoAHWX EKOHOMCKUX oOfHoca U
noBpaTak Ha NyTaky pacta of 4,0%. MoTteHunjanHu
BAMN y nepuoay 2024-2026. rogmHa he ce nocteneHo
nosehaBaty no npoceyHoj cTtonn on  3,8%.
Peanuszaumje KanutanHuMx npojekaTta W HacTaBak
3aMo4YeTor MHBECTULMOHOT LIMKAyCca NOAPKAHM, KaKo
ctabunHum npunmsom CAU, Tako M gomahum
MHOBAaTMBHMUM aKTMBHOCTMMa, obe3beguhe cBe
CHa)KHMjU  [OMPUHOC KanuTana U daKTopcke
NPOAYKTUBHOCTM  pacTy  noTeHuwjanHor  BAIM.
Ourntanusaumja he 3HavajHo ybp3aTn oBe npotiece u
fopatHo noavhm  eduKacHocT  umcKopuwheHocTH
pacrnonoXmBKUxX Kanauuteta. Bnaga he Kpo3 3HayajHa
NnaaHMpaHa ynararwa y eHepreTcky MHOPACTPYKTypy
[OJATHO  yTMUATM  Ha noAau3arbe noTeHuujana
npuspege. AzeKkBaTHa " CMHXPOHM30BaHa
MOHeTapHa NoANTUKa, hasba yHanpehera
dUHaHCKHjcKor cnucteMa, nogusaree Kpeambunmteta u
aTPaKTUBHOCTU KOA, MHBECTUTOPA, TpaHChep 3Harba U
TEXHONOIMja U3 Hajpa3BUjeHUnjUX 3emasba Tpeba aa
obesbese no3uTMBAH yTMUAj Ha oba ¢akTopa
npoussoare. Ca Apyre cTpaHe, jayarbe BnajasBuHe
3aKOHa, pedopma 3akoHoZaBcTBa W3 obnactu
npuspese W nocsoBakba, ybpsare npouesypa U
noamsarbe edMKacHOCTM aaMUHUCTpaLMje Tpeba fa
obesbene MaKCcMmMM3aumjy daKTopcKke
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NPOAYKTUBHOCTM Yy cpefrbeM poKy. [loBosbHa
KpeTakba Ha TPXUWTY pafa he Takohe JonpuHeTtH
pacty noteHumjanHor bAn.

JonpuHocu paKTopa npoussoare NOTeHLMja/IHOj
cronu pacta bAM, n.n.

NPOJEKLUMIA

4.0
3,432 3,567 3,761

4 3,288 3,392 3,406

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

TN, n.n.

I [lonpuHOC KanuTana, n.n.
. [lonpuHoc dpaKTopa paga, n.n.
e PacT noTeHuMjanHor 64N, %

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

TpXuwTe paga

3axBasbyjyhu 04yBaHOj MaKPOEKOHOMCKO]
CTabUNIHOCTK, Kao WM NPUBPEAHOM pacTy, TPXULITE
pafa y BE/MKOj Mepu OCTaje OTMOPHO Ha M3Pa3nTo
HeraTMBaH yTuLaj reonoanTUYKKX gorahama. Mopep,
Tora cTabuiHa KpeTakba Ha TPXMWTY paja cy
pe3yntaT KOHTUHYMpPaHOr pafa Ha nobosblakby
ycnoBa pafa, yHanpehuBakby MHCTUTYLMjA TPXKULWTA
paja, NoACTULAKY 3anoLl/baBakba M YK/byYMBakba Ha
TPXKUIITE pafia TeKe 3anol/bMBUX /WLA, Kao U
noApLlUiKe pPervoHasHOj W  JIOKa/HOj MOAUTULM
3anow/baBakba.

Mpema nogaumma AHKeTe O pafHoj cHasu y 2022.
roAMHM, cTona HesanocieHoctu (15 u BMwe roamHa)
je usHocmna 9,4%, WTo je HUxKe y nopehery ca 2021.
roAMHOM Kaaa je u3Hocuna 11,0%, v TO je HoeH
HajHWXKKU  roauwK  HuBO. WcTtoBpemeHo, cTona
CTAaHOBHMLUTBA BaH pajHe cHare je cMameHa 3a 0,8
n.n, 4OK je yKynHa 3anocneHoct 6una seha 3a 2,3%,
npu yemy je pact popmanHe 3an0CNEHOCTU U3HOCMO
43,4 xusbaga, a pact HedopmanHe 21,3 xusbaga nmua.
Mopes 3Ha4YajHOr CMakbeHba CTOMNE He3anoC/IeHOCTU U
pacTa yKynHor 6poja 3anocneHux, 3abenexeHa cy u
CTPYKTypHa nobosbliatba Ha  TPXKMWTY  paja.
MobosbluaH je NoNoXKaj Ko, 0CET/bUBUjUX KaTeropuja

CTaHOBHMLITBA, OAHOCHO KOg, nonynauuje Mmaaaux u
KeHa. Tako je cmarbeHa CcTonma He3anoc/leHOCTU
mnagnx ca 26,4% Ha 24,4%, nOK je KOA KeHCKor gena
CTAaHOBHMLWITBA CMakbeHa ca 12,1%, Ha 9,8%. Takohe,
CMaHbeHa je cTona AyropoyHe He3anocneHocT 3a 1,2
n.n, Ha 4,3%. Y uctom nepuozy Aowno je u ao bnaror
nopacrta cTone 3anoc/sieHoCcTM y HedbopmanHom aeny
npuspege 3a 0,4 n.n, Ha 13,6%.

Mouyetkom 2023. rogmMHe HacTaB/beHa Cy MO3MTUBHA
KpeTarba Ha TPXKMUWTY paja Koja ce npe cBera
Oflpa)kaBajy KpO3 pacT 3anocieHoCTM W 3apaja Y
npuBaTHOM cekTopy. Mpema nogaunma LleHTpanHor
peructpa 06aBe3HOr CoLMjasiHOT OCUTYpPatba, Y MPBOM
kBapTany 2023. rogmHe, npocedyaH 6poj 3anocieHmx
6uo je Behu 3a 3,1%, y nopehewy ca uCTUM
nepuoaom npeTxogHe rofAuMHe, Yyemy je npe ceera
OOMNPUHEO PACT 3aMN0CAEHOCTU Y NPUBATHOM CEKTOPY
o4 3,9%, OAHOCHO 3a HewTo BUWe o4 63 xubage
U@, OOK je y jaBHOM ceKTopy pacTt usHocuo 0,8%,
OIHOCHO OKO 5 xubagal. Y osom nepwuoay,
HajCHa*KHUjK CEeKTOPCKM AONpUHOC pacTy
3anocneHocTn gonasn og WKT, Hay4YHO-TEXHUYKMX,
AAMMUHUCTPATUBHO-YCNYKHUX AenaTtHocTn 7
TprosuHe. Mpema nogaumma HaumoHanHe cny:be 3a
3anowsbaBakbe, y UCTOM nepuosy, 6poj /nvua Koja
AKTUBHO Tpa’ke 3anoc/iere CMakbeH je 3a 10,4%.

Y npBa fABa Meceua npoceyHa HeTo 3apaja je
nsHocuna 82.062 amHapa, u 6una je 6naro peanHo
nosehaHa 3a 0,1%, y nopehery ca UCTUM NEPUOLOM
npeTtxogHe roguHe. MNog ytuuajem Bucoke nHonaumje
0BO je 3HauyajHO cnopuju pact y nopehewy ca
npeTxogHMM nepuvogom. PacT 3apafa y OBOM
nepuogy 610 je y NOTNYHOCTM onpeses/beH peasHum
pacTom 3apafia Yy nNpuBaTHOM CEKTOpy, Koju je
nsHocno 1,8%. MctoBpemeHo, n nopen noseharba
3apaja y jaBHOM ceKTopy ognyKom Bnaae c noyetka
roamHe opn, 12,5%, HWXOB HOMMUHANHU pacT Yy
NoTMNYHOCTU je 61O HeyTpannucaH pactom uHbNaumje,
TaKO 3 je y peasHMM BpeaHOCTMMa 3abesiexeHo
cmamberse o 3,9%. Oa 2023. roguHe nosehaHa je
MUHMMaNHa ueHa paga 3a 14,3% Ha 230 auHapa no
pagHom u4acy. [locmaTpaHO MO [AeNnaTHOCTUMA,
3Ha4YajHMjU  pacTt  3apaga bGenexe  obnactu
npepahunBayvke UHAYCTPUjE N TProBUHE.

1 MopaTtak ce o4HOCK Ha 3amnoc/eHe y NPaBHUM AULMMA, ML Koja CamocTasiHo 06aBJ/bajy AeNaTHOCT, Npeay3eTHULM U 3aN0CNEHN KOZ tUX, be3

PEerucTpoBaHmX MHAMBUAYANHUX NO/bONPUBPESHMKA.
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KpeTtarbe 0CHOBHMX NOKa3aTesba TPXULITA paaa

Crona HesanocneHoctn CTona 3anocneHoctn Ctona CTaHOBHULWITBA
BaH pagHe CHare
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46,300
48,300
50,00
50,00
49,300
50,900
50,800
50,066
46,900%
45,700
44,200
44,600
44,800
44,200
44,200
44,900

POV Emmw v e mmve 1 uwmwv v
2021 2022 2021 2022 2021 2022

M3Bop: P3C

Ouyekyje ce pa he TpXUWTe paja oCTaTM Ha
NO3WTMBHO]j MyTarbM pacTa U y HapegHOM nepuoay.
KpeaTopu jaBHWX NONUTMKA KOHTUHYMPAHO AOHOCe
Mepe ycMmepeHe Ha yHanpehuBakbe pagHe cHare y
nornesly KBasuTeTa, KaO M Ha ynarake y JbyACKM
KanuTas, cBe y LW/by NaKLler onwTer 3anol/baBakba,
a HapouuUTO y OHOM Aeny npuspese Koju uma sehy
fopaty BpefHocT. Jlocapalikby YCNeWwHOCT O0BMX
Mepa noTephyjy nogaum o nopacty 6poja 3anocaeHmx
y nepuoay og 2014. no 2022. roguHe y cektopy UKT
32 42.863 M Hay4yHO-TEXHUYKMM AeslaTHOCTMMA 33
33.592 nuua. Hactasuhe ce ca nonuTMkama Koje
MMajy 3a LM/b CMakbMBakbe Hpoja 3anoc/ieHnX y CUBOj
30HUW U HUXOBO NpeBoherse Yy KOHTUHTEHT GOPMaNHO
3anoc/NeHnx, Yume 6U HUXOBU YyCIoBM paga buan
nobosblaHK, a nosutTneaH edekat bu ce oapasmo u
Ha npuxofe OyuyeTa. Y cpearOpovyHOM nepuoay
OYEeKyjy ce MO3UTUBHU pe3ynTatu cnposohera mepa
aKTUBHe noanTUKe
npekBaivduKaumja U NOAPLWKe  CcouMjasHOM
npeayseTHUWTBY, Yume he ce onakLwaTti JOCTYNHOCT
pafHMX MecTa COUMjaZHO parbMBMM KaTeropujama
ApYyLWwTBa M TUMe A04aTHO 06e36eaUTN MHKAY3UBHOCT
npuspeaHor pacrta. Takohe, nnaHuMpaHo je nosehare
obyxBaTa o0bpa3oBatba 6asMpaHo Ha JyasHOM
mogzeny. Ysumajyhu y o63up cBe HaseneHo, y
cpeaHem pPOKy Ce MpOojeKTyje CmarMBake cTone
He3anoc/seHoCTM M pacT 3apaga, anu noj yTuuajem
TPEHYTHUX FeoNOANTUYKMX HEU3BECHOCTM M3a3BaHUX
Kpu3om y YKpajuHu, odvekyje ce pa 1o byae no
yCnopeHwujoj OVHaMULA. Pagun €KOHOMCKe
O/l P*KMBOCTM, pacT 3apasa Tpeba ga byae 3acHoBaH
Ha pacTy NPOAYKTUBHOCTMU.

3anowsbaBakba,
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MoHeTapHa KpeTarba

Mehyroamwa nHpnaumja y Cpbuju, kao n y sehmum
APpYrux 3emasba, OCTasna je NOBULLEHA M TOKOM MpPBOT
KBapTasa W KpeTasa ce Ha HMBOYy o4 OKo 16%
mehyroguwre.  TakBo  KpeTarbe  uHNauuje
onpegenuau cy nosehaHm AONPUHOCK LieHa XpaHe 1
O4YeKMBaHe KopeKLuje peryimnmcaHux LeHa, OOK je y
CYynpoTHOM CMepy Ae/10Ba0 HUXMW OOMNPUHOC LeHa
HadTHUX AepuBaTa. Kao v y npetxogHoM nepuoay,
6a3Ha MWHbNaumja (MmepeHa NPOMEHOM MHAEKca
NOTPOLLAYKMX LLEHA MO UCK/bYUEHY XPaHe, eHepruje,
a/IKOX0/1a U LMrapeTa), Koja ce TOKOM NpBOr KBapTana
KpeTana Ha HMBOY 04, 0Ko 11% mehyroanwme, octana
je 3HayajHO wucnopg, yKynHe wWHdNauuvje, yemy je
HacTaBu/ia fJa [[OMPUMHOCM O4vyBaHa pPenaTuBHA
CTabMNHOCT Kypca gMHapa npema espy.

Y cknagy ca npoueHama, y anpuay ce uHbnaumja
Halwna Ha onagajyhoj nyTakbu, a 3HaTHUjU nafg ce
ouekyje y Apyroj nofoBMHU roamHe, Tako Aa he Ha
Kpajy oBe roauHe nHobnaumnja 6UTK ABOCTPYKO HUKa
Hero wTo je 6M1a TOKOM NpBOT TpoMeceyja. MoBpaTak
MHNAUMje Y TpaHuLEe LM/ba OYeEKyje ce CpeanHOM
2024. roguHe, 3axBasbyjyhu npe cBera 3aowTpaBaky
MOHETAPHUX yC/I0Ba, Cnabsberby edekata rnobanHux
baKTopa KoOju cy BOAWMAM pacT LeHa eHepreHaTta U
XpaHe y NpeTxoAHOM Nepuoay, ycnopaBaky yBO3He
nHbNaumje, Kao n ycnes edpeKta BUCOKe Hase.

Kako 61 ce pacT ueHa 3aycTaBMO, @ 3aTUM Hallao Ha
onagajyhoj nytatbu, anMm w ga  uMHOAAUMOHA
o4yeKuBakrba He 61 nopacna, HBC je noyes og, okTO6pa
2021. roamHe nocTeneHo nosehaBana npoceyHe
noHAepucaHe KamaTHe CTone Ha jefHOoHeAes/bHUM
peBep3HMM peno aykuujama Ha Kojuma ce nosiadve
BULUKOBWU OMHAPCKE JIMKBUAHOCTM M3 HaHKapcKor
cuctema, a of, anpuna 2022. rogmHe nodvena je Aa
nosehaBa 1 pepepeHTHY KamaTHy cTony. PedepeHTHa
KamaTHa ctona noeehaHa je 3a ykynHo 5,0
NPOLLEHTHMX MoeHa, ca 1,0% Ha 6,0% Konuko je
M3HOCWMMA Yy anpuay U Ha KOM HUBOY je 3aZprKaHa y
majy 2023. roanHe. 3HavajaH goNpUHOC yonarkaBatby
MHONATOPHUX MpPUTUCAKAa WMMana je penatusBHa
CTabuNHOCT Kypca AuHapa npema eBpy, Koja je
oyyBaHa y nepuoay usbujarba cykoba y YKpajuHu
3axBasbyjyhu npaBoBpeMeHnUm OEBU3HUM
MHTepBeHUMjama HapogHe 6aHke Cpbuje n pobpo
BOHEHOM MaKpPOEKOHOMCKOM MoanTukom. Of, maja
2022. roguHe NPUCYTHU cy npeTeKHo
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anpeumjaumjckn nputTMcUM Ha gomahem [eBU3HOM
TPXULWITY, Y3 UHTepBeHuMje HapoaHe 6aHKke Cpbuje
Ha CTpaHM KynoBWMHe [JeBM3a paau OYyBakba
penatMBHe CTabWAHOCTM AEBU3HOr Kypca, WTO je
aonpuHeno ysehary AeBU3HUX PE3EPBU 3EMJbE.

NHbnaumja n pedepeHTHa KamaTtHa ctona, %
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PedepeHTHa KamaTHa cTona
MoTpoLayke LeHe

UunsbaHa uHdnaumja
——————— Kopugop nHdnaumje

M3sop: P3C n HBC

Ca uwbem cmupuBaka MHbONALMje U HeraTMBHUX
COUMjaNHUX N eKOHOMCKMX edekaTa pacTa CBETCKMX
LeHa XxpaHe W eHepreHaTa, Bnaga je npeaysena Hu3
Mepa aAMMUHUCTPATUBHOI OrpaHWYyaBakba LEHa U
MakbUM aenom GUCKaIHUX mepa y BUAY CMakbera
akum3e Ha pepusate HadTe. OrpaHuyeHe cy LeHe
OCHOBHWX KMBOTHWX HAaMUPHUUA (CYHLLOKPETOBO
y/be, 6pawHo Tmn 400 n 500). Ypenba je nocnearu
nyT npoay*eHa o 31. maja 2023. roaunHe. Ypenbom
O MNPUBPEMEHOj Mepu OrpaHuyerba LUeHa raca
yTBphyje ce LeHa raca 3a Aasby NpoAajy M NpaBo Ha
HaZlOKHaAy pasfiMKe y LeHW raca HabaB/beHor u3
yBO3a WAM npowu3BefeHor y 3emsbu. Ypesbom o
orpaHuWyery BUCMHE LeHa HabTHMX AepwvBaTa
nponucyje ce HayuMH oOb6payyHa HajBUWKX LeHa
HadTHUX fepuBaTa y Manonpoaju, espogmsena u
eBponpemujyma EMB 95. MocebHo je orpaHuyeHa
LeHa AepuBaTa 3a No/bonpuBpeaHuKe. Y3 oy ypeaody
Bnapa je moHena v og/lyky O CMakberby akumsa Ha
aepusaTte HadTe Koja je Baxkuna go 30. anpwuna 2023.
roavHe. Uwmb oBux Mmepa je 6uno  cmarberse
NMHONATOPHUX NPUTUCAKA U MHDNALMOHMX OYEKMBAHDA,
Kao M pefloBHO M HEeCMeTaHO cHabaeBakbe TPXKMLITA
XPaHOM U eHepreHTMma.

M nopes nocrteneHor pacta KamMaTHUX CTOMa, Kako Ha
Aomahem Tako 1M Ha mehyHapogHOM TPXKULITY, a Koje
je nocneamua 3aowTpaBatba MOHETapHe MNOJIUTUKE
ELLE n HapoaHe b6aHke Cpbuje, KpeamuTHa aKTUBHOCT
HacTaB/ba Aa benexku pact nodyetkom 2023. roguHe,
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anv ycnopeHuje Hero npeTxoaHe roauHe. Ha cnopuju
pacT KpeaWTHE aKTUMBHOCTM MOpej, pacta KamaTHWUX
cTona, yTMuanm cy u edpekTu Bucoke b6ase u gocnehe
KpeauTa U3 rapaHtHe weme. [lo3uTnBaH [ONPUHOC
pacTy KpeauTta Ha Kpajy npsor kBapTana 2023. roguHe
[ona3u Hajsehum genom of Kpeguta CTaHOBHULLTBY,
a Yy Marboj mepu of Kpeguta npuspegn. NososbHa je
CTPYKTYpa KpeamTa 1 Kog, nNpuBpeae je buna npeteHo
AOMMHAHTHA y/iora KpeauTa 3a obpTHa cpeactsa U
MHBECTMUM]e, AOK je KOA, CTAaHOBHMLUTBA Haj3HavajHuja
ynora crambeHux Kpeguta. Kpajem mapta 2023.
roguHe perucTpoBaH je HOMMHAMIHM PacT YKYMHUX
KpeauTa 3a 2,7% mr., Npu 4Yemy cy Kpeautn npuspeam
3abenexunn pact ogp 1,4%, [OK cy Kpeautu
CTaHOBHWUWTBY 6unn Behu 3a 4,3%. CrabunHoct
H6aHKapCcKor cekTopa je ovyBaHa M A0AATHO OjayaHa U
3abenexXeHo je cmarberbe yaesna npobiaeMatmyHux
KpeanTa, Koju cy nsHocunm 3,00% Kpajem mapTta 2023.
rogpuHe.  EBeHTyanHM  HacTaBak  3aolUTpaBakba
MOHETapHMUX Yyc/ioBa yTMLAO 6M Ha Jabu  pacT
KaMaTHWUX CTona, WTo 61 ce MOr1o oApasuUTM U Ha
Jasbe ycrnopasarbe pacTa KpeguTHe aKTUBHOCTM.

Npo6nematnuHu Kpegutu, mapg PCA
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M3Bop: HBC

Mpeu kKBapTan 2023. roauHe obenexuna cy
penaTMBHO cTabunHa KpeTaka HA  LEBU3HOM
TpXRUWTY. Moyes og debpyapa 2023. rogmHe 6uo je
NPUCYTHO jayarbe anpeuunjaumjcknx nputmcaka. Oso
je nopen ctabunHoctM Ha pomahem [EeBU3HOM
TPXKUWTY, pe3yntat Behe MoHyae of TparKke 3a
AeBu3ama Ha mehyb6aHKapCKOM AEeBU3HOM TPXKULLTY,
3axBasbyjyhu npe csera MUHMMANHOM OCTBapEHOM
aeduunty Tekyher padyHa nnaTHor 6wunaHca U
Bucokom npunusy CON. C o63npom Ha Behy noHyay
nesusa og tpaxwe, HBEC je y npBom KBapTany 2023.
roguHe 6una HeTo Kymay, AeBu3a y U3Hocy of 465
mun. espa. Y mapty 2023. roguHe AuHap je Ha
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MehyrogniitbemM HMBOY Yy NpOCeKy 3abenexuno
HOMWHanNHy anpeuujaumjy oa 0,3%, a peanHy ogf
10,2%. CnnyHa KpeTakba HacTaB/beHa Cy U Yy APYrom
Tpomeceujy.

[eBu3sHu Kypc u uHTepseHuuje HEC Ha geBU3HOM
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M3Bop: HBC

bpyTo neBu3He pe3epBe Cy 3ajp’KaHe Ha BMCOKOM
HMBOY W y anpuay 2023. rognHe usHocune cy 21,6
M/Ip4, €Bpa, WTO je HajBULLM HMBO O Kaja ce npate
Ha o0Baj HauuH (oag 2000. roguHe). To je 6uno
[OBO/bHO 3a MOKPMBEHOCT HOBYaHe mace M1 opg
176% wn 5,7 meceum yBo3a pobe u ycnyra. MNoseharse
OEBU3HUX pe3epBM Yy anpuay MNpPBEHCTBEHO je
pe3synTat uHTepseHuunja HBC Ha gomahem aesnsHom
TPXULUTY KYNOBMHOM [€BMU3a, Ka0 M MO OCTBAPEHOM
npuaMBy MO OCHOBY JOHaUMja M ynpas/barba
AEeBU3HUM pe3epBama.

[leBusHe pesepBe n AeBU3HA WITeAHa, MAPA €Bpa
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[esusHe pesepse HEC
e [1€BW3HA WITEAHA CTAHOBHULLTBA

M3Bop: HBC

Ycnepn nocteneHor cnabsberba HeraTMBHOM yTULaja
rnobanHUX TPOLIKOBHMX NPUTUCAKA KOjU Cy yTULAAN
Ha pacT LUeHa eHepreHaTa MW npexpambeHnx
npous3Boaa, o4, Apyror Tpomeceyja uHdnaumja he ce
Hahu Ha onagajyhoj nyTakbuM, y3 3HATHMjM nag y
Apyroj nonosuHu Tekyhe roguHe. Ha cmupusatbe
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WHnaumje penosahe u edekTM pocagallrber
3a0WTpaBakba MOHETAPHMX YCA0Ba, an U edeKTu
€KOHOMCKMX Mepa Bnage ycmepeHux Ha UueHe
OCHOBHUX XMWBOTHUX HAaMUPHULA WU eHepreHata Ha
aomahem TpxRuUWwTy. OYekyje ce noBpaTak UHbNaLmje
y rpaHuue uuba cpeamHom 2024. roanHe. KibyyHu
puU3nLM OoCTBapera npojekuumje nHdnaumje notuyy,
npe ceera n3 mehyHapogHOTr OKpYKeka.

Mpojekuuja uupnauymje, %
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M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

EKcTepHuU ceKTop

HakoH mMoTnyHOr oOMopaBKa CNO/bHOTPrOBUHCKE
pobHe pasmeHe y 2021. roAvHKU Of, LWOKA M3a3BaHOr
naHAEMWjOM, HaCTaB/beH je CHaXkaH pacT n y 2022.
roguHu. Tome je ponpuHeno Buwe ¢dakTopa, npe
csera onopasak eKoHOMMja Haj3HAYajHMjuX
TProBUMHCKMX napTHepa Cpbuje M nocneanyHo
nosehaHa eKkcTepHa TpaxKta, NobosbluaHa CTPYKTypa
Aomahe  eKoHOMMje M aKTMBUpare  HOBWX
npuBpeaHNX KanauuTeTa. YKynaH obum
CNOJbHOTProBMHCKe pobHe pasmeHe y 2022. roanHu
M3HOCKO je 66,6 mapa eBpa, 1 buo je 3a 31,1% sehu
Hero y 2021. roguMHuK. Bucok pacT BpeaHOCTU M3BO3a
M yBO3a Y 3HA4ajHO] mepu je nocneamua nosehata
CBETCKMX LEeHa, Mpuv 4yemy Cy OAHOCKM pasmeHe
noropwaHu y 2022. roauHu, ycnepn 6p:ker pacTa
YBO3HMX 04, U3BO3HUX LieHa (npe cBera 360r CHaxHor
pacTa LeHa eHepreHaTa y NnpBoj NOJIOBUHM NPETXOAHEe
rogvHe), WTO je [OBeNO [0 3HayajHOr pacTa
CNO/bHOTPrOBUHCKOT aedbvumTa. nobanHa
eHepreTcKa KpM3a u3asBaHa KOHGAMKTOM y YKpajuHM
yCNOBWAA je pacT LeHa eHepreHata wrto je, y3
npobneme y somahem enekTpoeHepreTcKom cuctemy
M noTtpeby 3a dopmupare CTpaTELKUX pe3epBu
eHepreHaTta y ycnosuma pactyhe HeusBecHoOCTU vy
MehyHapoLHOM OKpyXKery, 3a nocaeauuy Mmano
pacT yBe3eHWX KOJIMYMHA MO 3HAYaAjHO BULIMM
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ueHama. [eduuut Yy  pasmMeHn eHepreHTUma
fonpvHeo  je pacty  yKynHor  pgeduumta
CMOJbHOTPrOBMHCKE pasMeHe ca HewwTo npeko 3/4.

Tokom npsor KBapTtana 2023. roanHe, U3BE3€EHO je
pobe y yKynHoj BpeaHocTn of 7,3 mapa eBpa, WTo
npeacras/ba noseharbe y 04HOCY Ha UCTM nepuog, y
npowsnoj roanHu opn 15,8%. Bucok pact m3BO3a
YC/IOB/bEH je, C jegHe CTpaHe, 6Gaarum pactom
eKCTepHe Tpakkbe, a ca Apyre, aKkTMBUpPAHEM HOBUX
M3BO3HO OPWUjEHTMCAHUX KanauuTeTa, ycaen BUCOKOT
npuansa CAWN n3 npetxogHor nepuoga, Koje cy y
3HayajHOM 0bumy bBune ycmepeHe y pasmeH/buBe
cekTope. N3B03 npepahurBayke nHAOyCTpUje, Koja je u
rNaBHW reHepaTop pacta uM3Bo3a, Behu je 3a 651,2
mun. espa nam 12,0% y ogHocy Ha npea Tpu meceua
2022. roanHe, Npu Yemy je y OKBUPY H€e OCTBapeH
pacTy 19 oa 23 obnacTtu. Pacty n3sosa npepahunsauke
MHAYCTPUje HajBuLlIe je OOMPUHEO pacT U3BO3a Yy
€/IeKTPOHCKOj,  ayTOMOOW/ICKO] UM MaLIMHCKO]j
uHayctpmju. lMopen npepahuBayke UHAYCTpUje,
3HayajaH [ONPUHOC pacTy M3BO3a [0N3a3n U 0f
M3B0O3a e/IeKTPUYHE eHepruje Ymja je BpegHOCT CKOpo
3,5 nyTa Beha y 04HOCY Ha UCTU KBapTan NpeTxoaHe
roAMHe, Kao 1 o4 pyAapcTea, U To Hajsehum genom
Of, eKkcnjioataumje pyga MeTana, Koja HacTas/ba 43
b6enexxm BeoMa BWMCOKe BPEAHOCTM OCTBapeHor
nssosa (29,6% mr.). NMoswonpuepesa je, ca apyre
CTpaHe, 3abenexuna nag opg 27,6%, ycnen cnabuje
nos/bonpuepegHe ces3oHe Yy MNPeTXOA4HO] FroAuHU W
naga LueHa no/boOnNpMBpeAHUX nNpou3BoAa Ha
CBETCKOM TPKMULUTY.

JonpuHocK cTtonu pacta yBo3a, EKOHOMCKa
HaMeHa, n.n.
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Y npBa Tpu meceua 2023. roanHe, yBo3 pobe M3HOCKO
je 9,4 mununjapam espa, Wto je pact 040,7% y ogHocy
Ha MUCTW nepuoj npeTxofHe roauHe. Ycrnopasawe
pacTa pobHoOr yBo3a y BE/IMKOj Mepu nocneamua je
3HauYajHOr naja LeHa eHepreHata Ha CBETCKOM
TPXKMUIWITY Y OAHOCY Ha MPBM KBapTan npetxogHe
roauvHe. Mo3nTMBaH AONPUHOC PacTy yBO3a NoTuye
0/, pacTa yBo3a NOTpoLlHe pobe 1 onpeme, AOK je y
CynpoTHOM cmepy Aenosao nag yBO3a
penpomatepujana. YBO3 noTpolHe pobe un onpeme
3abenexuno je pact og 10,6% u 7,4%, pecnekTUBHO
(npupact og 165,6 n 73,0 mun. espa). Ca apyre
CTpaHe, yBO3 penpomaTepujana je cmakbeH 3a 5,9%,
ofHOCHO 343,9 mun. eBpa, WTO je y 3Ha4YajHOj mepu
Y3POKOBAHO NalOM LieHa eHepreHaTa.

OBaKBa KpeTarba Yy CMNO/bHOTPrOBMHCKOj pPasMeHMU
pesyntMpana Ccy Nagom  CrO/bHOTPrOBMHCKOT
aedvunta Tokom npea Tpu Mmeceua 2023. roguHe 3a
931,2 mwun. eBpa, y3 pacT MNOKPMBEHOCTU YBO3a
1n3B030M — ca 67,5% Ha 77,7%.

Po6Ha pa3meHa, mun. EYP
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M3Bop: P3C

HajBarKHWMjU CNO/bLHOTPrOBMHCKM MAPTHEPU TOKOM
npsor KBaptana 2023. rogmHe cy 3emsbe EY, Ha Koje
ce ogHocuno 63,8% yKynHor nssosa un 55,8% ykynHor
yBo3a. Hajsehu geo ykynHor nssosa (38,0%) y Tom
nepuosy 6Mo je ycmepeH Ha TPXKULITEe NeT 3emasba:
Hemauka, buX, Utannja, Mahapcka n PymyHuja. YBo3
13 Hemauke, KuHe, Pycuje, UTanunje n Typcke 4nMHMO
je 43,0% ykynHor yBo3a. CRO/bHOTPrOBUHCKM
cyouumT y oBOM nepuoagy ocTBapeH je ca LpHom
lfopom, BuX, CesepHom MakenoHujom, CnoBaykom,
XpBaTtckom, Lseackom, bpasnnom, PymyHujom,
Mahapckom, Benukom BpuTtaHujom, YelwKom,
byrapckom 1 y HewTo Makb0j mepu ca Mongasujom.
CyduunT ca oBMM 3eM/bama y NOCMATPaHOM Nepuoay
M3HOCMO je HewTo MNpPeKo jegHe MUAMjapae eBpa.
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Hajsehn geduumnT jaB/ba ce y TProsuHu ca KuHom,
Pycnjom, Typckom, Mpakom n Utannjom.

MnaTHobuAaHCHa KpeTakba Tokom 2022. roguHe
KapakTepucao je pact aeduumta Tekyher padvyHa
naaTHor 6unaHca ca 4,2% y 2021. roguHu Ha 6,9%
BAON. UN3bujarbe KoHPAMKTA Yy YKPajUHU MOYETKOM
npeTxogHe roAMHE W eHepreTcka Kpu3a Koja je
ycneauna, Mmanau cy 3a nocieauuy noropluarbe
OfiHOCA pa3MeHe 3a 3em/be HeTo YBO3HuUe
eHepreHaTta, mehy kKojuma je u Cpbuja. Pactyhu
TPOLUKOBM yBO3a eHepreHaTa yTMLAAM Cy Ha CHaXKaH
pacT gedumunta pobHe pasmeHe, ca 6,0 mapg y 2021.
Ha 9,4 mapg espa y 2022. roamHu. UctosBpemeHo,
nosehaH je n aedbnLMT NPUMapHOTr JOXOTKA, AOK CY Y
CynpoTHOM CcMepy JenoBanu pact cyduuuta vy
pa3MeHwu ycayra ca MHOCTPAHCTBOM M pacT cybuumnta
CEeKyHAapHOr Ao0XxoTKa. Pacty cybuumTta y pasmenmn
ycayra y Hajsehoj mepu gonpuHeo je pact cyouunTta
y UKT cektopy 3a 642,5 mun. espa, ca 1,3 mapg y
2021. Ha 2,0 mapa espa y 2022. rognHn. Ca apyre
CTpaHe, pacT cybuuMTa CEKyHAAPHOTr [OXOTKA Of,
33,9% Ha 5,9 mnpa eBpa, y Hajsehoj mepu pesynTar je
Beher npuAnBa fO3HAKa pPagHUKA M3 MHOCTPAHCTBA,
Koju je nosehaH 3a 44,9%, n nsHocmo 3,9 mapg espa.
3a pasnuky op peduumta Yy npsBa ABa Mmeceua
npeTxoaHe roguHe Koju je nsHocno 993,2 mun. espa,
y uctom nepuogy 2023. rogmHe Ha Tekyhem pauyHy
naaTHor 6GunaHca 3abenexeH je cyGuumT y M3HOCY 04,
163,1 mun. espa. Cyduuuty Tekyher pauyHa y
Hajsehoj mepu JonpuHeno je cmarberbe pobHor
aedvunta. lNMpeko nonoBuHe cmarbera Aeduumta
CNOJ/bHOTPrOoBUHCKE pPOBHEe pasmeHe pesynTaT je
ocTBapeHor cyduumTa Yy pasMeHn eneKkTpuyHe
eHepruje, 3a pasnuKy of 3abenexeHor gebuumta y
MCTOM Nepuoay npeTxoaHe rognHe. Ha payyHy poba
n ycnyra geduumnt je msHocmo 540,1 mun. espa u
Mmehyrogniwre je maru je 3a 813,9 MWUAMOHa,
Hajsehum genom ycnes cmarbera geduunta pobHe
pasmeHe. PobHKU aedpuumnT je cmarbeH 3a 507,5 mun
eBpa, AOK je Ha padyHy ycayra 3abenexeH cydpuumt
Koju je 6uo BuwM 3a 306,4 mun. espa. MosnutmeaH
HeTo U3BO3 ycayra y Hajsehoj mepu pesynTar je seher
n3so3a UKT y nocmatpaHom nepuoay. Heto npuauns
no ocHosy WKT ycnyra nosehaH je 3a 55,1%
mehyroguwre M usHocmo je 394,9 mua. espa.
3HayajaH HeTo NpUAMB OCTBApPeH je U MO OCHOBY

OCTaZIMX MOCAOBHMX yCAyra Koju je usHocmo 221,5
Mun. espa. ednumnt npumapHoOr JOX0TKa CMakbeH je
3a 85,1 mun. eBpa, 04HOCHO 3a 26,0%, 40K je cyduunt
CEKYHZApHOr A0X0TKa 6o mehyroauwmwbe BULWK 3a
37,4% v n3Hocuo je 945,2 mun. eBpa, NPBEHCTBEHO
ycnen nosehaHor npuavBa [03HaKa pagHUKa U3
MHOCTpaHcTBa (pacT oa 41,1%).

Heto npunaus COW y 2022. je, ynpkoc pactyhum
reonoIMTUYKUM TeH3MjaMa, 3abenexno pekopaaH
HMBO M M3HOCWMO je 4,3 mAappa eBpa, AOK je YKynaH
npuaue no ocHosy CAWN nsHocuo je 4,4 mnpg espa.
Heto npuans COM y noTNyHOCTU je NOKpMO aeduumnt
Tekyher pauyHa (104%), gonpuHocehu Oyropo4Hoj
O[P’KMBOCTM  eKcTepHe no3uumje. [MocmaTtpaHo
npema AenatHoctMma, Hajsehu HeTo npunme COUN y
NPOTEKN0] FOAMHWU je OocCTBapeH y npepahuBaykoj
MHAYCTPUjUN, CEKTOPY KOjU TPASULMOHAHO NPUBIAYn
Hajsmwe CAWN, ca octBapeHux 1,6 mappg espa. Bucok
npunve CAW y oBom nepuoay OCTBApeEH je U y
rpahesnHapcTay y U3Hocy oA 1,5 mapz espa, Kao 'y
TprosuHu (360,7 munn. eBpa) n HeKpeTHNHama (342,1
mun. espa). Ocum npounsBoaHe pasHoBpcHoctu, CAU
cy u reorpadckn amsepcudurKoBaHe, ca pactyhum
yaenom 3emasba U3 asujcko-naumduyKkor pervowHa.
MocmaTpaHo npema reorpadckom nopekny, Hajsehu
Aeo CAM ponasu ca eBPOMNCKOr KOHTUHEHTa. YKynaH
npuaMB WMHBecTUUMja n3 EBponcke yHuje y 2022.
roavHu mnsHocuo je 1,5 mnppa espa, ogHocHO 32,9%
o4 YyKynHor npunmea COW. Ca pgpyre cTpaHe,
nocmatpaHo no 3em/bama, Hajsehu HeTto npuaus
CTpaHWUX AMPEKTHWMX ynararba fAonasm u3 Kuue?,
Kunpa, Bennke bputaHnje, Pycuje n Hemauke, Koje
36MPHO YMHE HEeLWTO Matbe 0f ABe TpehuHe yKynHMX
HeTo COW. Yaoeo npuamea COW n3 KnuHe 3HauvajHoO je
nopacrtao y nocinegkux cegam roamHa, ca 3,1% y
2015. Ha 31,7% y npownoj roguHu. Y 2022. roamHm
KuHa je nojeanHayHo 6una Hajsehu MHBeCTUTOP, ca
1,4 mnppg eBpa OCTBapeHUX ynaraka. Heto npuaus
COW y npea Tpn meceua 2023. nsHocmo je 784 mun.
eBpa, 0K je yKynaH npuaue no ocHosy CAAIN nsHocmo
847 mun. eBpa. MctoBpemeHo je 3abenexeH HeTo
npuaMe noptdosno MHBECTUUMja Y M3Hocy oa 1,6
MApa espa. Y jaHyapy 2023. roguHe u3pate cy
eBpoobBeE3HULE POYHOCTM MeT U AeceT roAuHa vy
YKynHom usHocy og, 1,75 munujapam gonapa (750
MWINOHA [Ao/apa Ha neT roguMHa u 1 muavjapaa

2 Moaaum ce oaHoce 36upHO 3a HapoaHy Penybaunky Kuny, Makao, XoHr KoHr u KuHecky MposuHuujy TajaH.
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[onapa Ha geceT roguHa). EBpoobBesHuLa poYHOCTH
neT rogMHa emuTOBaHa je y3 KYMOHCKY CTOMy oA,
6,25%, [OOK je eBpoobBe3HMLA POYHOCTM JeceT
roAvHa eMMUTOBAHAa Y3 KYMOHCKy ctony oA 6,50%. Y
UMby  eduKacHOr ynpaB/bakbd jaBHUM  [Yyrom
MCTOBPEMEHO CY 3aK/byyeHe W XeLUHT TpaHcaKkuuje,
Tj. obaBe3e MO OCHOBY emucuje [0JIAPCKUX
eBpoobBe3HULA 0AMaXx Cy KOHBepTOBaHe y obasesey
espuma. Tume je, mopes Cmarbera W3/10KEHOCTU
OEBU3HOM PU3MKY KpeTarba fJoJsiapa npema eBpy,
CMakbEeH M TPOLLAK 3a4yKuMBakba Penybivke Cpbuje.

EKkctepHy nosuumjy Cpbuje Tokom 2022. roguHe
KapaKTepucana je OTNOPHOCT Ha QUHAHCKjcKe
LwokoBe M3 MehyHapogHor okpyKerba. MosehaH je
pauMo AeBU3HUX Pe3epBM M KPATKOPO4YHOr ayra vy
ofHocy Ha kpaj 2021. roguHe, ycnepn 6pxker pacTta
OEBU3HUX pe3epBM Of pacTa KPaTKOPOYHOr Aayra.
Yyewhe cnoseHor gyra y AN 6naro je nosehaHo ca
68,4% vy 2021. Ha 69,4% y 2022. roanHn, [OK CYy YO0
KpaTKopouyHor ayra y BAM n paumo cnosbHoOr ayra 1
n3Bo3a pobe u ycayra cmarbeHu. Yyewhe cnosbHor
ayra y nssosy poba 1 ycayra Ha Kpajy 2022. roguHe
m3Hocmno je 110,2%, wWTO je 3HA4YajHO wmcnoa
KpuTepujyma CeeTcke 6aHKe of 220% M rapaHT je
OZP>KMBOCTM  HEroBOr cepsBucupara. [esusHe
pe3epBe Ha Kpajy anpunaa Tekyhe roguHe nosehaHe
cy 3a 2,1 mnpg eBpa of, novyeTka roamMHe u n3Hocune
cy 21,6 mnipfa eBpa WTO je HajBMLWM HMBO A0 Caja,
BMLWMN je of pedepeHTHUX BPegHOCTM CBUX Mepa Koje
ce KopuCTe 3a OLEeHY HbMXOBE afleKBaTHOCTH.

Ouekyje ce ga he ykynaH gedpuumt Tekyher payyHa y
2023. roguHu nsHocutn 3,7 MApAa eBpa, OAHOCHO
5,3% bBAMN. CpearOopoOyYHUM MAKPOEKOHOMCKUM
okBMpom npeasuheH je nag peduumta Tekyher
payyHa y OBOj W HapenHOj roauHKW, HakoH 4vera he
rweroso yyewhe y BAMN n gasbe nocreneHo onagatu
Ha HuBO opf 4,7% BAM y 2026. roguHn. Ha napg
fednumta  Tekyher pavyHa naatHor  BunaHca
ytuuahe, npe ceera, nobosbliakbe 04HOCA pa3smMeHe,
3aTUM OYEKMBAHM NO3UTMBAH AONPUHOC HETO U3BO3a
pacty BAMN, Kao M HactaBak CTabuaHOr npuavea
[O3HaKa M3 MHOCTpaHcTBa. UM nopes ouvekuMBaHMX

25

BMCOKMX CTOMa pacTa M3BO3a Y CPesHOpOYHOM
nepuogy, MmoryhHocT MOHOBHOI pacTa LeHa
eHepreHata Ha CBETCKOM TPXKWLWTY, W3a3BaHoOr
pacTyhnm reononnTUYKMM TEH3UjaMa, MOXKe A0BECTU
00 pacta geduumTta y CNoO/bHOTPrOBMHCKO] POOHO]
pasmeHu, U nocneguyHo, geduumTta Tekyher pavyHa.

CtpyKTtypa Tekyher pauyHa, % AN

15 MPOJEKLMIA
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s Canpo Tekyhux TpaHchepa M Cango [OXOTKA
I Cango ycnyra N Canpao pobHe pasmeHe
e [1eGULUT TEKYDET PauyHa

M3Bop: MuHuctapctso dpuHaHcuja, HBC, P3C
* NpoueHa MOUH.

PacT pobHor M3B0O3a Y €BPUMA MO NPOCEYHO] CTOMM 04,
12,7% wn vyBo3a 3a 10,4% vy npojeKToBaHOM
TPOroAuLWHEM nepuoay cMamuhe
CNOJbHOTPrOBMHCKM Aeduunt poba Ha 11,0% BAM y
2026. roanHu, ca osorogmtbux 12,8%. Npepsuha ce
HacTaBaK MOBO/bHUX KpeTarba Ha payyHy ycayra, rae
he cyouMuMT y MpPOjeKTOBAHOM TPOroAMLIHEM
nepuoay U3Hocutn y npoceky 3,1 mnpz espa. MNpunus
no ocHoBy Tekyhux TpaHcdepa nsHocuhe y npoceky
7,7% BAN roanwre, npu yemy he npuxoam ogp
[03HaKa 3aZpXKaTh yiory AOMUHAHTHE KOMMOHEHTE.
HeTo edekat Tekyhux TpaHchepa U HETO PaKTOPCKUX
nnaharba y HapegHoOM Tporoguibem nepuogy buhe
nosuntMBaH u nsHocuhe oko 2,3 mapa eBpa NpPocevyHo
roguwibe, WTto he 3HayajHO ybAaxkutn aeduumt
CMNOJ/bHOTProBUHCKOT BunaHca poba u ycayra. OBakBa
KpeTarba Y3 MPOjeKToBaHy AMHAMWKY EKOHOMCKe
aKTUMBHOCTM MMahe 3a pe3ynTaT cmarere yyewha
aeduunta Tekyher pavyHa naatHor 6unaHca Ha 4,7%
B/1MN Ha Kpajy NpojekToBaHOr Nnepuoaa.
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Deduuut tekyher pauyHa u CAU, % 64N

O B N W b U1 O N 0 VO

2019 2020 2021 2022 2023* 2024 2025

B [lepuumt Tekyher padyHa, % 64N
B CTpaHe AnpeKTHe uHeectuumje, Heto, % BN

M3Bop: HBEC 1 MuHucTapcTBo dUHaHCH]a
* NMpoueHa MOUH.
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NPOJEKLUMIA

2026

Y CcTpyKTYpu GUHAHCKH]CKOr padyHa AomuHupahe yaeo
CAW cayyewhemy BN 04,5,5% npoceyHo roamiuHse.
OBaj npwauB he yjegHo 6WMTKM TNaBHU UM3BOP
durHaHcupara gedurumTa Tekyher padyHa. 3agpkaHa
NOBOJ/bHA MHBECTULMOHA NEpPCneKTMBa Halle 3em/be
M OYEeKMBaH HacTaBaK Bucokor npuamesa CAU, Kao un
FUXOBA Jasba  AMBepcudUKauMja  Ka  CeKTopy
pasmeH/buBMX gobapa, gonpuHehe HacTaBKy pacta
M3BO3a W  jayakby CMNoO/bHE UM YHyTpalme
MaKPOEKOHOMCKE paBHOTEMKE.
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Il. PUCKAJTHU OKBUP 3A NEPUOA O 2024. 00 2026. TOAUNHE
1. CpeaHbOpOUYHU LUBEBU PUCKANTHE NONUTUKE

CmupuBarbe naHAemuje KOpOHaBMpyca, BUCOKA
MHNAUMja M3a3BaHA KPM3OM Ha MehyHapoaHMM
TPKUWTUMA EHepruje W CUPOBUHA M CYKob vy
YKpajuHu obenexkmnn cy 2022. n nouetak 2023.
roguHe y CBeTY, y3 ONacHOCT A3 HEU3BECHOCT M KpU3a
noTpajy AyXW BpemeHCKM nepuond. Y TaKBOj
CUTYyaLMjM 3a4aTak EKOHOMCKE U pUCKATHE NONUTUKE
je pa obesbean cTabunHOCT NpUBPESHUX TOKOBA U
ouyBa CTaHAapA rpahaHa.

Kpaj 2022. roauHe je, WTO ce jaBHUX GUHAHCKja TUYE,
06enexno HUXKN aeduumnT CEKTOPA APPKaBe U HUKMU
HMBO jaBHOr Ayra o0f nJaHupaHor. [1oBOJ/bHM
bUCKaNHU TPEeHAO0BU Cy HACTaB/bEHWU MOYETKOM OBE
roguHe, HewTo 60/b0M HanNIaToM nNpuxoda oOf
OYeKMBaHe W ywTeaama Ha CPeaCTBMMA Koja cy
HaMereHa npeBasuia)Kekby eHepreTcke Kpuse.
OBakaB pa3Boj gorahaja omoryhasa 60/by PpuckanHy
C/IMKY Y CPeaHOpOoYHOM nepuoay, 6pKe CHUXKaBarbe
HWBOAa jaBHoOr ayra 1 Behu dpuckasHm npoctop.

MnaHvparbe €eKoOHOMCKe U, nocebHo, duckanHe
NnosINTUKe, Yy HapeaHOM nepuoay, npseHcTBeHo he
3aBUCUTM Of, NpoLeHe edeKaTa YKpajuHCKe Kpuse Ha
MehyHapoaHO OKpykerwe W gomahe npuauke.
Onpegsesberse je fa ce v nopes BUCOKE HEU3BECHOCTHU
y norneay rnobasHMx eKOHOMCKMX TOKOBa, GUCKaNHa
NoaNTUKa ycmepw Ha ypaBHOTEXKEHE "
cTabunmsaumjy jaBHMX duHaHCKja, Kako bu ce
HACTaBMO TPEHA, CMatbetba yyelwha jasHor gyray AN
M OCHaXunn  yHOAMEHTM  Koju  NoAaprKaBsajy
npvepeaHu pact. MapanenHo ca TMm notpebHo je
06e36eaAMTM NPOCTOP 3a NpPaBOBPeMeHy peakuujy
bucKanHe NONUTMKE HA EKOHOMCKe LUOKOBe.
EBeHTyanHa pucKanHa UHTepBeEHLM]a ApKaBe Y Ln/by
MWHUMU3UPatba edekaTa Kpuse cBakako he 6UTK
KOMOMHOBaHa ca HacTojakbMMa [a ce He 3aycTase
pa3BoOjHM nporpamu U MHOPACTPYKTYPHU MNPOjEKTU
duHaHcHpaHu 13 byyeTa.
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Cpeab0pOoYHU PUCKaNHM OKBUP NpeaBuha ymepeHo
HanyLwTake eKcnaH3neHe GUCKaiHe NOAUTHKE Koja je
6una npucyTHa TOKOM MaHaemuje, ¢ TUm fa he ny
HapeAHOM nepuoAy 3HayajaH Jeo  ByLeTcKux
cpeactaBa  butM  onpenesbeH  3a  ybnaxaBatkbe
eHepreTcke Kpuse u nosehawe uHBecTMuMja. C
0631pPOM Ha HEM3BECHY EKOHOMCKY cuUTyauujy, byueT
he cBakaKo npeacTaB/baTh ,,CUTYPHOCHY Mpexy” y
CNlyYajy ecKkanaumje HeMmoBO/bHUX KpeTakba. Ca jegHe
CcTpaHe obe3beguhe ce KOHTUHYMTET Pa3BOjHUX U
coumjanHMX Nporpama, a ca Apyre cTpaHe 0Ap»KUBOCT
jaBHMX @WHaAHCMja M HacTaBaK CMmarbera HMBOaA
jaBHor ayray cmucny ysewha y bAMN. Umajyhu y suay
OYeKMBaHa MaKPOEKOHOMCKA KpeTakba, npeasuheHn
roguwibn  duckanHu  geduumntn  omoryhasajy
CMatrbetbe yyewha ayra cektopa apxkase y BAM n 'y
HapeAHOM nepuoay.

duckanHa nosutuka he y HapegHom nepuogy 6uTK
boKycMpaHa, y  CK/Jagy Cca  pacnofioXMBKM
dUCKaHMM NPOCTOPOM, Ha fa/be CMatberbe YKYMHOT
nopeckor ontepeherba paga uMme ce [0AATHO
pactepehyje  npuepesa, opHocHo  nosehasa
KOHKYPEHTHOCT MpuBaTHOr CeKTopa. Ha pacxoaHoj
CTpaHu, npuoputeT he MmatTu MHPPACTPYKTYPHU U
KanuTanHW MPOjeKTH, Te MOoAUTMKA MeH3uja M niata.
Mpu Tome he ce BoauTu padvyHa ga ce noseharbem
osux, Hajsehumx, kateropuja pacxoga He uszahe u3
nAaHWpPaHOr O4PXMUBOT OKBUPA.

CTabunHOCTM jaBHWUX UHAHCKja W OAPKMBOM
duckanHom oksupy ponpuHehe nM3meHe 3aKoHa o
byLeTcKom cucTemy, Kojuma je, uamehy ocTanor,
peamsajHupaH ckyn GUCKasHUX NpaBuaa, ONWTUX U
nocebHux, Te gebduHUcaHe nocebHe mepe y cayyajy
FbUXOBOr HemowToBara. [locebaH akKueHaT je
CTaB/beH HA M3MEHY ONLUTUX NpPaBuKaa Koja ce ogHoce
Ha jaBHM Aayr v peduumnT cekTopa ApkaBe, Te
nocebHWx npasBuaa Be3aHWUX 3a OLPKMBU HUBO
pacxoza 3a nnaTe u neHsuje.
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2. duckanHa Kpetara y 2022. roamHu

Ha Kpajy 2022. rogmHe y CeKTopy Ap*KaBe OCTBAPEH je
ducKanHu oeduumTy nsHocy og 224,8 mnpa ANHaApPa,
ofHocHo 3,2% bAN, wto je 3a 0,6% BAMN 6osbe of
naaHMpaHor, ¢ 063MPoOM Aa je jecerom NPojeKkLnjom
naaHupaH puckanHm gedmnunt og 3,8% BEANN, Kojom cy
OO[ATHO  peBUAMPAHU  NPUXOAM U pacXoau.
®uckanHM OKBMP je NpBOBGUTHO peBuMAMpaH Beh
TOKOM nposehHor gena GyyeTckor UuKayca, Kako y
norneany BUCWHE, TaKO W MO MUTakby CTPYKType
npuxoga W pacxofa, ¢ TUM Ja Tafa HWje merbaHa
npoueHa duckanHor pesyntata og 3% bAMN. Y 2022.
roguMHU OCTBapeH je npumapHu duckanHu aeduunt
oa 1,7% b6ON. [lyr cekTopa AprKaBe je cMakbeH 3a 1,5
n.n, ca 57,1% B[, KoAnKo je n3HOCKO Ha Kpajy 2021.
roauvHe Ha 55,6% BN Ha Kpajy 2022. roguHe.

BpojHM daKTopM yTULAAM CY Ha U3MEHE Y BUCUHU U
CTPYKTYPM KaKO MpuxoAa, TaKo M pacxofa CeKtopa
Apkase. Ha 6o/be ocTBapere npuxona cy yTuuanu:
6asHu edekaT (bosbe ocTBapere Ha Kpajy 2021.
rofiMHe), OMpPe3HOCT Yy nNaaHupakwy oapeheHux
nopeckux Kateropuja (npe csera [/[B), Beha
notpowra ogpeheHnx  akUM3HWX Npou3BOAa,
NOBO/bHMjA KpeTakba Ha TPXKWUWTY pafa, CHaXKaH
HOMMWHANHM pPacT CNOJbHOTPrOBMHCKE pasmeHe,
ynnaTa HenaaHUMpaHUX HEMOPECKMX NPUXoaa, Kao 1
CHa¥aH pacT pefoBHWX HEMOPECKMX MpUXoaa,
no3uTMBaH YyTUUA] [AOAATHMX Mepa nojgpluke
CTAHOBHMWTBY Ha /AWYHY noTpowry, Behu pacT
WHNaumje of npeasuheHor, CHaxaH pacT
npoduTabunHoctu npuspeae y 2021. roamHu v cn. Ha
Behe pacxoZe y oAHOCY Ha OPWUIMHANHWM NAaH
HajBulle cy yTuuane aojatHe mepe 3a HabaBKy
eHepreHaTta, Ao4aTHa NOAPLIKA CTAHOBHULWITBY M
cnpoBohere HOBUX Mepa MonyaauyoHe NOUTUKE.
OcTaTaK YMHe pacxoaum BesaHM 3a KyrnoBWHy poba u
ycnyra, Kao v yseharbe KanutanHux pacxoaa.

JaBHM Npuxoam cy ocTBapeHu y nsHocy sehem 3a 271,7
MApA AvHapa (3,8% BAM) y ogHocy Ha M3HOC
naaHupaH OPUrMHANHUM byyeTom. Hajsehe
OACTYyNnake y OAHOCY Ha NJaH KoA, NOPecKUx npmuxoaa
je 3abenexkeHo Koz nopesa Ha A06UT NpaBHUX MLA,
uapuHa n NAB. Mopes Ha A06WUT npaBHMX Auua je
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OCTBapPEH Y U3HOCY BMLIEM 0A NaaHMpaHor 3a oko 0,9%
BN, ycnen KOH3epBaTUBHOT NPUCTYNa Y NAaHUPakby
OBe KaTeropuvje 3aCHOBAHOr Ha YyMepeHOM pacTty
npooutabunHoct npuspese. MHAMPEKTHW Mnopesn
(Hajsehum oenom NAB) Buwm cy 3a 1,6% BN y ogHocy
Ha N/aH, WTO je nocneauua pacta MYHe NoTpolUHe
(HOMUHanHOr ¥ peanHor), pacta Crno/bHOTProBUHCKE
pa3meHe Tj. pacTa YBO3HMX LleHa M NpuxoZa no TOM
ocHoBy (Hajsumwe MAB npu yBo3y 1 LapuHa), epekara
CTUMY/NIATUBHUX Mepa ApKaBe Ha MOTPOLWHY, U CA.
JonpuHocn 1 nopes Ha AoxoAak rpahaHa cy yKynHo
Behu y ogHocy Ha nnaH 3a 0,8% BN, Hajsehum aenom
ycnen, pacta 3anocneHocTM M 3apafa Yy MpYMBaTHOM
cekTopy. Henopecku npuxogm cy suwn 3a 0,7% B4MN y
OAHOCY Ha nnaH. PenoBHM Henopeckn npuxoaum
ocTBapeHu cy y Behem U3Hocy y 04HOCY Ha NaaHMpaHe
HajBuwe 360r pacTa HamnsiaTe HakHaga o4, urapa Ha
cpehy M HakHaga 3a Kopuwherbe MUHEpaIHUX
CMpPOBWMHA. BaHpeaHM Henopecku nNpuxoau BULLK CY
36or ynsiate NpuxoZa Koju HUCY BUAU YK/bydeHU Yy
OPUTMHANHW BYLIETCKM NAaH.

JaBHM pacxoau M3BpLIEHW CY Y WM3HOCY BULEM 33
296,4 mnpn AvHapa (4,2% BAMN) y opHocy Ha
OpUrMHaNHW NAaH. Hajsehe oacTynarbe je ocTBapeHo
Kog Oyyetckux nosajmuua  (2,7% bBAN), ycnepn
WMHTEPBEHTHMX Mepa Ap’KaBe 3a HabaBKy eHepreHaTa.
OcTanu Tekyhu pacxoam npemawmnam cy naaH 3a 0,5%
BAN, npBeHcTBEHO 360r BaHpegHMX McnaaTa
AVpPeKTHe HoBYaHe Nnomohu cTaHOBHULWTBY o4 16 Ao
30 roanHa cTapocTu, y YKyrnHom msHocy og 31 mnpg,
AnHapa. Pacxoam 3a pobe u ycayre cy Behu oa nnaHa
3a oko 0,5% B/MN. Hajsehu geo nosehara ce ogHocu
Ha HabaBKy NeKkoBa W MeaMLMHCKE Onpeme W
cpeacTasa og, ctpaHe PP30. Apyru aeo nosehaksa ce
oAHocu Ha Tekyhe opap:kaBarbe nyteBa kKog JI
,MyTesun Cpbunje”. Peannsaumja jaBHUX MHBECTULM]A Y
2022. rogmuu je nsHocuna 7,4% BN v npemawwnna je
nnaH 3a 0,3% BAMN. Ocum nosehara pacxoda 3a
n3rpagry nyTHe mpeke, nosehaHa cy n nsagajarba
3a CcTpaTewky HabaBKy eHepreHata W Apyrux
ersucrteHumjanHmx gobapa. Pacxoam 3a 3anocneHe
npemawunan cy nnaH 3a oko 0,1% BAM. Hajsehu aeo
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osor noseharba ogHocK ce Ha Behy macy 3apaga y
34paBcTBy (MoBehake 6poja 3anocneHux U pagHux
yacoBa), cyacTBy, Kao W wucnnaheHy nomoh
3anoc/eHnma y npocsetn. Pacxogu 3a 3anocneHe y
2022. rognHun nsHocuam cy 9,8% bAN.

Y OKBMPY pacxofda HaMereHMX 3a CouujasHy
3alWTWTYy, Hanasmn ce ucnaaheHa jegHokpaTHa nomoh
NeH3noHepuMa y MU3HOCY o4 OKO 34 mnpg AuHapa.
Pacxoau 3a neHsunje y 2022. rogmHu nsHocmnm cy 9%
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B/MN. MaKko je opUrMHanHu NaaH MHAEKcaunje neHsnja
noapasymeBao  HWMXOB  pacT Yy  CKaagy ca
,Bajuapckom dopmysom”, TOKOM HOBembpa je
M3BPLUEHO A0AATHO TPAjHO yCKAahuBare neHsumja 3a
9%, y3umajyhu y 063up HoBM ceT pUCKaNHUX NpaBmna
Koju je ycBojeH y aeuembpy 2022. roguHe. MocebHUm
dUCKaNHUM NpaBMUAMMa KOja BaXke of, jaHyapa 2023.
rogMHe orpaHuMyeHo je ydewhe nnata ceKktopa
Op)KaBe M peduHUCaHa npasBuna WMHAEKCUMparba
neH3uja 3aBUCHO o kuxoBor yyewha y BAM.
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3. Tekyha ¢puckanHa Kpetarwa u usrnegm 3a 2023. roguHy

®duckanHm okeump 3a 2023. roaMHy NAAHUPaH je y
OKOJIHOCTMMA npoay*KeHe HenososbHe
reonosiMTUYKe cuTyaumje, BUCOKE HEM3BECHOCTU Ha
TPKUWTY €eHepruje W HeratMBHUX WHONATOPHUX
TPeHAo0Ba, MOCEOHO Ha TPXKULWTY XpaHe. MpeTxoaHy
roauHy, Ha ¢uckanHom nnaHy, obenexwuna cy
HeonxoAHa U MHTEH3UBHA NpunarohaBakba HacTa MM
HeraTMBHMM OKOJIHOCTUMA, ornefajyhu ce npe ceera
y  3HayajHum  OyyeTcKMM  u34BajarbMma  3a
obesbehemne eHepreTcke CUTYPHOCTW. [Oeo
duckanHor Hanopa 6Mo je ycmepeH M Ha ovyBakbe
YKMBOTHOT cTaHAapAa rpahaHa. Ca jeaHe cTpaHe je To
cnpoBeAeHo Kpo3 nosehaHa U3aBajarba ycmepeHa Ka
BY/NHepabunHUM KaTeropujama CTaHOBHWLITBA, AOK
Cy Ca gpyre CTpaHe peasn3oBaHe Mepe KOHTposie
LEeHa  OCHOBHMX  JKMBOTHMX  HaMUpHULA WU
amopTu3aumje pacTa LeHa HapTHUX AepuBaTa Kpos
CMatbetbe  aKkuu3Hor  ontepeherba.  losehaHy
HEeM3BEeCHOCT yHOocMAa je n moryha HepegoBHOCT y
CHabaeBatby eHEPreHTMMa, WTO je A0AATHO YTULAN0
Ha uUeHe. TpPaH3UTOPHU WHONATOPHU MPUTUCLA
nocTanuM Ccy MepMaHeHTHM, [AOK MOoOoLWTpaBakbe
MOHeTapHe MOJIMTUKe Yy CBeTy [0JaTHO OTekaBa
moryhHocTn 3a duHaHcupare pacTyhux duckanHmx
aednumnTa M Npoy3poKyje pacT KamaTHUX TPOLLKOBA.
Y nepcnekTMBM TO yTUYE U Ha HEMOBOJbHU]jE U3rnese
pacta npuBpegHe aKTMBHOCTM. Yb6p3aH pacT LeHa
NOACTAaKHYT PaHMjOM eKCnaH3MBHOM Tr/106anHOM
MOHETapHOM M GUCKANHOM MOMIUTUKOM, jOLI yBeK
HapyLleHUM NaHUMMA CHabaeBarba W IOTUCTUYKUM
npobnemuma, nocteneH na 3aTum ybp3aH pacT ueHa
eHepruje, camo cy Hekun o npobnema Koju cy npep,
KpeaTope eKOHOMCKe MNO/AUTUKE MOCTaBUAN HOBeE
n3asose.

YbnaxaBatbe HeratMBHux edekata eHepreTcke
Kpuse, pactyha wuHbnaumja, notpeba opp:Karba
YKMBOTHOI CTaHZapAa CTAHOBHMULUTBA yTULAME Cy Ha
Kpeupare puckanHor okempa 3a 2023. roanHy. Ha
pacxoAHoj cTpaHu ByyeTta ob6e3beheH je BUCOK HUBO
cpeacTaBa 3a Ja/by CaHaumjy eHepreTcke Kpuse. Kako
61 ce nobosblla0 eKOHOMCKM MONOXKAj U CTaHAAPA,
NeH3noHepa, Yy OKBUPY M3MeHe GUCKAaNHUX NpaBuna,
NPOMEHEH je W HAYMH WHAEKcaunje neHsuja.
Mpumarba neH3moHepa cy Tokom 2022. mn 2023.
roguHe 3HavajHo yBehaHa, ann je yBedeH MU
MexaHu3am 3aliTuTe of, npekomepHor nosehaka
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yyewha pacxoga 3a neHsuje y BAMN. Kako 6u ce
3aWTUTUO CTaHAAPA 3anoCAeHUX Y jaBHOM CeKTopy
peanunsosaHo je noseharbe 3apaga og 12,5%, ook cy
33 BOjHa mMua obesbeheHa cpeactsa 3a nosehame
3apaga of 25%. 3agprKaH je BUCOK HMBO yyewha
jaBHuX vHBecTMumja y BN, Kao noapLliKa onopasKy
eKOHOMCKOr  pacta. Ha  npuxogHoj  cTpaHwu
npeasuheHn HacTaBaK  CMarbera aKLUM3HOr
ontepehera fepusata HadTe je BaXKMO [0 Kpaja
anpuna y3 HenpomereHU M3HOC aKumu3a 3a octane
npousBoae, Kako 6u ce ybnaxuam WHPAATOPHM
TpeHaoBW. Buweroanwrba MNOANTUKA CMatbeHa
nopeckor ontepeherba paja HacTaB/beHa je U TOKOM
2023. roguHe. MNpouerbeHn epekaT rybutka npmxosa
no ocHoBy mnoBehara HeOMnope3MBOr LUeH3yca W
CMaHeHba cTone gonpuHoca 3a 1 n.n, usHocuo je 41
MApa4 auHapa y 2023. roguHwu. Ycnen npucyTHe
HEeM3BEeCHOCTM Yy norfieay pAasber Toka rnobanHe
€KOHOMCKe M eHepreTcKe Kpu3e, jaBHW npuxoau cy
NPOjeKTOBAHM KOH3EpBaTMBHO, KaKo 6u y cayyajy
peanusauuvje HeratMBHUX  PU3MKa, OACTynare
HaHWXKe B0 MUHUMATHO.

Pusnum Koju cy y3etn y 0631p npuanKom naaHmparba
duckanHor okeBupa 3a Tekyhy roguHy u pasbe cy
NPUCYTHU, Ca LEeUMUYHO U3MEHEHUM YyTuLajem
nojeaumHux ¢dakTopa. Tokom npBOr Tpomeceyja
€KOHOMCKa aKTMBHOCT Kpehe ce reHepanHo Yy
NAaHUPaHUM OKBMPUMA, Te HUje OO0 A0 peBusnje
cTone peanHor pacta BAMN. MHbnaTopHa KpeTaka cy
6naro n3Hag, OYeKMBaAHMX, OOK je Ha mehyHapogHOM
TPXUWTY Jowno Ao ogpeheHor naga ueHa
Ynopego ca ctabununsaumjom
NpPou3BOAHE E/NIeKTPUYHE eHepruje, cmambyje ce
ouyekmBaHa notpeba 3a MHTEPBEHLMjOM AprKaBe Ha
0BOM Nosby. KpeTarba Ha TPXKULWTY pagHe cHare cy
NO3MTUBHA W M3HAL OYEeKMBaHba y Mornedy pacra
npoceYyHMX 3apafa M pacta 3anoc/eHoCTH, LTO ce
NOBOJ/bLHO OApaXKaBa Ha HanaTy nopesa Ha paa.

eHepreHarta.

MHoBUpPaHUM UCKAaNHUM OKBMPOM npeasuheH je
aednunT cektopa apkase o 3%, WTO NpeacTaB/ba
cmarberse o 0,3% BAMN y oaHOCy Ha OpPUTMHANHM
naaH. Yuewhe jaBHor gyra Ha Kpajy 2023. roguHe ce
npeasuha Ha HUBOY o 54,3% BN, wTo je 3a 1,8%
BAM HuKe y oaHOCY Ha MpeTxogHy npoLeHy.
MpoueHa npuxoaa nosehaHa je 3a 76,6 mapa anHapa,
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[OOK je nMpougeHa Ha CTpaHW pacxoga pesuampaHa 3a
57,6 mnpa guHapa Hasuwe. CxogHO TOMe npoueHa
duckanHor gednumTa KOpMroBaHa je HaHuKe 3a 19
MAPA AMHapa. NojeamMHauyHo HajBaXKHUjU GaKTop Koju
je  [oonpuUHEO peBUM3MjU  MPUXOLHE CTpaHe cy
NO3UTMBHA KpeTakba Ha TPXKUWTY paga. [eo BuULIKa
npuxona buhe mckopuwheH 3a noseharbe M3HOCA
jaBHUX MHBECTULUMja U ogpiKaBakbe noctojehe nyTHe
Mpe’Ke, Kao 1 3a peanmsaumjy NpomeHa nosmTuke y
AOMeHY nosbonpuspeaHUX cybBeHLmja.

ducKkanHu pe3ynTaT ceKTopa AprKase y nepuoay o4,
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M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Tabena 5. NMpuxoam, pacxoam 1 pesynTart cektopa gprkase y 2023. roguHu, y Mapa AuHapa

ez e e e 20

JABHU NMPUXOAU 3.312,9 3.389,5 76,6 2,3 41,8
Tekyhu npuxoamn 3.259,5 3.336,1 76,6 2,3 41,2
Mopecku npuxoam 2.936,1 3.001,7 65,6 2,2 37,0
Mopes Ha goxopak rpahaHa 325,3 333,0 7,7 2,4 4,1
Mopes Ha JobWT NpaBHUX LA 212,2 219,2 7,0 3,3 2,7
nas 865,0 865,0 0,0 0,0 10,7
AKum3e 332,1 348,1 16,0 4,8 4,3
LapuHe 86,0 82,6 -3,4 -3,9 1,0
OcTanu nopecku Npuxoam 106,8 107,3 0,5 0,5 1,3
[JonpuHocu 1.008,7 1.046,5 37,8 3,7 12,9
Henopecku npuxoau 323,3 334,3 11,0 3,4 4,1
[oHauuje 53,5 53,5 0,0 0,0 0,7
JABHWU PACXO4M 3.577,0 3.634,5 57,6 1,6 44,9
Tekyhu pacxoam 2.872,7 2.903,4 30,7 11 35,8
Pacxoaum 3a 3anocneHe 779,4 779,4 0,0 0,0 9,6
KynosuHa pobe u ycnyra 591,2 605,3 14,1 2,4 7,5
OTnnarta KamaTa 146,1 146,1 0,0 0,0 1,8
CybBeHuuje 220,1 234,6 14,5 6,6 2,9
CoumjanHa nomoh u TpaHchepu 1.038,2 1.040,3 2,1 0,2 12,8
o/, yera neHsuje 770,0 770,0 0,0 0,0 9,5
OcTtanu Tekyhu pacxoam 97,7 97,8 0,0 0,0 1,2
KanutanHu pacxoam 561,5 588,4 26,9 4,8 7,3
HeTo 6yLieTcke nosajmuue 117,3 117,3 0,0 0,0 1,4
AKTMBMpaHe rapaHuuje 25,5 25,5 0,0 0,0 0,3
PesynTat -264,0 -245,0 19,0 -3,0
Pesyntaty % BAMN -3,3 -3,0 0,3

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

* OpuruHanuu 6yuyet 3a 2023. roguHy je, y CBpXe ynopeauBOCTM Ca HOBOM MpoLEeHOM 3a Tekyhy roauHy, KOpUroBaH 3a WM3HOCe Hactane
npowuperem obyxBaTa CEKTOPA ApiKaBe KOjU Ce OAHOCK Ha YK/byuMBakbe M U3BELUTAaBatbe O COMCTBEHUM CPEACTBUMA (MPUXOAM U pacxonm)

3/PaBCTBEHUX YCTAHOBA. YKyNnaH 0buUm TUX cpeacTaBa M3HOCK 29,5 Mapa, v Ha NPUXOAHOj U PACXOAHOj CTPaHM.
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MpepsuheH  duckanHmM  pesyntat  omoryhasa
cnpoBohere MWHTEPBEHTHUX MOAUTUKA Y  LWUbY
ybnaxaBarba Kpuse, y3 3afpKaBarbe TpeHaa
cMatrbetrba ydewha jasHor ayra y bAMN. CTpyKTypHOM
aHanusom duckanHor pesyntata y 2023. roguHu
naeHTMdMKoBaHoO je aa ce oko 1,2% BTN opHocu Ha
jeAHOKpaTHe 1 NpMBpemMeHe mepe.

Mpojekumja npuxoda CeKTopa [AprKaBe OBUM
duckanHMm okBuMpom nosehaHa je 3a 76,6 mapa
AnHapa (2,3%) y ogHoCy Ha opuUriHaaHy. HajsaxHuju
daKkTopM Koju cy [oBeAn A0 U3MEHe Yy BUCUMHU U
CTPYKTYpPM NpUXxoJa CEKTOpa Ap’KaBe cy:

= HasHM edekaT (bos/be ocTBapere Ha Kpajy
NnpeTxofHe roAnHe) U ocTBapere y nepuoay
jaHyap—anpwun;

= Beha notpowra oapeheHux  aKLM3HWUX
npou3Boza, Npe ceera gepuearta HadTe;

= onpes3Ho naaHupare oapeheHux Kateropwuja
nopeckux npuxoaa, mehy Kojuma je n nopes
Ha JOOUT NpPaBHUX NL3;

= CHaXKHUjU pact HansaaTte
HernopecKkux NpuUxoaa;

" NOBO/bHUja KpeTarba Ha TPXKULWTY paja of
npeasuheHunx;

" KOpeKUMja W YyKugare Mepe CMarbera
aKkumsHor onTepehetrba gepmsata HadTe;

" HWXM  pacT  yBO3HE  aKTUBHOCTM 04
OPUrMHANHO NPOjeKToBaHe, Npe cBera ycnen
naga yBo3a eHepreHara.

penoBHUX

MoBO/bHMja KpeTakba Ha TPHKULITY paZa NO3UTUBHO Cy
yTMLana Ha OCTBapewe npuxoga no OCHOBY nopesa
Ha 3apafe W gonpuHoca 3a obaBe3HO couumjanHO
ocuryparbe. [pojekumja npuxoga of mnopesa Ha
[oxoaak rpahaHa nosehaHa je 3a 7,7 mapz guHapa y
O[lHOCY Ha  OpWUrMHanNHM  u3Hoc. [lpuanvkom
OpuUrMHaNHe MpojeKkuuMje npuxoda of nopesa Ha
3apafe yseTe cy y o063uMp npojekuunje KpeTaka
NpoceYHMX 3apaZa M 3anoCNeHOCTU, Kao U npoLeHe
edpekaTa cmarbera nopeckor ontepehera 3apaga y
2023. roanHn. UcTe npeTnocTtaBKke ce KOpuCTe U 3a
npojeKLumjy Npuxoaa of, CoLMjaHUX JONPUHOCA KOoju
YnMHe Hajsehn nojeaMHAYHU NPUXOL Ha HUBOY
CeKkTopa Aprkase. Hannata oBor nopeckor o6suKa
Kpajem 2022. roaMHe 6wuna je HewTo W3Hapg,
naaHupaHe, mehyTMM K/by4HU pasfior 3a pesusujy
npojekumje HaBULIE je CHaXaH pacT 3apaja, npe
cBeray npMBaTHOM CEKTOpPY, 3abeniexkeH TOKOM NpBor
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KBapTana 2023. roguHe. [lpoueHe npuxoga o4
nopesa Ha 3apafe W CouMjaiHUX [AOMNpUMHOCa Cy
peBuanpaHe Hasuwe Yy YKYNHOM M3HOcy og 43,5
MApA AuHapa. Octatak nopesa Ha A0XO4aK uuHe
ocTann obaMuUM Kao WTO cy nopes3 Ha AUBUAEHAE,
nopes Ha npuxoze oA, KamaTa, roguilkyn nopes Ha
OOXOM4aK, TMope3 Ha npuxoae 0Of  3aKyna
HernokpeTHocTM U ap. lMpoueHa npuxoda of, OBMX
rpyna nopesa nosehaHa je 3a 2 mMApa AWHapa,
npseHcTBeHo 36or 6os/be Hanmsate Ha  Kpajy
npeTxogHe roauHe.

MpodutabunHoct npuspeae 6buhe Beha ogf
NPBOBWTHO nNAaHMpaHe LWTO YKasyjy ynsiate no
OCHOBY nope3a Ha JobuT y npBa 4eTMpU meceua
Tekyhe roguHe. Mpuxoam on nopesa Ha J06uUT cy
peBMAMPaAHN Y OAHOCY Ha OPWUIMHANHY MpOjeKuujy
(3,3%), a y anconyTHom M3Hocy 3a 7 mapg, AuHapa.
Mpn npojeKuunju oBe nopecke Kateropuje, NocToju
3HayajHa HEeM3BEeCHOCT, jep KOHayHW nojauu o
NPodUTabUNAHOCTM HUCY NO3HATU Y TPEHYTKY M3paje
byueta. YobuuyajeHa npakca je [OAa ce MpoueHa
npuxofa opf nopesa Ha [obuT Kopuryje Kaga ce
M3Bple ynaate Mo KOHAaYHUM  PUHAHCUCKUM
usBewTajuma (Kpaj jyHa Tekyhe roguHe). MehyTtum,
ynaaTe TOKOM npBa 4YeTupu meceua 2023. roguHe,
KaO U JOCTYMHM M3BELITAjU MOjegMHUX KOMMNAHMW]a,
cyrepuwy pa je Beh caga moryhe wu3BpwUTK
oppeheHo nosehatbe npoLeHe Hansnate oBOr
nopeckor 06savKa, ca BepoBaTHOhOM 3a [Ja/buMm
KOpeKLMjama HaBuLLe.

OcTBapere npuxofa Mo OCHOBY Mope3a Ha AoaaTty
BpeAHOCT ce, y Hajsehoj mepwu, Kpehe y cknagy ca
OYEKMBAHMM Yy MpPOTEKNAOM Aeny roguHe (nepuop,
jaHyap—anpwn), Te npojeKkuuja npuxoga Mo OBOM
OCHOBY, TOKOM OBe peBu3nje GUCcKanHOr OKBUPA, HUje
npomereHa. Mehytum, gowno je o ogpeheHux
NpoOMeHa y CTPYKTYpW Hannate. YBO3HAa KOMMOHEHTA
pacte cnopuje Hero WTO je OYeKMBaHO, a
nocieanMyHo, 6enexun ce n HewTo cnopuju pact NAB
nospahaja No OCHOBY CMO/bHOTPrOBMHCKE pa3meHe.
NHOBMPAHMM MaKPOEKOHOMCKMM OKBMPOM, peanHu
pact npuBaTHe noTpowre 3a 2023. roauHy
peBuamMpaH je 6naro HaHuxke. Ca papyre cTpaHe
benexm ce HOMMUHANHW pacT AOXOTKa (npe csera
3apafa) craHoBHMWTBa Behu of nnaHupaHor. Y
OpPYroj noNOBMHWM TrOAMHE O4YeKyje ce KopeKkuwuja
TPEHYTHUX KpeTarba, ycropaBakbe WHONATOPHE WU
ornopaBaK peasnHe KOMMOHEHTe NpMBATHE NOTPOLUHE.
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Ycnep TOra, npojekuuwja npuxoga og MAB, Koja je
npuankom mnspage byyeta 3a 2023. roanHy oLeHEeHa
Ka0  KOH3epBaTMBHA, OBOM  TMPWIMKOM  HWje
M3MereHa.

Huxun pacT yBO3He Tpakkbe, NMpe CBera eHepreHaTta,
YC/NIOBMO je peBM3Njy MpoueHe npmxoda of, LapuHa
HaHuXe 3a 3,4 mapa AuHapa y OJHOCY Ha
OpUTMHANHY npojekumjy. lMMpuxogm of uapuHa y
Hajsehoj mepw, MaKo He y MNOTNyHOCTW, npaTte
AvHamuky MNAB 13 yBo3a, Na je y CKAaAay ca U3SMEeHOM
cTpykType MNAB, 06MMa CNO/bHOTPrOBUHCKE pasmeHe
M KpeTakba LLapuHa y NPBOM ey roAnHe, U3BpLleHa
peBu3nja NpojeKunje oBor npuxoaHor o6amnka. Kao u
y cnyyajy edekata Ha MAB, HUXM pacT yBO3He
Tpaxte nocneguua je npe csera cnabujer ysosa
eHepreHata of, npBo6UTHO ouekuBaHor. OBo je
AeNoM nocneamua MarbMx KOJIMYMHCKMX MnoTpeba,
anu Takohe v Najga LeHa Ha mehyHapoLHOM TPKMULWTY
Yy OZLHOCY Ha NPBY NOJI0BMHY NPETXOLHE roguHe.

MpojeKumja npuxoga og akumsa nosehaHa je 3a 16
M/PpA, AMHApa Y OAHOCY Ha OPUTMHANHY NPOojeKLumjy,
MCK/bY4YMBO 3axBasbyjyhu peBu3uju npuxoma of
aKkumM3a Ha gepwmsaTte HadTe, ycnen npomeHe mepa
Koje cy 6bune Ha cCHasu NpuUAnMKOM uspaae byleTckor
nnaHa. Kako 6u cnpeunna npeTtepaHu pacT ueHa
HadTHUX fepuBaTa Y MPETXOAHO] FOAUHU U TOKOM
2023. roguHe, ogN0XeHa je pefoBHa MHAEKcauMja
aKUM3HMX cTona ca WHdnaumjom U3 npeTxoaHe
roguHe. Takohe, wWcKopuwheHa je 3aKOHCKa
MoryhHOCT NpUBpPEMEHOr CMakbera M3HOCA aKLM3a 1
TO y pacnoHy oz 5% 00 20% KOAMKKU je N 3aKOHCKM
MaKcMmym. Tako cy MpMxoam Of akumu3a Ha gepvBare
HadTe 3a 2023. roAuHY, OPUTMHANHO MNAAHUPAHU
y3umajyhu y 063mp ymareHe akumsa 3a 10%. Ycnep,
CTarHauuje M naga UeHa cupoBe HadTe Ha
MehyHapoLHOM TPXKMULITY, TOKOM MPBOr KBapTana
[JOHeTa je oa/1lyKa Aa ce NpUMeHU ymarbere 04, 5%, a
HaKOH Tora 1 Aa ce NOTNyHO yKuHe. Takohe, 6enexu
ce v HelwTo Behu pacT NOTPOLHE TOKOM NpPBa YeTUpK
Meceua Tekyhe roguHe. lpuxogu of akuusa Ha
[lyBaH, eNeKTPUYHY eHeprujy, ankoxo u kady y osom
TPEHYTKY HUCY PEBUANPAHM, jep ce ocTBapere Kpehe
Y CKNafy ca OYEKMBAHWM Yy MPOTEK/IOM AeNy roanHe.

Henopeckun npuxoan pesnampaHun cy Hasuwe 3a 11
MAp4 AuHapa, 360r Buler ocTBapera pPeaoBHUX
Hemopeckux npuxoga. Ty cnagajy pasnnuute Takce,
HakHage (YK/byduyjyhu u nytapuHe), kasHe, npuxoam
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opraHa u opraHusaumja 1 CBM OCTaau NPUXOAM KOju
ce 0CTBapyjy ycTa/beHOM AMHAMUKOM TOKOM roguHe,
Yy MNPUBAUIKHO CAMYHMM M3HOCMMA Ha MECEYHOM
HUBOY y3 oapeheHe ce30HCKe Bapwujauuje. bausy
nosfosuHe oBor noseharba O4HOCKM Ha MpUxone of,
nyTapuHa, jep  KOpeKuuja HWUXOBE  BUCUHE
MHULMjATHO HMje nnaHmpaHa. OcTaTak ce 04HOCK Ha
pefioBHe Hemopecke npuxoae byyeta Penyb6iuke.
Pasnosn 3a nosehatbe NPOjeKTOBAHOr M3HOCA Ccy
60/be ocTBapetrbe Ha Kpajy NPeTxo4He roanHe 1 BuLwa
HEro Oo4yeKMBaHa HamnsjaTa TOKOM MpOTEeKaor Aena
roguHe. BaHpegHe Henopecke npuxoe YMHe ynaate
[06uTK jaBHux npeayseha u areHuuja, aMBUAEHAE
byyeta, npuxoAM N0  OCHOBY  HansaheHux
noTpakmeBarba AreHumje 3a ocuryparbe AenosuTa,
eMucnMoHe  npemuje, wuTh. [naH  BaHpeaHUX
HEMopecKMx Mpuxoda HWje KOPWUroBaH U Mopes
HajaBa opgpeheHUx ynsiata no oBom ocHoBy. C
063MPOM Ha KapakTep BaHpPeAHUX HeMnopecKux
npuxoza, MNPUHLMMN OMPE3HOCTU HasaXKe HUX0oBY
KOopeKuujy no peanusauuju. MNpolwmnpere obyxsaTa
CEeKTOpa [Ap»KaBe, Ca YK/byuyMBarbeM CBUX W3BOPa
dVHaHCUpakba 34paBCTBEHMX YycTaHoBa y 2023.
roAvHW, Ha TMNPUXOAHO] CTPAHWM [OBeNo je Ao
nosehara HemMopeckux npuxoda 3a 29 mapa u
obyxBaTa  COMCTBEHE MPUXOLE  34PaBCTBEHMX
yctaHoBa. MaruM f[eo npuxofa 34paBCTBEHUX
yCcTaHOBa OZHOCK ce AOoHauuje, Te je AOWA0 U A0
noseharba oBMX npuxoga. 360r ynopeamBocTu, 3a
MUCTU WM3HOC KOPMUrOBaH je W OpUrMHANHW NAaH
HenopecKkux npuxoaa, majyhu y suay fa ce osae He
paan O BULIEM OCTBapery O, NAAHMPAHOr M3HOCA,
Beh npownpeHom 0byxBaTy Npuxoda Koje ocTBapyjy
3/ paBCTBEHE YCTaHOBeE.

JonpuHoc nojeanHux ¢pakTopa KopeKumju puck.
pes. y oaHocy Ha nnaH 3a 2023. roavHy, % 64N

-3,0 !'Ipojewl)saﬂw buckantmn pesyatar3a 2023. roguny

-01  Ocrano pacxogu [
-0,1 MojayaHo oap:kaBarbe NyTHe Mpem{

-0,2 Cyﬁﬁeuu,nie[

KpeTarba Ha TpXUWTY pasa 04

JeHOKPaTHM NOPECKK M HEMOPECKK NPYX.
Hannata nopesa Ha 4o6ut 0,1

OcTano npuxogu 0,1

BasHu npuxoaHi edekat 02

-3,3 !'Il]armpaﬂw buckantm pesyaTar 3a 2023. roguny

4,5 -3,5 -2,5 -1,5 0.5 0,5 15
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YK/byumBarbem NpuxoAHe U pacxofHe CTpaHe CBUX
n3Bopa QUHaHCMparba 34paBCTBEHMX YCTaHOBA,
npemMa nAaHUMPaAHO]  AMHaAMWUUM  yCcKnahuBama
obyxBaTa CeKTopa [Ap)kaBe ca MehyHapoaHUM
CTaHZapauma, nosehasno je NpUXoaHy M pacxogHy
CTpaHy OMHaHCMpara CeKTopa JAp)KasBe W  Aano
TAa4YHMjU  NPMKA3  EKOHOMCKMX  KaacubuKaumja
NOTPOLWHE  KOA  Kpajker KOPWUCHUKA, CcaMux
34paBCTBEHMX YycCTaHoBa. [lojeanHe  Kateropwuje
pacxofa caga cy obyxsaheHe Ha EKOHOMCKMM
KnacmduKaumMjama Ha Kojuma Cy W3BpLUEHe Y
34paBCTBEHMM ycTaHoBama (nnaTe, pobe w ycnyre,
KanuTanHu usgaum u cn.). OBM pacxoam cy u Ao caga
61N yK/byYeHWM anum Kao KoHauyaH pacxon byueta
Penybnuke, AMB unu nokanHe camoynpase. 36or
ynopeamBOCTM, MPUXOAN U PACcXOoaW 34PaBCTBEHMX
YCTaHOBa YK/byY€eHM Cy Uy NPBOBUTHM NAaH, umajyhu
y BUAY Oa ce OBAEe He pagu O BULIEM OCTBapeky
npuxo4a WAW M3BpLUEHY pacxoda o4, naaHupaHor
M3Hoca, Beh npowupeHom 0b6yxBaTy CBUX WM3BOpPA
brHaHcHpakba Koje ocTBapyjy v TpoLle 34paBCTBEHe
yCTaHoBe.

Moseharbe KanuTanHux ynaraka, nocebHo y aeny
buHaHCUparba u3rpagke MNyTHe UHOPaACTpyKType
Jano je Hajsehu ponpuHoc nosehakby YKYMHMX
pacxofa cekTopa Ap:kase. MpoueHa pacxosa cektopa
ApKaBe oBUM dUCKanHMM OKBMpOM nosehaHa je 3a
57,6 Mnpa avHapa y of4HOCY Ha OPUTMHANAHM NAaH.

MpoueHa pacxoaa 3a 3anocneHe y 2023. roguMHu Huje
peBuAMpaHa, aaM cy y HOBY MpoueHy (Kao u y
OpWIMHAZHM MMaH) YK/byYeHW pacxoau 3a 3apaje
Koju ce ¢uHAHCMpPajy M3 COMNCTBEHWX CcpeacTaBa
yCTaHOBa Yy 34paBCcTBY, Yy M3Hocy og 12,9 mapa
AvHapa. OBa npomeHa he y cknagy ca 3aKoHOM O
OYyLIETCKOM CUCTEMY WM HOBMM CETOM (UCKANHUX
npaBuia, [JOBeCTM U [0 NOMeparba ropke
[03BO/beHe rpaHuue yyewha pacxofa 3a 3apage y
BAMN.

Hajsehun neo noseharba y oKkBMpY pacxona 3a pobe
W ycnyre ogHoOCKU ce Ha Tekyhe oapikaBarbe nyTesa
of ctpaHe JN ,MyTtesu Cpbuje”. Pacxogm 3a pobe u
ycayre cy nosehaHu 3a 14 mnpa anHapa. MNpeoctano
nosehate ce 0AHOCK Ha pacxofe SIOKaAHOT HMBOA
Bnactu. Kao u Kog pacxona 3a 3anoc/ieHe, U Kop,
pacxoga 3a pobe UM ycayre WM3BpLWEHO je
YK/byunBare pacxoaa dUHaHCcMpaHuX 13
COMNCTBEHMX MNpuUxoaa 34paBCTBEHMX YCTAaHOBA, Y

34

M3HOCY 04 0KO 17 mapAa guHapa.

Moseharbe NosbonpuBpesHUX cybBeEHLM]ja K/bYYHO Cy
yTMuane Ha noseharbe yKynHUX pacxosa No OCHOBY
bylLeTckmux cybBeHumja. Pacxogu 3a cybseHuumje cy
nosehaHn y oAHOCY Ha OPUIMHAAHW NaH 3a 14,5
MAP4, AMHapa, og Yera nosehawe cybBeHuuja vy
nosbonpuepean usHocn 12 mnpg guHapa. NMosehare
cybBeHUMja 33 No/bonpuBpesy oO4HOCHK ce Ha obnacT
cToyapcTBa, NnocebHo npemuja 3a maeko. MNpeoctanm
neo nosehara cybBeHUMja 04HOCK Ha cybBEHUMje Ha
JIOKA/IHOM HWBOY B/1acTHU.

Pacxoam 3a coumjanHy 3awTmTy 61aro cy KOPUroBaHm
n Behn cy 3a 2,1 mapg puHapa y OJHOCY Ha
OpPUTMHaNHW NNaH, ycnen nosehaka npoueHe oBUX
pacxofa Ha JIOKAaIHOM HWBOY BAacTw. lpouereHun
pacxogu 3a neHsuje y 2023. roAnHU HUCY MeHaHW.
Mpowupetbe obyxBaTa CeKTOpa [AprKaBe CBUM
M3BOpMMA GUHAHCKMpatba 34pPaBCTBEHMX YCTAHOBA,
0OBefo je M A0 ucnpaBHMje KnacuduKauuje
oapeheHux pacxoga. TaKko je jeaaH Aeo pacxona 3a
COUMjaNHy 3alWITUTY Ha IOKA/JIHOM HUBOY, cada buno
moryhe KnacupurKoBaTtu Kao TpaHcohep
3[4paBCTBEHMM YCTaHOBaMa Of, CTpaHe JiOKajHe
Bnactn. Cmarberbe OBe KaTeropuje pacxoga no Tom
OCHOBY M3HOCK 3,4 Mmapa,.

MpoueHa octannx Tekyhux pacxoga y 2023. roanHu y
OAHOCY Ha OPWUIMHANHU NNAH, OBUM OKBUPOM HUje
MeHbaHa. M Ko, oBe rpynaumje pacxoga Aowno je Ao
peknacuduKaumje UXoBe HamMeHe, ycnes npomeHe
obyxBaTa cekTopa aprkase. [leo pacxoaa, y UsHocy oz,
13,2 mnppa, AvHapa Ha HuBoy byueta Peny6avke n Al
BojsoaMHe, NpeTXo4HO MNpWKasaH Yy OKBUPY OBe
KaTeropwuje, cafa je peknacudurKoBaH Kao TpaHcdep
3[paBCTBEHMM YyCTaHOBama rge ce W peanusyje
Kpajha NOTPOLLHA.

Mpoueryje ce pga he peanusaumja jaBHUX
MHBecTUUMja butn Beha 3a 26,9 mapag AMHapa of
NPBOBUTHOr MnaHa, Of4 4Yera Ha MHOPACTPYKTypHE
NpojeKkTe N U3rpagky NyTHe Mmpexe og1asn oko 16
MApa, avHapa. KanutanHu pacxoam TaKo AOCTUKY
HMBO of 7,3% BbAMN y 2023. roauHu. YK/byunBare
KanuTasHUX  pacxoga  34paBCTBEHMX  YCTaHOBaA
foseno je p[o nosehara M OpPUTMHAZHOT U
pesnAanpaHor naaHa 3a 16 mapa avHapa.

MnaHMpaHU M3HOC BYLIETCKMX MO3ajMuLa, Y OKBUPY
Kojux cy npepsuheHa cpeactasa 3a  HabaBky
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eHepreHaTa, HUje peBuAMpaH, 1 nopes no3UTUBHUX peBusnje oBaj M3HOC BUTKM ycknaheH ca peanHuUm
KpeTakba Ha TPXKUWTY eHepreHaTa. C 0631pom Ha To, notpebama.
MOXe ce o4yekuBaTM ga he npuavkom HapeaHe

Tabena 6. Npuxoan, pacxoamn u pesyiTaTt CeKTopa ApXKase, jaHyap—mapT 2022. u 2023. roguHe, y MAPA AUHapa

Q1 2023/2022 2023 nnaH/2022

Q1 2022* Q1 2023* o

cTona pactay % cTona pactay %
JABHU MNPUXO AN 684,9 772,9 12,9 9,2
Tekyhu npuxoam 682,7 752,1 10,2 8,1
MNMopecku npuxoam 616,9 680,8 10,3 8,8
MNMopes Ha goxopak rpahaHa 63,5 72,6 14,4 10,1
Mopes Ha AO6UT NpaBHUX nLA 35,7 44,4 24,4 4,7
nas 181,4 197,5 8,8 11,0
AKuuse 84,3 82,0 -2,7 3,1
LapuHe 18,4 19,4 5,5 4,6
OcTann Nnopeckn npmxoam 22,7 26,1 14,9 7,8
JonpuHocu 211,0 238,8 13,2 9,9
Henopecku npuxoamn 65,8 71,4 8,5 2,1
[OoHaumnje 2,2 20,8 851,7 229,9
JABHU PACXO4N 764,2 797,9 4,4 9,2
Tekyhu pacxogu 674,6 666,8 -1,1 12,6
Pacxoau 3a 3anocneHe 171,6 185,1 7,9 12,2
KynoswuHa pobe u ycnyra 123,2 122,0 -1,0 8,7
OTnnaTta KamaTta 53,2 47,7 -10,3 36,2
CybBeHuuje 38,5 34,0 -11,7 46,2
CouumjanHa nomoh u TpaHchepu 249,0 255,2 2,5 12,3
of yera neHsuje 156,8 186,9 19,2 20,7
Octanu Tekyhu pacxoam 39,1 22,8 -41,8 -26,4
Kanutanuu pacxoam 81,0 92,6 14,2 11,8
HeTo byyeTcke nosajmuue 7,1 32,5 360,4 -43,0
AKTMBMpPAHe rapaHumnje 1,5 6,0 287,1 43,7
duckanHu pesyntart -79,3 -24,9

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
*Mopaum 3a obe roanHe capa obyxsaTajy CONCTBEHe NPUXOAE 34PaBCTBEHUX YCTAHOBA M Pacxoe HacTane no TOM OCHOBY.

Cratbe pourn (npeko 60 pfAaHa Kalwmena)* KopucHuum byueta v JN ,MyTtesn Cpbuje” kKpenpanu
OYLIEeTCKMX KOPWMCHUKA M opraHusauuja obasesHor cy poume y nnahawy og 2,9 mapa guHapa, AOK je
couMjanHOT ocuryparba nocnegmer AaHa mapta 2023. CTarbe AOUHM OpraHusaumja obaBesHor coumjanHor
roguHe msHocuno je 4,1 mapa anHapa (oko 0,05% ocuryparba 1,1 mapa guHapa.

B4M), n nosehaHo je y oaHocy Ha Kpaj 2022. roauHe.

Tabena 7. Crarbe aoutu 6yeTckux KopucHuka u 00CO, Kpaj 2022. roguHe n
mapt 2023. roauHe, y MApA AUHapa

31.12.2022. 31.3.2023.
ByyeTckun kopucHuum u JM ,MyTtesn Cpbuje” 2,1 2,9
00CO 1,3 1,1
YKYMHO 3,5 4,1

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
* Y cknapy ca feduHULMjom Koja ce KopucTuaa 3a notpebe npahera cnposoherba 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
NOTEHLUMjaHUX KPaTKOPOUHUX puU3MKa Yy Teryhoj
roguMHU HacToju Aa aHTUuuMnupa GucKkanHu crpec y
HapeaHOoj roamHun. YKoanko spegHoct SO nHamkatopa
npenasu geduUHUCAHM Npar cMmaTpa ce Aa je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pU3UKY of duckanHor cTpeca. MNopep,
BpeAHOCTM 3a  LEeNOoKynaH WHAMKATOp, paau
NioumMparba U3BOpa M3 KOr pU3MK NOTUYE, pa3maTpajy
Cé W BpeaHOCTM MNoAMHAEKCa U HUXOBUX
KOMMOHEeHTU. SO KOMNO3UTHU UHAWKATOP CE CacToju
04 f4Ba NOAMHAOEKCA, KOju Yy cebu cagpxe HU3
Bapujaban  oduckanHe U MaKkpo-OUHaHCHjcKe
OAP*KMBOCTU. BpenHoCTU OBMX MOAMHAEKCA UCMOA
peduHMcaHor  npara  yKka3yjy  Ha  OAcycTBO
KPaTKOPOYHOT GUCKANHOT pU3UKa.

Y 2022. roauvHu BpeaHoctu duckanHor (0,22) u
duHaHcKjckor noauHaekca (0,27) cy yHyTap 3a Hux
peduHUcaHor npara, Kao 1 BpeaHOCT LenokynHor SO
uHOouKaTopa 3a Penybnuky Cpbujy (0,25), wro
HAYesIHO YyKa3yje Aa He MOCTOoju OMACHOCT 04 nojase
MaKpPOEKOHOMCKE  HecTabunHoCTU Yy HapeAHOM
CpeaH0poYHOM  fepuody. YcChnewHo  ovyBaHa
MaKpPOEKOHOMCKa " duCcKanHa cTabunHoct
yCnocTaB/beHa y NpeTxoaHOM nepuoay obesbeguna
je npoctop 3a 6p3e W 3HayajHe Mepe noAplLuKe
duUCKanHe U MOHEeTapHe NONMUTUKE.

SO MHAMKaTOp ca PUCKANHUM NOAUHAEKCOM
M NoAUHAEKCOM PUHAHCUjCKe

g1 KOHKYpeHTHOCTU 3a Cpbujy 3a nepmopg, 2015-
2022. roguHe
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DPuUcKkanHU NOAUHAEKC U NOAUHAEKC MAKPO-
$pUHaHCHjcKe KOHKYPEHTHOCTHU 3a 3emsbe EY n

Cp6ujy 3a 2022. roguHy
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O6pauyH SO MHAMKaTopa 3a Penybnuky Cpbujy, ypaheH
je on, ctpaHe MuHucTapcTBa duHaHCKja, n 6a3upa ce Ha
metogonorujn EK.

Ha ocHoBy nogataka EBponcke komucuje 3a 3emsbe EY
3a 2022. roguHy v 06padyyHa MuHucTapcTBa GUHaHCKja
3a Penybnuky Cpbujy, 3akmydyjemo pna BehuHa
rnocmaTtpaHuMx 3emasba, Kao u Cpbuja, Huje 6una
M3/I0’KEHA  KPATKOPOYHOM  PU3MKY  peanusaumje
duckanHor crtpeca, byayhu ga spegHoct SO HUrae He
npemallyje  gedbuHucaHu npar.  MuHUMU3KpParbe
NMoTEeHUMWjanHMUX pU3MKa 33 HAacTaHaK GUCKaNHOT cTpeca
Yy MNOCMaTpaHUM 3em/baMa [OMPUHENO je CTBapakby
npocTopa 3a AOHOLWere Mepa eKOHOMCKEe MOUTUKE
6e3 npecefaHa no cBom 06MMY, a Kao OAroBop Ha
3[1paBCTBEHY M €HEPreTCKY KpU3y Koje cy ce npenune y
cBe chepe ekoHOmMje.
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4. duckanHe npojeKkuymje y nepuoay 2024-2026. roguHe

UumbeBn duckanHe NOAUTUKE CY YCMEPEHW Ha
ofpKartbe OUCKanHe CTabUNHOCTM W CMakbee
yyewha jasHor ayra y BAMN. CpegHopoyHu ducKanHu
oKkBUp npeasuha nocteneHo cmarberbe aeduumTa
CeKTopa Ap»kase Ha HuBO og 1,5% BAMN po 2026.
roguHe u nag yyewha jaBHor gyra Ha ucnog, 52% b4N.
Mpojekumje pucKkanHux arperaTta y nepuogy og 2023.
00 2026. rogmMHe 3acHMBAjy Ce Ha npojekunjama
MaKPOEKOHOMCKMX  MOKas3aTe/ba 3a HaBeAeHu
nepuos, MJaHMPAHOj MNOPECKOoj MOAUTUUM  Koja
nogpasymeBa fasbe ycariallaBare ca 3aKOHMMA U
anpektueama EY u dUCKanHUM UM CTPYKTYpPHUM
Mepama, Yk/bydyjyhu u gamy pedopmy BeanKUX
jaBHMX Npeayseha.

3axBasbyjyhu mepama ¢ucKanHe KoHconmpauuje y
NpeTXo4HOM Nepuoay CTBOPEH je pUCcKasHM npocTop
Koju je omoryhuo 6orate nakete mepa y cKaony
6opbe npoTnB edekaTa KpM3e 3a3BaHe NAHAEMUjOM
ToKOM 2020. 1 2021. roanHe. CmrpuBatrbe NaHAemunje
y 2022. roavHu oBeno je Ao cTBaparba GUCKanHOr
npocTopa Koju je kopuwheH 3a ybnaxasarbe edpekata
eHepreTcke Kpuse, M3asBaHe cykobom y YKpajuHu.
Peakuuja puckanHe NonnMTUKE y HApeLHOM nepuoay,
KpenpaHe mepe U tuxose GUCKaNHE MMMNANKAUUje
buhe au3ajHUpPaHM TaKo Aa He yrpose cTabuaHocTt
jaBHUX PUMHaAHCMja M TEMNO CMarbeHa jaBHOr Ayra,
3aTUM [, OApIKe KMBOTHU CTaHAAPA, CTAHOBHULLTBA U
NOMOrHY NpuWBPeAHM Pa3Boj, aAv U Ja ocurypajy
bNeKkcMbUNHOCT peakLmje Ha eBEHTYANIHO CHAXKHMU)K
yaap Kpuse.

Tabena 8. duckanHu arperatu y nepuogy 2022-2026. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpliere MpoueHa Mpojekumja
2022 2023 2024 2025 2026
JasHu npuxoam 43,8 41,8 41,5 41,5 41,4
JaBHu pacxogm 46,9 44,9 43,8 43,0 42,9
KoHconmaoBaHu ducKanHu pesyntat -3,2 -3,0 -2,2 -1,5 -1,5
MprMapHU KOHCONMA0BAHM pe3ynTaTt -1,7 -1,2 -0,1 0,7 0,9
[yr cekTopa gpxase 55,6 54,3 54,0 53,0 51,9
PeanHa cTona pacra AN 2,3% 2,5% 3,5% 4,0% 4,3%
M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
UumweBn  duckanHe noanTuKe y  HapegHOM ducKanHU pe3ynTaT U Ayr CeKTopa AprKase, % bAMN
cpearbopoyHOM  nepuoay buhe  obesbehemne

cTabunHe nosunumje jaBHUX dMHaHcKMja M onagajyha
nyTarba jaBHor gyra. Cmamerbe yyewha gyra je ycko
BE3aHO 33 CHWaBarbe JeduuuTa Kao rnaBHoOr
dakTOopa 3a4yKuUBakba, TaKo Ja AMHAMMKA CnyLITaka
aednumnta onpepesbyje U NPOMEHY KpeTarba Ayra.
PacTyhu TpolwKOBM 3aayKMBatba Ha MehyHapoaHOM
bUHaAHCHjCKOM TPXKULWTY Takohe 3axTeBajy onpes u

PECTPUKTUBHOCT GUCKANHE NONUTHKE.
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EkcnaH3mBHa ¢ucKanHa nonutuka Tokom 2020. u
2021. roauHe ymarbmna je HeraTMBHE EKOHOMCKe
nocneguue naHaemuje. Y 2022. rognHu ¢okyc je
npebayeH Ha 3alWTUTY NPUBPELE U CTAHOBHULLTBA 04,
yaapa eHepreTcke Kpu3e. y HapegHOM
cpearbopoyHOM nepuody npeasuheHo je ymepeHo
cMatberbe aeduunTa CEKTOpa AprKaBe Kako 6u ce
nytem ¢uckanHe noautuke obesbeamna notpebHa
bNeKcMbUAHOCT  HauMOHaNHe  eKoHoMMje  WTO
omoryhasa npaBoBpemeHn U eduKacaH o4roBop Ha
eBeHTya/IHe eKcTepHe LlWoKoBe. To ce, npe cBera,
O[IHOCM Ha pacxoAHy CTpaHy, y Buay obesbehera
CpeacTaBa HAMEHEHMUX 3a EHEPreTCKy NOAUTUKY, anun
W Ja/be BWCOKO ynarartbe y MHopacTpyKTypy. Ha

NpUXoaHoj cTpaHu npuoputer he octatv pdasbe
CMatberbe nopeckor ontepeherba 3apaja M HacTaBak
6opbe NpoTMB NopecKe eBasuje U CMBe eKoHOMMUje.

Mpojekumnja npuxoga y nepmoay og 2023. po 2026.
roguHe nspaheHa je Ha OCHOBY:

" npojekuunje KpeTama HajBa*KHNjUX
MaKpPOEKOHOMCKMX MoKasaTtesba: BAM n werosux
KOMMOHEHTH, UHbNaumje, AeBM3HOT  Kypca,
CNO/bHOTProBMHCKE pa3smeHe, 3amnoc/eHoCTU U
3apaja;

= gakehe M NiaHWpPaHe N3MeHe NopecKe NONUTUKE;

= npouerbeHnx edekata GUCKaNHUX U CTPYKTYPHUX
Mepa y HapeaHOM nepuoay.

Tabena 9. YKynHu npuxoaun u goHauuje y nepuoay 2022-2026. roauHe, % 64N

Onuc U3Bpwere MpoueHa Mpojekumja
2022 2023 2024 2025 2026
JABHU NPUXoan 43,8 41,8 41,5 41,5 41,4
Tekyhu npuxoam 43,5 41,2 41,2 41,1 41,0
MNMopecku npuxoam 38,9 37,0 37,1 37,2 37,3
Mopes Ha foxoaak rpahaHa 4,3 4,1 4,1 4,2 4,3
Mopes Ha 406UT NpaBHMUX nLa 3,0 2,7 2,6 2,5 2,4
naB 11,0 10,7 10,7 10,7 10,7
Akunze 4,8 4,3 4,2 4,0 3,8
LapuHe 1,1 1,0 1,1 1,1 1,1
OcTanun nopeckun npuxoam 1,4 1,3 1,3 1,3 1,2
JonpuHocu 13,4 12,9 13,2 13,4 13,7
Henopecku npuxoamn 4,6 4,1 4,1 3,9 3,8
[Jorauuje 0,2 0,7 0,4 0,4 0,3

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Bnaro onagajyhv TpeHa npuxoaa y cmucay yyewha y
BAM je oyekmBaH Cc 063MPOM Ha MNPOjEKTOBAHY
CTPYKTYpYy CpefHOpOYHOr pacTa Cprcke npuspeae.
HannaTa ognoskeHux obasesa u3 2020. roguHe je
nosehana HMBO Npuxoda U3Hag TpeHaHor y 2021. u
2022. roauHu, anu, Takohe, nojayaBa edeKkaT naga
yyewha npuxoga y 6AM y 2023. roanHu. MNpojekuuja
nopeckux npuxoaa

noapasymesa oOApXKaBarbe

nocmje'her cTeneHa Hanarte.

Yy 2023.
MeH3MjCKO WM MWHBAAMACKO Ocuryparbe Ha Tepet

roguMHM CMarbeHU Cy JONpUHOCKU 3a
nocnogasua 3a 1 n.n. EpeKkat oBe mepe ce npouemsyje

Ha 30 mapa pAguHapa. [ogatHo, nosehare
HeonopesusBor ueH3yca 3a 12,5% wnma edekaT Ha

Matbe npuxoge y usHocy og 11 mapg anHapa.
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Mpeosnahyjyhu ob6amnK nopesa Ha JOX04aK je nopes
Ha 3apafie, TaKO Oa Cy KpeTarbe mace 3apaga M
3aMoCneHocTn rnaBHM  GaKToOpU  KojU  yTUYY Ha
KpeTatbe oBOr nopeckor obamka. C o63mpom ga ce
ouyekyje OpXM pacT oBe [ABe KOMMOHEHTe O0f,
HOMWHanHor pacta BAMN npumertaH je 6narn pact
ydyewha nopesa Ha goxogak y bArN. Ha nogatHu pact
oBUX npuxoga Tokom 2022. roamHe (Kao mn y 2021.
roAvHW) yTUUana je W Hannata fena OfNOMKeHOr
nopesa Ha 3apage un3 2020. roanHe y ckaony naketa
mepa y 6opbu npoTMB NaHaemMuje.

Octann o6aMuM nopesa Ha foxofak (nope3 Ha
OVBUAEHAe, Nopes Ha NPUXOAe O, KamaTa, oAU M
nopes Ha JOX0A4aK, Uta.) he pactu cnopwuje, To jecT y
CK/1afly Ca KpeTarbeMm OMNLTE eKOHOMCKE aKTUBHOCTMU.
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Koga nopesa Ha 3apage K/byyHa je 6opba npoTms cuse
eKkoHomMnje, Cc o63Mpom Ha 3HaTaH 6poj
HenpujaB/beHUX pafiHMKa W ucnaate 3apaga ,Ha
pyke”. Y nocneftbMm roagMHama WUHTEH3UBUpPaAHe cy
KOHTpPOJIe UM TOjayaHe CcaHKuuje WTo je p[Jano
pe3ynTate y cy3bujarby cuBe ekoHomMje y obsactu
paja v 3anowsbaBakba, AWM je 3HAYajHO A3 ce Ha
OBOM  MOJ/bY  HacTaBM  C€a  KOHTUHYMPAHUM
aQHraXKMaHOM 1 y HapeHOM Nepuoay.

KpeTtatbe yuyewha pgonpuHoca y BAM vma camyny
nyTaky Kao M KpeTakbe yyelwha nopesa Ha 3apase, ¢
063MpOM [a Cy 33 HWXOBY Npojekunjy KopuwheHe
UCTe MpeTrnocTaBKke O KpeTawy 3apaga M
3anocneHocTn. HakoH cmarbera y 2023. roguHu, y
ogHocy Ha nepuog 2021-2022. rognHa y Kome cy
HannahuBaHe 3aoctane ob6aBese MO  OCHOBY
o4/I0XKeHUX aonpuHoca u3 2020. rogmHe, npeasuha
ce nocTeneHn pacT HMBOA AOMPUHOCA Y OAHOCY Ha
BAM.

Mpuxoan opf, nopes3a Ha A06UT MpaBHUX Auua vy
nepuoay 2023-2026. roguHe 3aBucuhe og nytare
npvBpeaHOr pacTa, penaTMBHe CTabUAHOCTM Kypca
AvHapa 1 onwTte npoduTabuaHoOCTM npuspese.
MpoueHa npuxofda NoO OBOM OCHOBY je Heu3BecHa
KaKo 360r eKOHOMCKMX daKTopa, Tako wu 36or
MmoryhHocTM Kopuwhera NOpecKor KpeauTta WM
nospahaja, Kao M pasnMKa y pPayyHOBOACTBEHUM W
nopeckum bunaHcuma. Pact  npodutabunHoctn
npuspege y 2021. roaMHN OONPUHEO je 3Ha4vajHOM
CKOKY Npuxoza oA, nopesa Ha gobuty 2022. roguHu c
063Mpom ga ce nope3 Ha A06WUT MO KOHAYHOM
0b6pauyHy ynnahyje y HapeaHoj roanHun. Ouekyje ce
ha cey nepunogy £o 2026. roamHe Hannata nopesa Ha
[o6ut ctabunmsyje y cknaay ca kpetakem bAnM.

[naBHa peTepmuHaHTa KpeTarba (1B je pomaha
TpaxHa BoheHa PacnoNOXUBUM  [JOXOTKOM
CTaHOBHMWTBA. Pacnonoxmeun goxonak Kao Hajseha
OeTepMUHaHTa MOoTpOLWHe 33aBUCKM Of, KpeTara
3apaZa Yy jaBHOM CeKTopy, MeH3Wja, couujanHe
nomohn, KpeTata mace 3apafa Yy npuvBaTHOM
CEKTOpY M ocTanux 06/MKa Aoxo4aka, YK/byuyjyhu un
O03HaKe, Kao 1 o4, ANHAMWKe KpeauTHe akTUBHOCTU
6aHaKa npema CTaHOBHULITBY.

Kao n Koa nopesa Ha Aoxofak rpahaHa, pusuum 3a
ocTBapere npojekumje MNAB y HapegHom nepuoay,
rnopes  onwTte  HeusBecHOCcTM  MmehyHapogHor
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€KOHOMCKOI OKpY’Ketba, O4HOCE Ce M HAa KpeTare
3apaga y nNpuMBaTHOM CEKTOpy, pacT npuBpeaHe
aKTMBHOCTM, KaO M Ha CTeneH CMBE EKOHOMMU]E,
OZLHOCHO ePUKACHOCT Y HEHOM CMatbebY.

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
NpPOTMB CMBE EKOHOMMje HUCY  EeKCMJIMLUTHO
YK/bYYEHW Yy CPeArbOpPOYHY NpPOjeKkuunjy  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 agMUHUCTPaLMje.

Mpojekumja npuxoaa 0Of akLM3a CavyukbeHa je Ha
OCHOBY Bakehe aKuW3HEe MOAUTMKE U MpOojeKToBaHe
NOTPOLWHE aKUU3HMUX NpomM3BoAa. Y MNpPeTxoaHOM
nepuoay ogmapta 2022. rogmnHe go 30. anpuna 2023.
roguHe, Bnapa je 36or nosehara npomssohaukmx
LueHa gepuvBata HadTe ycnen pacta LeHe cupose
HadTe Ha CBETCKOM TPXKMWLITY, a Yy UW/bY OYyBakba
CTabunHOCTU M CcTaHgapza rpahaHa M HeomeTaHor
CHabaeBatba TPXKMLWTA AepuBaTuMa HadTe, y BULIE
HaBpaTa BpLIMAA MNPUBPEMEHO CMakEHe W3HOCA
aKkumMse Ha pepwvsaTe HadTe (6€30/10BHU M ONOBHU
OeH3MH M racHa y/ba — AM3en ropyBO) TAaKO WTO je
nocnefre Barkehe ycknaheHe w3HOce akuuse Ha
HaBegeHe fdepuBaTte HadpTe cmarbuBana og 20% ao
5%, 'y 3aBucHoCTM oA nepuoga MpPUMEHe.
UcTtoBpemeHo, Tokom 2023. roguHe aKkumse HUCY
MHOEKCMpPaHe pacTOmM MNOTPOLIAYKMX ueHa y 2022.
roguMHU, a ymMakbere akLum3a Ha fepuBaTe HadTe
Baxkuno je po 30. anpuna 2023. rogmHe. Ca oBuM
npertnoctaBkama paheHa je npoueHa npuxona of
akumsa 3a 2023. roguHy. Y HapegHUM roAuHama,
ycnen ONpesHOCTW, HWje MNpeTnocTaB/beH pacT
noTpolre HapTHUX AepuBaTa.

Y OKBMpY aKuM3He TMOAUTUKE KOJA [AyBaHCKUX
npousBofa  OYyeKyje ce  fJdasbe  MOCTeneHo
ycknahueare ca aupektvBama EY y cknagy ca
CpefHOPOYHMM MAAHOM NOCTynHor nosehaBaka
aKkumsHor ontepehera. Kog uurapeta oHo he 61K
yCMepeHOo Kpo3 nocteneHo nosehare aKumsa, Kako
6u1 ce y NpUxBaT/bUBOM BPEMEHCKOM POKY AOCTUIao
EY muHumym og 1,8 eBpa No MakAnLM y ANHAPCKO]
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NPOTMBBPEAHOCTM MNpPepayvyyHaTo Mo 3BaHWUYHOM
cpegrbem kypcy HBC. Y HapegHom nepuogy je 3a
notpebe npojekuuje npuxoda of, aKumsa, ycnen
onpesHocTn, npeasuheH p[abM  NpUpoAdaH nag
TPXKMLITA AyBaHCKUX MPOU3BOAA, Y MPOCEKY Of, OKO
3% roguwse.

Mpuxogn of, akumsa Ha ankoxonHa nuha, Kady u
€/IeKTPUYHY eHeprujy Cy npojeKToBaHW y CKnaay ca
noctojehom CTPYKTYpPOM MOTPOLLHbE.

Mpuxogm of uapuHa he ce cTabunnsoBatT Ha HUBOY
on 1,1% BAN y HapeaHom nepuoay. [lpojekuuja
Hannate npuxoda oA UapuHa paheHa je Ha 6asu
NMPOjeKTOBAHOr KpeTaka YBO3a, AEBM3HON Kypca M
noTpoLse.

MpojekTyje ce ctabunnszauuja yyewha y 6AMN octanmx
nopeckux npmuxoaa. HajsHayajHMju nopeckn npuxoq,y
0BOj KaTeropujun je nopes Ha MMOBUHY uuje yyewhe
M3Hocu oko 70%. HomwuHanHo nosehare oBor
npuxoAa MOKe ce O4EeKMBaATU MO OCHOBY NPOLUMpPEHA
ocHoBuue. T[losehatbe cTeneHa Hansiate, Kpos
noseharbe 06yxBaTa HEMOKPETHOCTM Ha Koje ce
nopes nnaha (To jecT No 0cHOBY NpoLwMpera nopecke
6a3e), HMje YK/bydyeHo Y Npojekunje y cpearbem poKy
M npeacTaB/ba MNO3UTMBAH puU3MK. MNopea nopesa Ha
MMOBMHY, y OCTasie Nopecke Npuxoae yK/by4yjy ce un
nopesu Ha ynoTtpeby, ApKatbe U Holetre fobapa, Te
Apyrv 06aMumM nopesa Ha JI0KaiHOM HuBoy. OHM cy
NPOjeKTOBaHN Y CKAaZy ca KpeTakem uHbNauwuje,
byayhu ga je uHdnaTopHa KOMMNoHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH 4eo 0BMX MOPECKMX 06/IMKa.

MpepsuheHo je cmatbere ydyewha Henopeckux
npuxoga y bAMN, ca 4,6% KOAWKO je Npuxo[0BaHO y
2022. roguHu Ha 3,8% KONMKO ce ovekyje ga he
nsHocutn y 2026. roguHuW. Pasnor 3a cmarere
npojektoBaHor yyewha Henopeckux npuxoaa y AN
je uckbyumBarse M3 6asHe 2022. rogMHe CBUX OHUX
npuxoga KOju Ce He CMaTpajy CTPYKTYpPHUM Tj.
TPajHMUM, a NPBEHCTBEHO Ce TO OAHOCU Ha BaHpeaHe
KaTeropmje  Henopeckux  npuxofa. BaHpeaHu
HEMOPECKM NPUXOAM CY YrNaBHOM jeQHOKPATHU, Y
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oapeheHo] mepu HeU3BEeCHM, KaKo Mo nuTakby
M3HOCA, TAaKO U NO NUTakby TPeHyTKa ynaaTte. Hajsehn
[e0 0BUX Npuxoaa Npeactas/bajy BaHpeaHe ynaate
[06uTK jaBHux npeayseha u areHuuja, aMBUAEHAE
bylerta, npuxogM MO  OCHOBY  HannaheHux
notpaxkmsara AO/[, emucrMoHe npemuje, WUTA.
PenoBHM Henopecku npuxoam obyxsaTajy pasanuute
TaKce, HaKHaZe, KasHe, npuxoge oOpraHa MU
opraHmMsauuMja M cBe oOcCTane npuxoae Koju ce
OCTBapyjy YCTa/beHOM AUHAMUKOM TOKOM FOAMHeE.
OBaj TMN Henopeckux npuxoAa MHAEKCUpa ce ca
0CTBapeHOM MH}AUMjOM Y MPETXOAHO] FOANHN, UK
naKk nNpaTtv NPOMeHy y BPeHOCTU OCHOBMLE Ha KOjy
ce npumemyjy, U ycaen Tora Cce  Kopuryje
npojekToBaHOM MHbNALMjOM.

Mpouecom npubnunkaBakba Ap:KaBe YnaHcTBy y EY
nosehaBajy ce pacnosioxkmsa cpenctsa u3 UMA u
WMNAPL ¢oHpoBa Koja umMHe npeosnahyjyhu peo
npuxoga oA AoHaumja. Y npojeKToBaHe M3HOCe Mo
OCHOBY A0HaLMja YK/byYeHa Ccy 1 cpeacTBa No OCHOBY
cekTopcKke byueTtcke noapuwke EY. Y 2023. roauHu,
M3y3eTHO, YKyMaH NpWAuB [JOHauuja No OCHOBY
nomohu 3a ybnaxaBatbe eHepreTcke Kpuse og EY
usHocuhe 18,4 mnapa AuvHapa. MNpuxoam no ocHosy
OOHauMja Cy HeyTpasHW y OAHOCY Ha pe3yAaTar, C
0631pOoM Aa cy jeAHaKM pacxoAMma No OBOM OCHOBY.

0OAroBopHOM GUCKANHOM NONUTUKOM Y KOMBMHALM]M
ca 406puMM MaKpOeKOHOMCKMM nepdopmMaHcama y
npoTeknom nepuoay obesbeheHo je penakcupare
No/INTUKe nJaTa M MNeHsuja M 3HayajHo noseharbe
KanuTasHUX WHBECTUUMja Kao BUTHE KOMMOHeHTe
pasBoja npwuepese. MNocebHa naxra je nocseheHa
yHanpeherwy ebuMKacHOCTM peanmnsaLmnje KanuTanHmx
MHBeCcTMUMja apxkase. CoumjanHa KOMMOHEHTA
byuyeta je nobosbluaHa 6o/bUM TapretTuparbem
nporpama couunjanHe nomohu n sehum nsgsajatbem
3a dyHKUMje 3apaBcTBa M obpasoBama. JedpuHucaH
je n HauuH nHpekcaumje neHsmja. MNnate n neHsmje
3ajefiHO YMHe npeko 40% pacxofa Ha HUBOY CEeKTopa
[AprKaBe U tbUxoBa cTabuamsaumja je of npecysHor
3Ha4aja 3a O4PKUBOCT jaBHUX dMHAHCK]a.
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Tabena 10. YKynHu pacxogu y nepuogy 2022-2026. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2022 2023 2024 2025 2026
JABHU PACXOaU 46,9 44,9 43,8 43,0 42,9
Tekyhu pacxoau 36,4 35,8 35,9 35,9 35,9
Pacxoau 3a 3anocneHe 9,8 9,6 9,7 9,7 9,7
KynosuHa pobe 1 ycayra 7,9 7,5 7,2 6,9 6,9
OTnnarta Kamarta 1,5 1,8 2,1 2,3 2,4
CybBeHumje 2,3 2,9 2,5 2,2 2,2
CoumjanHa nomoh 1 TpaHchepwm 13,1 12,8 13,3 13,7 13,6
0f yera neHsuje 9,0 9,5 10,0 10,5 10,4
Octanu Tekyhu pacxogm 1,9 1,2 1,1 1,1 1,0
KanutanHu pacxogun 7,4 7,3 6,9 6,7 6,6
HeTo 6yeTcke nosajmuue 2,9 1,4 0,7 0,1 0,1
OTnnaTa No OCHOBY rapaHuuja 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

Y 2020. n 2021. rogMHu powno je Ao npomeHe
TpeHa y jaBHUM pacxoamma ¢ 063Mpom Ha pasmepe
Kpu3e u3asBaHe naHgemunjom. Mepe cy 6bune
3HayYajHe Ha PacXOLHOj CTPAHW, WITO je [0BeNO A0
jeaHokpaTHor noseharba yyewha pacxogHe cTpaHe
byueta y BAM. Y 2022. cmatbeHa je eKCnaH3MBHOCT
duCcKanHe nonuTuke, anm cy obesbeheHa 3HavajHa
cpeacTBa 3a ybnarkaBakbe nocieauua eHepreTcke
Kpu3e, Kao 1y 2023. rogmHu.

C 063vMpom Ha orpaHuyeH OWCKasHM MPOCTOP Yy
HapegHom nepuoay 3apage he ce nosehasaTu

YMEpPEeHO W KOHTposucaHo, Bogehu payyHa o
tuxosom yyewhy y 640M.
YnaHom 27e 3akoHa o0 bOyuetckom cuctemy

npeasuheH je MaKCMManHW JAMMWT pacxoda 3a
BAM w
MHAEKCMpakbe niata TakBo ga ce He npehe oBa

3anocneHe cekTopa Apxkase of 10%
rpaHuua. Mctm ynaH npeasuha fa ce oBaj npoueHaT
Kopuryje HaBuwe Yy cnyyajy noseharba obyxsaTa
CEeKTopa Ap»KaBe, OAHOCHO YK/by4YMBartbeM eHTUTETa Y
CEKTOp [Ap’KaBe, OAHOCHO

HaHWXe y cayvajy

UCK/by4MBatba EHTUTETA U3 CEKTOPA ApXKaBe.

Kako ce ¢uCKanHM OKBMP CEKTOpa Ap’Kase y 0BOj
bUCKanHo] cTpaTernju npowupyje 3a CconcTBeHa
cpeacTBa 34PaBCTBEHMX YCTaHOBA, MPOLEHEHM
HMBO pacxofa 3a 3anoc/ieHe U3 TUX CPeacTaBa je
0,15%

[p)KaBe, MO OBOM OCHOBY, MMMNANLMPA KOPEKLUMjy

BAM. MpowupuBarbe obyxBaTa CceKTopa

MaKCUMaaHOI IMMNTa 3a pacxoge 3anocieHux y
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CceKkTopy ApKase Ha 10,15% bAMN.

M3paum 3a pobe u ycnyre he ce cmambumBatu vy
cpearbopoyYHOM nepuoay y cmucay ydewha y 640N, c
063npom fga je npeasuheHo Aa HOMMHANHO pacTy
cnopuje of pacta HomuHanHor BAM. BUcoOK HMBO Y
2022. roguHu y Hajsehoj mepwu je pesyntat Behux
pacxofa y CEKTOpPY 34paBCTBa.

Y npeTtxogHOM mepuody CMakbeHW Cy pacxoau 3a

KamaTe WTO je MoOKasaTe/b YycnewHo BoheHe
duCKanHe U moHeTapHe noanTuke. 1lobpu dpUcKanHu
pesynTat y MpeTXo4HOM Mepuosy CMarbuUau cy
notpebe 3a 3afyKMBakbeMm, WTO je y3 ybraxasarbe
MOHeTapHe MO/MUTUKe [AOBENO [0 Mafa KamaTHMUX
Mmajyhm y Buay pactyhe

cTtona. TpowKoBe

3afyKuBatba C 063MpoM Ha  cuTyauujy Ha
MehyHapoaHOM GUHAHCUjCKOM TPXKULWTY M notpebe
3a puHaHcHparbem geduumTa NpojeKkToBaHo je aa he
Yy HapeZHOM nepuoay HMBO pacxoa 3a Kamate 61aro

pacTu.

CoumjanHa nomoh wu TpaHcdepu CTAHOBHULITBY
npeacTas/bajy Hajsehy pacxogHy KaTeropujy byyeta
OpkaBe. Hajseha nojegMHayHa CTaBKa oBe rpyne
pacxoza, a yjeaHo v Hajeeha cTaBKa CBUX pacxofaa, cy
neHsmje. Op 2020. rogvHe 3aKk/byyHo ca 2022.
roagvHoMm, neHsuje cy ce ycknahusane kopuwherem
,LBajuapcke ¢opmyne”, Kako 61 ce MUCTOBPEMEHO
06e36eaM0 pacT }KMBOTHOF CTaHAAPAa NEH3MOHEepPa U
O/ZLP*KMBOCT MEH3MOHOI CUCTEMA M CUCTEMA jaBHUX

¢uHaHcKja. ,LBajuapcka dopmyna” noapasymesa
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WMHAEKcaunjy, ogHocHo yBehakbe neH3uja jeaHako
36Mpy MOJIOBUHE CTOMEe pacTa MpoceyHe 3apajge u
No/sI0BMHE CTOMe pacTa NOTPOLUAYKMX LieHa.

Op 2023. rogmHe npumerbyje ce Apyravvju HauvymH
WMHAEKcauMje neHsnja, OJHOCHO, YcKaahusarbe
neHsuvja ysmma y 063up u yyewhe neHsuja y bAM,
KaKo 6W ce A0[ATHO 3aLUTUTMO KMBOTHU CTaHAAPA
neHsvMoHepa®. HauMH wuHAeKcaumje neHsuja, Te
HUXOBO KpeTakbe, onpejesbyje M nyTarby KpeTakba
YKYMHUX pacxoa 3a COUMjanHy 3alUTUTY Kaj, je pey o
yyewhy y BAMN. C 063npom Ha TPEHYTHY MPOLEHY
HMBOaA Mmace neH3uja y B/, 3a HapegHy roauHy
npeasuheHa je wWHAeKcauuja MeH3nja pacTom
npoceyHe 3apage. Octanum obavuM  coumjanHUx
JaBarba M TpaHchepa CTAaHOBHULUTBY Yy HapegHOM
nepuogy ycknahueahe ce npumeHOM nponucaHe
MHAEeKcaumje, Tekyhux U naaHUpaHUX U3MeHa
NoAnMTMKa y 0BOj 06/1acTM M ca MNpPOjeKTOBAaHUM
6pojeM KOpUCHMKa.

Cmarsetbe cybBeHUMja Koje cayxke Kao nomoh
HeepUKACHUM  CermeHTMMa  jaBHOr  CeKTopa
omoryhuno je nosehare oHor aena cybseHumja Koje
npeAcTaB/bajy npase MOACTMUAje npuspean, npe
cBera nosbonpuBpeau W MaaMM WU Cpearbum
npeaysehuma, u Koje posoge p[o ybpsara
npuepegHe akTtMBHocTU. Tokom 2023. roauHe
benexu ce npMBpemeHun pacT cybseHumja y cmucay
yyewha y BAM, y3pokoBaH Behum pacxomamma
HaMereHMM MpeBa3naaxKery HeratMBHux edekata
pactyhux uUeHa eHepreHaTa, a Koju he 6utn
buHaHcupaH un3 poHauuje EBponcke yHuje, Te
[04aTHUM

cybBeHLMjama HaMeHeHMUX

nossonpuepeamn n caobpahajHoj MHGPaACTPYKTYPHU.

KaTeropuje octanux Tekyhux pacxoga uuHe
pasnnuMTM  M3gauM, Kao WTO Ccy AoTauuje
YAPYKEHUMA, NOAUTUYKMM CTPaHKama, BEPCKUM U
CMOPTCKMM OpraHuM3aumjama, KasHe, HakHaja WTeTe
uTh. Kao m Kop cybBeHuMja jeAHOKPATHWM pacT je
y3pOKOBaH GUCKaZHOM peaKkuMjoM Ha Kpusy, C
063Mpom pa cy ce ca ose nosuuuje mucnaahmsanu
dUCKaNHU CTUMYAyCK CTaHOBHMWTBY y 2022. rogmHu

TaKo Aa ce y Hape4HOM nepuoay oveKkyje cMakbere
oBux pacxoga y bAn.

TOKOM MPEeTXoAHUX rofMHa 3Ha4yajHo je nobosbluaHa
epMKacHOCT  M3BpLIEHA  jaBHWX  WMHBECTMUMja.
KanutanHu pacxoam cy y 2022. rogmuHn AOCTUTAN YaK
7,4% bAON, ynpkoc npobnemuma  Koje je
Npoy3poKoBasa NaHAemuja M eHepreTcka Kpusa. Y
HapeAHOM CpeAHOPOYHOM Mepuoay O4YeKyje ce
oyyBarbe BMCOKOI HMBOA ynarawa Y jaBHY
MHPPacTPYKTYpy. Haj3HayajHMju pagoBu cy Ha
NYTHOj, ’KENEe3HWYKOj, KOMYHA/HOj W  BOAHOj
MHPPACTPYKTYpPU KOju ce yrnaBHOM puHaHcKpajy 13
mehyHapoaHux KpeauTta. [lopes  caobpahajHe
MHOpacTpykType obesbeheHa cy cpeactBa 3a
[O0JaTHA  KanuTanHa  ynaraka Yy 34paBcTBy,
eHepreTuLM, 3alUTUTU KMBOTHE CpeauHe, NPOCBeTH,
KYATypu, ofbpaHu u pgpyrum  obnactuma Koje
npeacTaB/bajy HajBaXkHWje dyHKUMje apkase. OBO je
CBe [e0 HOBOI WHBECTULMOHOI LMKAyca Ha
HaLMOHANHOM HUBOY KOju je omoryheH cTBaparbem
ducKanHor npoctopa W nogpXaH MNOBO/bHUM
ycnoBMMa 3a 3afy)KuBarbe Ha mehyHapogHom
bOVHAHCUCKOM TPXKULLTY Y MPETXOLHOM nepuoay.

OnwTe onpepebere PUCKanHe MNOAUTUKE Y
cpeatbem poky jecte nosehare ynarawa Yy
MHOPACTPYKTYPYy Ha CBMM HMBOMMA Bnactu. Kag je
pey O NIOKAaNHOM HMBOY BAacTM TO ce Mpe cBera
OAHOCW Ha ynararba y BOAOBOAHY M KaHaNU3aLMOHY
MHOPACTPYKTYpYy, Yynpas/bakbe OTNALOM, JIOKAAHY
nyTHY MHOPACTPYKTYpPY U apyro. Ouekyje ce aa Mpag,
Beorpag Beh Tokom oBe roguHe 036U/bHUje KpeHe y
npojekaT usrpafre meTpoa, y3 nomoh aprkase.

Y cpeatbOpoyHOM OGUCKANHOM OKBMPY, 4O Kpaja
2026. roguHe, npojekToBaHa je w3banaHcMpaHa
YKyMHa ¢UCKanHa no3unumja oKaaHe camoynpase. To
3HauM fa y 36upy CBM rpagoBu M OMNWTUHE MMajy
npubanKHO un3banaHcupaH bOyuyeT. [pojekuuja je
paheHa Ha OcHOBY KpeTakba y MPETXOAHOM nepuoay,
y Kome cy 36upHo J/1IC Hajuewhe 6une y cyouumty.
OBaKBO CTatbe Ha HMBOY CBMX JIOKA/IHUX CaMoynpaBa
je nocneamua pasgyusarba y NpeTXo4HOM Nepuoay.
To He 3Haum ga nojeauHadHe J/IC He mory uhu y
aednunt (y cknagy ca GUCKaNHMM MPaBUIOM), LITO

3 HaumH MHAeKcupakba neHsmnja geTasbHuje je objalrbeH y aeny CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehere cTabunHoCcTv M 04p»1BOCTY jaBHUX GUHAHCH]a.
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3aBUCK 04 GMCKanHe nosuuumje cBake nojeamMHayHe
onwTHHE 1 rpajaa.

Ha
HajBuLLIE YTUYY CPEACTBA HAMEHEHA NPeBa3n/iaxKery

KpeTatbe KaTeropuje OyLeTCKMX nosajmuua
HEeraTMBHMX Nocneamua eHepretcke Kpuse. Y 2022.
roguHu ca OBe KaTeropuje ucnnaheHa cy cpeacrea y
u3sHocy o 2,7% BAM, y 2023. roguHu je npeasuheHo
oko 1,4% BAMN, a 3a 2024. roguMHy npouemyje ce
m3Hoc oz 0,7% bAr.

OTtnnaTa MO OCHOBY M34ATUX rapaHuuja u naahame

rapaHumja no KOMepuMjaiHUM  TpaHCaKuuMjama
npeactaB/bajy obaBese MO OCHOBY Ayra jaBHUX
npeayseha Koje je penybanuyku byuLeT npeyseo Ha
cebe, ¢ ob3mpom pa Ta npeapyseha Hucy morna
CaMOCTaNHO Aa WX u3Bplasajy. OBM pacxogm cy
npeacTaB/bann BeIMKM TepeT 3a byLieT ¢ 063Mpom Ha
ayrorogviitbe HeedMKacHO MocnoBarbe BEMKOT
bpoja  AprkaBHMX npepayseha

M NpUBPESHMUX

ApywTasa. Y npeTxo4HOM nepuoay OBM Pacxoam cy
3HAYajHO CMakEHM, A NJIAHOM OTnsaTe npeasuheHo
je ma he go 2026. roguHe OBM PAcXoAnM M3HOCUTU
0,3% BbAMN Ha roguwHem HUBOY.

Mopehere ca npeTxogHUM nNporpamom

CpentopoyHM  GUCKAZIHW  OKBUP HUje 3HayajHO
NMPOMEH-EH Y OZIHOCY Ha NPETXOAHM JOKYMEHT*, ocum
y Aeny Koju ce Tuye yHanpehera M npowmperba
obyxBaTa CeKTopa Ap’KaBe, WTO je yTMuano Ha Behu
HMBO MpMX0Aa M pacxoaa no Tom ocHosy. Ocvm Tora
60/b1 Npuxoaun y 2022. roAnHU U Ha noyeTky 2023.
roguHe [OOMPUHENM CY CMakberby O4YeKMBaHOr
aedunumnta y Tekyhoj rogmHun. CpegbOopoyHU LU/bEBK
ce Hucy npomeHunnun, og 2025. roamHe NaaHUpPaHK
aeduunTh cy y ckiagy ca GuCcKanHUM NpaBuUanMa,
wro omoryhaBa fa/be cmakbuBarbe yyewha jaBHoOr
ayray bAr.

Tabena 11. Nopehere PpuckanHUx NokasaTesba ABa nporpama, y % 64N

PeBuaupaHa ®uckanHa ctpareruja 3a nepmog 2023-2025. roguHe
Mpuxogn

Pacxoan

dcuKkanHu pesyntat

duckanHa ctpaTteruja 3a nepuopg, 2024-2026. roguHe
Mpuxoan

Pacxoan

duckanHu pesyntart

Pasnuka aBa nporpama

Mpuxoan

Pacxoan

duckanHu pesyntat

2022 2023 2024 2025 2026
43,0 40,8 40,3 39,6 -
46,8 44,1 42,5 41,0 -
-3,8 3,3 -2,2 -1,4 -
43,8 41,8 41,5 41,5 41,4
46,9 44,9 43,8 43,0 42,9
-3,2 -3,0 2,2 -1,5 -1,5

0,8 1,0 1,2 1,9 -
0,1 0,8 1,2 2,0 -
0,6 0,3 0,0 -0,1 -

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

4 PeBunampaHa ®uckanHa ctpaterunja 3a 2023. roauHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. roguHy.
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CTpYKTypHe mepe 3a yHanpehere crabunHoctu
M 04 pPXUBOCTM jaBHUX PUHAHCKja®

Kpusa y YKpajuHu je yHena Heu3BeCHOCT y CBe
E€KOHOMCKEe TOKOBE, KecToKo norahajyhu naHue
cHabaesarba M cTBapajyhm popatHe WHbNATOpHE
NPUTUCKE Ha TPXKULLITUMA XpaHe, eHepruje, CMPoBUHaA
n apyrux pobapa. Cmarberse gomahe npoussoghe
enektTpuyHe eHepruje y 2022. roanHu nosehano je
notpebe 3a HEHMM YBO3OM MO 3HAYAjHO BULLUMM
LeHama, AOK Cy 3HayajHa AojaTHa cpeactsa buna
noTpebHa 1 3a HabaBKy raca y3 noropLiaBare ycaoBsa
Ha  QUHAHCUjCKUM  TPXUMWTUMA. Y  OBaKBUM
BaHpeAHMM OKosiHocTuMa Penybnuka Cpbuja je vy
aeuembpy 2022. roaMHe CKAONWUAA HOBM apaHXMaH ca
MM®, y Tpajatby 04 ABE rOANHE M KOjU MMA KapaKTep
apaHXMaHa M3 MpeaoCcTpoXKHOCTU. Mporpam mMma 3a
unb: 1) ouyBatbe MAKPOEKOHOMCKE U ¢UHaHCKjcKe
cTabunHoct npunarohaBarbem NOAUTMKA Ha HacTane
E€KOHOMCKE LLOKOBE; 2) jayatbe OTNOPHOCTM NpuBpese
Ha eHepreTcKe LWoKoBe cnpoBoherem ogrosapajyhmx
€HepreTcKMx NoANTUKA 1 pedopmu 3a cyodasarbe ca
M3a30BUMa fomaher eHepreTckor CeKTopa,
uctospemeHo wWTntehn HajyrpoxkeHuje; 3) aasarbe
NnoacTMLaja OpKem, 3e1eHOM U UHKIY3MBHOM
OAPXKMBOM PacTy Yy CpefrbemM POKy cnpoBoherbem
cBeOOYXBaTHUX CTPYKTYpHUX pedopmu. Lusbesn
nporpama cy KomnatubuaHu c Texkrama Penybavke
Cpbuje aa ce npugpym EY.

Kako 6u ce obesbeanna cTabuiHOCT U OAPKMBOCT
jaBHMX MHAHCKja Ha Ay)KM POK NOTpebHOo je umatu
bYHKUMOHANAH  cuctem  OUCKanHUX  Mpasua.
®unckanHa npaBmaa No NPBKU NyT cy yBeAeHa 3aKOHOM
o byuyetckom cuctemy 2010. roguHe. Penybaunka
Cpbuja je buna jeaHa on nNpBUX 3emasba Koja je

3aKOHOM yTBpAMAA HaLMoHanHa PUCKaiHa npasBuia mn
obopmmna He3aBUCHY MHCTUTYLMjy PuUcKanHu caseT
KOju oueryje BnagmMHy €KOHOMCKY W dUCKanHy
NoSIMTUKY, Kao W nowToBarbe npasuia. Kako cy
npasuaa nocrtana saxeha y TOKy CBETCKE EKOHOMCKe
Kpu3e, HYMepUYKOo NPaBuIo 3a Ayr NpeKpLueHo je Beh
y NpBOj roauHun npumeHe. Y mehyspemeHny duckanHa
npasuna yBOAWNO je CBe BuWlWe 3emasba, MNopes,
HaLMOHaNHUX PUCKANHMX NpaBuUIa 3eM/be YnaHuue EY
npumerbyjy 1 npasuna geduHucaHa Ha HuBoy EY u
EMY. EBponcka ¢ucKanHa npasBuaa cy y HEKOJIMKO
HaBpaTa MerbaHa M pegeduHUcaHa umajyhu y suay
npuMeHy 1 edekTe A0 KOjUX je MpMMeHa npaBuia
posoguna. Mmajyhmu y Buay pa je on ysohema
¢ducKkanHux npasuna y Penybavum Cpbuju npoTekno
[ABaHAeCT ronHa, CTBOPUAN Cy Ce YCI0BU 33 HUXOBY
M3MeHy, yaumajyhu y 063up UCKyCTBa ApYrvx 3emasba,
npasaLa y Kojuma cy ce merana duckanHa npasmna
EY, nocnegumue n pearoBarba GpuUcKanHe NOAUTUKE Ha
BEJINKY E€KOHOMCKY Kpu3dy m3 2008. roamHe, anm wm
WCKYCTBO MOC/NefHe, Npe CBera 3/paBCTBEHE, ann U
€KOHOMCKEe Kpu3e KOjy je wu3a3Bana naHaemuja
KOPOHaBMpyCa, a HAKOH TOra W Kpw3a W3a3BaHa
KOHOIMKTOM Y YKpajUHM.

HoBu ceT puCKanHMX NpaBuia cacTaBHu je Aeo 3aKoHa
0 M3MeHama W pgonyHama 3akoHa o byleTckom
cucTemy, ycBojeHor y geuembpy 2022. roguvHe.
Oactynatbe of, 0BMX npaBuna je moryhe camo
M3y3eTHO W MNPUBPEMEHO, M TO Yy CHy4yajeBUMMaA
NpUPoAHUX KaTacTpoda M eKCTepHMX LIOKOBa Koju
YTUYYy Ha Yrpo’KaBarbe 34paB/ba /byAu, HaLMOHaNHE
6e3begHOCTM M 3HAYajaH nag — npuBpesHe
AKTUBHOCTH.

5 [leta/bHujM NPUKas CTPYKTYpHUX pedopmu no nproputeTHMm obaactiuma je cactasHu Aeo Mporpama eKoHOMCKMX pedopmu y nepuoay 2023-2025.
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HoBwu ceT duckanHux npasuna:

Onwra duckanHa npasuna*:

MocebHa ¢urcKanHa npasuna**:

* npumerbusahe ce 00 doHowera 3akoHa o byyemy Penybauke Cpbuje 3a 2025. 200uHy, 00 mada he ce npumerbugamu huUCKaaHU Yusrbesu
ymepheHu y ®uckanHoj cmpameauju

** nbumerbyje ce 00 doHowera 3akoHa o byyemy Penybauke Cpbuje 3a 2023. 200uHy, y3 nocmerneHo wupere obyxeama cekmopa opxcase,

Oyr CeKTopa ApKaBe, yK/byuyjyhu obaBese no ocHoBy pectutyumje, Hehe utn Behn og 60% b4MN.
UU/baHU cpesbopoyHn aedmumt je 0,5% bAIM.

YKonukKo je Oye cekmopa Opxcase usHao 60% B/, huckanHa nosuyuja cekmopa opxcase mopa bumu
ypasHomexceHa, mako 0a degpuyum usHocu Hajeuwe 0% B/I1.

YKonuko je dye cekmopa opxase usmehy 55% u 60% B/I1, depuyum usHocu Hajeuwe 0,5% BT
YKonuko je dye cekmopa opxcase usmehy 45% u 55% B/AI1, depuyum usHocu Hajeuwe 1,5% BT
YKonuko je dye cekmopa opxase ucnod 45% b/1l1, decpuyum Hehe npehu usHoc 00 3% B/T1.

yyewhe nnata cektopa gpxase y 6N go 10%.
WHAEKCMpatbe NeH3nja 3aBUCHO o4, kuxosor yyewha y BAIM.

YKOUKO cy yKynHU pacxoou 3a reH3uje u Ho8YaHU U3HOC Kao yeeharbe 3a neH3ujy maru 00 10% BT,
neH3uja he ce ycknadumu npema MpPoMeHU npoceyHe 3apade 6e3 ropesza u AOMPUHOCA, HA HAYUH
depuHUCaH 30KOHOM Koju ypehyje neH3ujcKo U UHBAAUOCKO ocu2ypakbe.

YKOUKO ¢y YyKynHU pacxoou 3d reH3uje U Ho84YaHU U3HOC Kao yeehare 3a neH3ujy 10% unau eehu 00 10%,
a marbu 00 10,5% BATr1, neH3uja he ce yckaadumu ca 36Upom nosi08uUHe NpouyeHma rnpomMeHe rnpocevHe
3apade 6e3 nopes3a u OOMPUHOCA U M0a08UHE MPOUEeHMa npomMeHe Mompowaykux yeHa, Ha Ha4uH
depuHUCaH 30KOHOM Koju ypehyje neH3ujCKo U UHBAAUOCKO OCU2ypaH-e.

YKOAUKO cy yKynHU pacxodu 3a rneH3uje u HO8YaHU U3HOC Kao yeeharbe 3a neH3ujy jedHaKu uau eehu od
10,5% BAr, neH3uja he ce yckanadumu npema npoMeHU Mompouwa4ykux UeHd, Ha Ha4YuH O0epuHUCaH
30KOHOM Koju ypehyje neH3ujcKo u UHBAMUOCKO OCU2yparbe.

Y CKAady ca 3aKOHOM

Y HapegHOM nepuoay o4YeKyje ce HacTaBak pedopmu
y o61acTu 3anow/baBakba, ynpas/bakba KagpoBMMa U
cUcTema nnaTta y cekTopy Apxkase. Lnmb duckanHe
NOJIMTUKE Y CPeAtbeM POKY je 3a4piKaBakbe pacxosa
3@ 3anoc/ieHe Ha OAP)KMBOM HWMBOY, Y3 afeKBATHY
CTPYKTYpPY 3anocneHux, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBA/IUTET  MPY)KEHWX  ycayra. Y  HapeZHom
cpearbOpoYHOM Mepuody akueHat he 6MTM Ha
CTPYKTYPHMM Mepama, Koje 61 MpeKko naaHupamba
6poja 3anocneHux C jefHe CTpaHe, U YCNoCTaB/bakba
HOBOI CMCTEMA NJaTa Yy CEKTopy [ApKaBe c apyre
cTpaHe, ponpuHene noseharwy edUKacHOCTU MU
KBa/NIUTETY MPYKEHUX jaBHMX ycayra. Ynopeao ¢ TMm
naaHupa ce npenasak Ha HOBM OKBMP Kojum he ce Ha

HMBOY CeKTopa [Ap)aBe, Ha OCHOBYy HoBe
MeToAoMorMje  ynpas/baTv  3anol/baBarkbem Y
CEeKTOpY AprKaBe.
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MocTojehn cucTem 3anolwwsbaBakba, KOjUM PyKOBOAM
BnagnHa Komucuja 3a gaBakbe carnacHoOCTU 3a HOBO
3anolwsbaBatbe M AOAATHO PafHO aHraXKoBakbe Kop,
KOPUCHMKa jaBHMX cpeacTaBa Hactasuhe fa
bYHKLMOHULE Y NPeNasHOM Nepuoay, OLHOCHO cBe
[OK HOBM cUCTEM He byae y NOTNYHOCTU OnepaTUBaH.
Kpajem 2020. rognHe ycBojeHe cy uameHe 3aKoHa O
OyLIETCKOM cUCTeMy Kako 6u 6uno omoryheHo aa vy
npenasHoMm Nepuoay MHCTUTYLMje MOTY Aa aHTaxyjy
HOBa MuUA A0 HMBOA of 70% OHWMX KOju HanywTajy
MHCTUTYUMjY UM ognase y neHsujy, AOK je A03BoAa
Komucnje notpebHa yKoaMKo 6poj HOBO3anocAeHNX
npehe 70%. Cmucao ose mepe je ga ce obesbean
Beha dnekcnbunHocT y 3anowsbaBakby Ha HUBOY
CaMMX MHCTUTYLM]a, Y CKNALY C hUXOBUM noTpebama
32 HOBMM KaapoBuma. Takohe, MocTaB/beH je U
amnt - oa 1% 3a nosehawe yKynHor 6poja
3anocneHnx Ha HeogpeheHo Bpeme y 0HOCY Ha HUBO



duckanHa ctpatermja 3a 2024. roanHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. rogmnHy

C Kpaja 2020. rogunHe. ENeKTpPOHCKM peructap
3anoC/NeHNX Y jaBHOM cekTopy ,McKpa” TpeHyTHO
obyxBaTa CBe [AMPEKTHE KOPWUCHUKe bByulieTa,
MHCTUTYUMje 13 obnactu KynType, npasocyha, paga u
couMjanHe 3aWTUTE M MNpocBeTe (OCMM YyCTaHOBa
BULUEr U BMCOKOT obpasoBarba), a y cnegehoj dpasum
6uhe yK/byyeHe MHCTUTYLMje 13 obiacTi 34paBCTBa.
CywTuHa oBor cuctema je 6o0/be nnaHupatbe,
M3BpLlIEHE W KOHTPO/A pacxoda 3a naate
3anocneHux, Beha TpaHCnNapeHTHocT W bosbe
ynpaB/bakbe JbYACKMM pecypcuma y ycnoBuMMa cee
jaue KOHKypeHUuMje M3 NPMBATHOI CEKTOPa, LWTO MMA
HeraTMBaH yTMLAj Ha NpuBAAYeHe U 3a4piKaBatbe
3anoc/NeHnX y jaBHOM CeKTopy, NOrotoso umajyhu y
BUAY aTPaKTMBHOCT 3apafa Yy MPMBATHOM CeKTOpY,
LITO MOXe AO0BEeCTM A0 3HayajHor o4/MBa KagpoBa
YKOJIMKO ce oBe pedopme He cnposeay. Cuctemom he
6utn obyxsaheHo npeko 450.000 3anocneHux vy
jaBHOM ceKTopy, a BaH cuctema y 0Boj ¢pasu he octatu
Camo 3aMnoc/ieHUn y CEKTopy oabpaHe, 6besbegHoOCTU U
YHYTPaWHMX NOCA0BA W  WHCTUTYyLMje BUWeEr U
BMCOKOT 06pa3oBakba.

Kpnsa y YKpajuHu je Kpo3 HeraTmBaH yTuuUaj Ha
TPXKULUTY eHepreHaTa Hapo4YUTO UCTaK/a CBE M3a30Be
1 npobsieme C KOjUMa ce CyoyaBa eHePreTCKU CeKTop
y Cpbuju Koju ce mory pewmnTn camo cnposoherem
cBeobyxBaTHOr ceTa NpPeKko MnoTpebHux pedopmu,
KOje Cy KpUTUYHe KaKo 3a 0be3behnBare eHepreTcke
6e36e4HOCTM Tako M 33 UCKaNHY W eKCcTepHy
oapxmnsocT. PasHo Noamsarbe LeHa eHepreHarTa (raca
N eNeKTpUYHe eHepruje) cy HyXHa mepa Kako 6u ce
HalOMECTU/IM  er3oreHo  YC/IOB/bEHU  BUCOKM
TPOLLKOBU HbMX0Be Habaske. [aneko sehu npobaemu
ce T4y CTPYKTYpHUX AyBOKo yKopereHux cnaboctu
€HepreTCKOr CEeKTopa KOju 3axTeBajy YpPreHtHe u
cBeobyxBaTHe pedopme. Mpuoputet nma
PecTpyKTypuparbe BENMKUX EHEPreTCKUX KOMMaHwuja
Y BNAaCHULUTBY AprKaBe, Kako 6u ce nosehana wuxosa
eduKacHOCT M cmarbuna OyleTcka noAplika U
duckanHm pusmum. CratycHa npomeHa EMNC 13 jasHor
npeayseha y aKUMOHApCKO ApYLITBO WM3BPLUEHA Y
anpuay OBe TroAMHE MMa 3a UWb jadvarbe OBe
KOMMaHuWje Ha AyrM pok Kpo3 npodecmoHanusaumjy
MeHapmeHTa. OBy NpoMeHy nNpaTu 1 ycBajakbe HOBOT
cTaTyTa ApywTBa y CKAady C HOBMM 3aKOHOM O
ynpas/bakby NPUBPEAHMM APYLWITBMMA Y BAACHULLTBY
Penybnuke Cpbuje, umje ce ycBajatbe ouvekyje y
HapeaHom nepuoay. Jo Kpaja roanHe 6u Tpebano fa
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byne um3paheH  pgeTasbaH  CTpaTelWwKM  MaaH
pPecTpyKTypuparba 0Be KOMMaHuje, Kojum Tpeba aa
byay peleHun 6pojHN Npobaemun y NocioBakby U Koju
he peduHUcaTM Kopake Yy  TpaHchopmaumju
KomnaHuje, obesbehyjyhun reHy ctabunusaumjy wm
npeumnsunpajyhm pedopmcke npuoputete y
ynpaB/bakby M OPraHM3aLMOHO]j CTPYKTYpK. Y cKnaay ¢
Haye/loM TpaHcnapeHTHocTu 6uhe o6jaB/beHU CBU
CTpaTeLwWwKn n GUHaAHCKUjCKK nnaHosm 3a EMC a.g. v JN
,Cpbujarac”, 3a Koje ce ovyekKyje 3aBplIeTaK mnocna
pasgBajatba OCHOBHMX 04, CNOpPeAHUX AeNaTHOCTU A0
Kpaja 2024. roguHe. Takohe, HacTaBuhe ce c npakcom
objaBmumBarba 20 Hajsehux AyKHWKA OBMM ABeMaA
KOMMaHujama Ha MeceyHOM HuBoy. Cnepehu
npuopuTeT npeacTaB/ba YycBajarbe WHTerpucaHor
HaLMOHANHOT EeHepreTCcKor W KAMMATCKOr nnaHa
Penybnuke Cpbuje, WITO Ce 0YeEKyje A0 Kpaja rogmHe
M YNjN je LW/b CMaHbeHe eMUCMja racoBa CTaK/leHe
bawTte, noseharbe yaena 06GHOB/LUBUX W3BOPaA
eHepruje n nosehare eHepretcke edukacHocTu. Y
TOKY Nucatba OBOI AOKYMEHTa MPUBOAM Ce Kpajy
M3paga MHBECTULMOHOT MN/1aHa 32 eHepPreTCKn CeKTop
Ynmja ce MMMNIEeMeHTaumja O4veKyje y HapegHux 2-5
rogMHa un Kojum he 6utn obesbeheHa curypHocTt y
CHabaeBarby eHepreHTMMa W cTabuamM3oBaHa
Npou3BOAHa E/IEKTPUYHE eHepruje, y3 gedrHucarbe
cybjekaTa 1 n3Bopa PpuHaHCMparba 3a oBe npojekTe. Y
CKNnagy ca OBMM  WHBECTULMOHMM MJIQHOM U
MHTErpMcaHMM  HAUMOHANHUM  EHepreTckum U
KNMMaTCKUM naaHom Penybnunke Cpbuje 6uhe
JoHeTa m3mereHa CTpaTernja pas3Boja eHepreTuke
Penybnunke Cpbuje c npojekumjama go 2050. rogmHe,
0K he cpeacTBa 3a oBe MHBeCTULMje BUTM cacTaBHU
[eo KanuTanHux pacxoga y byuety Penyb6iuke.
NcTtoBpemeHo, noTpebHo je 06e36eanTn NoBo/bHUjE
OKpY)Xetbe W yHanpeautn noctojehy 3aKOHCKY
perynatmey Kako 6u ce omoryhuno sehe yuewhe
npuBaTHOr cekTopa y obnactn obHOB/LUBUX U3BOPA
eHepruje. Y TOKy je npunpema Tporoguviirer
aKUMOHOr nnaHa 3a BeTPOMapKoBe W conapHe
napkose.

Bnapa je, y3 noaplky EBponcke 6aHKe 3a o6HOBY ©
pa3Boj (y aasbem Tekcty: EBP/), ycBojuna Crpaterujy
[OPKaBHOT BNACHMLWITBA M ynpas/bakba NpMBPESHUM
cybjeKkTMMa Koju cy y BnacHUWTBY Penybavke Cpbuje
3a nepuosn op 2021. po 2027. roguHe Kao
JEeAMHCTBEHM aKT KOjU MpyrKa CTPATeLKy BU3UjY WM
ynyTcTBa 'y Be3M ca UM/bEBUMA  BACHUYKOT
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ynpaB/bakba, UW/beBMMA GUHAHCUJCKUX U jaBHUX
MOMIMTMKA, Kao W MPUHLMNMMA KOpropaTUBHOT
yrnpaB/bakba M Npakcama Haz3opa Yy CKaagy ca
MehyHapoAHUM CTaHAapPAMMA U HAaj60/bOM NPAKCOM.

HactaB/ba ce CTPWMKTHO oOrpaHu4YaBarbe W3JaBakba
OprKaBHUX rapaHumja. Y 2023. roguHu nspaTte cy ase
HOBe Ap¥aBHe rapaHLuuje 3a KomepumjanHe KpeguTe
3a JN ,Cpbujarac” n HoBa ApKaBHa rapaHuuja 3a
KpeguTe ENC a.a. Hehe 6UTK M31aBaHe HUKAKBE HOBe
OpXaBHe rapaHumje 3a NOoAPLWKY JIMKBUAHOCTU
Ap*kaBHUM npeaysehmuma ocum 3a JMN ,,Cpbujarac” m
ENC a.n, wau pgpkaBHe rapaHuuje 3a 6uao Koje
npeaysehe y noptoonnjy 6Guswe AreHuuje 3a
npusaTusaumjy. Hactasuhe ce ca u3gaBarbem
rapaHumja 3a nNpOjeKTHe 3ajmoBe Koje aajy
MynTunatepanHe ¢uHaHcKjcke opraHM3auuvje Kao
noApLLIKY MHBECTULMOHOj N pedOPMCKOj areHau.

3a npeayseha Koja yMHe cTpaTellke KOoMMaHuje u3
noptponunja 6muswe AreHuuje 3a npuBaTM3aLMjy,
pewere Cce HanasM WAN Kpo3 npuBaTU3aLMOHe
TeHAepe, WAM Kpo3 cTeyaj. 3a caobpahajHo
npeaysehe ,Jlacta” A[l beorpag Tparkuhe ce
KOMMaHuje 3anmHTepecoBaHe 3a MpuMBaTU3aLMjy UK
CTpaTeLlKo napTHepcTBo. MUHMCTapCTBO pyaapcTea m
eHepreTMke paau Ha wm3paau nnaHosa 3a JM TEY
,Pecasuua”, unje cnpoBohekre YK/byuyje
NpoHanakere pellerba 32 EKOHOMCKM HeoapiKuBe
PYAHUKEe KOju cy npepn, UCLPMN/beHeMnpeocTannx
pesepBM Yyr/ba, Kao W MNAaH paunoHanusauuje
Npou3BOAHE M MOC/IOBatba Yy AEN0BMMA CUCTEMAY
KOjMMa aHann3a NoKaxe Aa Mory Aa 6yay eKOHOMCKM
ogpxmen. 3a XUM — TlleTpoxemuja cnopasym o
npuBaTM3auUMju je NOoCTUTHYT y aeuembpy 2021.
roguHe ¢ KomnaHujom HUC, a EK je ogobpuna oo
npeysumatrbe y centembpy 2022. roguHe.

Mobosbluakbe ynpaB/bakba jaBHUM (GUHAHCMjama je
HYXHO, HEe CaMO Kao noZplika mepama duckanHe
ctabununsauymje n CTpyKTypHUM pedopmama, Beh Kao
NpoLec KOju noamKe KBanUTeET ApKaBHE yrnpasBe U
ocurypasa npueaavaH ambujeHT 3a WHBECTUTOpe.
Hosu TMporpam pedopme ynpas/bakba jaBHUM
¢uHaHcnjama 3a nepuog og 2021-2025. roauHe
yCBOjeH je y jyHy 2021. rognHe.

Cuctem 3a npunpemy, nsBpluere, payyHOBOACTBO U
nsselwTaBarbe — CMUPU je MHPOpMaALMOHM cucTeEm
KOjU1 Ha je AMHCTBEH HAYMH MOAPKaBa CBE aKTUBHOCTU
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MwuHucTapcTBa PMHAHCK]ja M YNpaBe 3a Tpe3op y Be3un
ca byyetom Penybnuke Cpbuje, uume ce
nojefHOCTaB/byje HaYMH paja KOPUCHMKA U
omoryhaBa  eduKacHMjU  HAYMH  ynpaB/bahba
CUCTEMOM jaBHUX GUHAHCK]A. Y CUCTEM CY YK/bYUYEHU
ONPEKTHU KOPUCHULM jaBHUX cpencTasa,
NpPaBoOCYyAHN OPraHn U WHAMPEKTHU KOPUCHULM
MwuHucTapcTBa Kyntype, MwuHucTapcTBa 3a pag,
3anolwsbaBatbe, Hopayka W couujasHa NUTarba M
Ynpase 3a M3BpLUEHE KPUBUYHUX CaHKLMjA, Kao U
WHAMPEKTHU KOopuCHMUM MuHUCTapcTBa CMopTa,
MwuHucTapcTsa npuspeae, MwuHucTapcTsa
YHYyTpaWmwnx nocnosa M MuHUCTapCTBa npocseTe
KOju Hucy 6unm aeo npetxogHor cuctema (MCUB),
kojer je CMNPUN 3ameHno noyetkom 2023. roauHe.
Cuctem he nocTeneHo yK/byunBaTH Apyre KOPUCHMKE,
A Kpajhby LW/b je YKbyunBakbe CBUX MHCTUTYLM]A Koje
npunagajy cekTopy AprKase.

O6nact ynpaB/batba jaBHUM (MHaAHCMjama Kojoj je
036W/bHO nocBeheHa MaXkkba W Ha uujem ce
yHanpehewy pagu je  ynpaB/batbe  jaBHUM
MHBECTUUMjaMa. Jayarbem OKBMpa Yynpas/bakba
jaBHUM WHBECTULMjaMa WHTEH3MBMPAjy Ce€ HOBMU
MHOPACTPYKTYPHU MNPOJEKTU U NoAMKe KBanutet
noctojehe nHdpacTpyktype. Y anpuny 2018. rogmHe
YCBOjeH je 3aKOH O M/iaHCKOM cuctemy Penybauke
Cpbuje, KojuM je ycnocTaB/beH HaLMOHAIHN OKBUP 3a
naaHuparse n Kojum cy geduHncanu MNnaH passoja u
MHBECTUUMOHM nnaH. Cuctem ynpas/bakbd jaBHUM
MHBECTUUMjaMa, Koju ce pas3suja y3 nomoh CBeTcke
baHKe, YK/bydyyje MWHTerpucaHy 6a3y nopgataka o
MHBECTULMOHMUM MPOjeKTMMa, Koja je TPEeHYyTHO Yy
pa3Bojy, Kao W jeaUHCTBEHY JINCTY MPUOPUTETHUX
npojekata (Single Project Pipeline). Cuctem je
noyetkom  2023. roguHe  nocrtao noTnyHO
OYHKUMOHANAH 3a MpojekTe Koju cy y ¢asm
umMmniemeHTaumje. Y HapegHOM nepuogy, HaKoH
JOHOLeHa NPaBHUX aKkaTa Koju ypehyjy osy obnact u
perynvcarba Hag/leHoOCTM Koje cy ce [0 caja
npenantane namehy nojeaMHUX MHCTUTYLM]a, CUCTEM
he YK/bY4UTU W nNpojekTe Koju cy y ¢asu Koja
npeTxoam MMnNaemeHTaumjmn, a Tokom 2024. n 2025.
roguHe npowwnpuhe obyxsaT Ha HaLMOHANHU HUBO,
YR/by4yjyhin " KomnatnbuaHe JIOKanHe
MHPOPMaLMOHe cUcTeMe.

JaBHO-NpmBaTHa napTHepcTBa (Public-Private
Partnerships — PPP), Kao cneunduyaH Buz capagte
[Ap)KaBe M NpMBaTHOI CEKTopa 3axTeBajy nocebHy
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naxKky v onpes, ctora he MuHuctapcteo dpuHaHcHja
M dasbe npaTUTVM NpojekTe of nocebHor 3Hayaja
TOKOM HUXOBE MMMNNEMEHTAUMje M O TOoMe
obasewTaBatn Bnagy.

Pedopme y obnactv ynpassbatba jaBHUM HabaBkama
cy Takohe Beoma BaKHe ¢ 063MPOM Ha BE/IMKM 3HAY3]
W BPEAHOCT jaBHWUX MHBecTMUMja. Baxkehu 3akoH o
jaBHMM HabaBKama, npunpemsbeH y3 noaplky EY,
ycknaheH je ca npaBHUM TeKoBMHama EY n uma 3a
Un/b Aa yHanpegm KOHKYpPEHTHOCT "
TPaHCMApPeHTHOCT y noctynuuma. C TUM y Beswu
notpebHo je o06e36egMTM  PedoOBHO  jaBHO
M3BelWTaBarbe Npeko Ynpase 3a jaBHe HabaBKe O
cBMM HabaBKama Koje cy uW3y3eTe U3 perkuma
pefoBHMX HabaBKM MNpema OBOM 3aKOHY, Kao M
HaBoherbe Mo KOM OCHOBY cy Ta M3y3seha yuurbeHa.
Yb6yayhe je notpebHo 06e36e4MTN KOHTUHYMPAHO
ycKknahvBarbe LLeSIOKYNHOT OKBUPA jaBHUX HabaBKK C
npaBHUM TekoBMHama EY. Takohe, notpebHo je
0be36eanTn Aa ce cBe TpaHcakuuje HabaBKKU y jaBHOM
CEKTOpY ofaBWjajy nyTem nopTana e-Habasku y3
HacTojarbe fa ce CTBOpe yc/i08M 3a noseharbe 6poja
noHyZa no noctynky. Mmajyhu To y Buay, pagm ce Ha
yHanpehewy o¢yHKLMOHanHocTK [lopTana jaBHUX
HabaBKM Kako 61 bMna onakwaHa npMmeHa oapenom
3aKoHa o0 jaBHMM HabaBkama. Takohe, cnposoge ce
0byKe 3a cnyKbeHuKe jaBHUX HabaBKWM, Kao M 3a
noauumjcke cnykbeHvke y Be3u npaherba jaBHUX
HabaBKM W Hajuewhux HenpaBuAHOCTM y obnactu
jaBHUX HabaBKkKU y Cpbuju.

YcnewHo ce cnpoBoAXM HOBM  AKLMOHM NAaH
TpaHcoopmaumje Mopecke ynpase 3a nepuog 2021—
2025. roguHe, Koju je ycsojeH y majy 2021. roanHe n
Koju aeduHULLE CTPaTeLlKe CMEePHULE U BPEMEHCKE
pokoBe y Kojum he 6UTM cnpoBefeHe aKTUBHOCTU
notpebHe 3a CTBapatbe MOAEPHe  nopecke
aAmMuHUCTpauumje, Koja he, y3  Kopuwhere
CaBpPeMEeHUX e/IeKTPOHCKMX NpoLeca, NPyXutTn 6oy
1 cBeobyxBaTHUjy yCayry Nopecknum ob6Be3HULMMA U
60/by KOHTPONY W Hannaty npuxona, OLHOCHO
nocnewnt 6opby NPOTUB CMBE EKOHOMMUjE, 3ajefHO
ca pedbopMoOmM M MOAEPHM3ALUjOM MHCMEKLUMjCKOT
Hag3opa. Y majy npowne roguHe yBeLeH je HOBM
mogen o¢uckanusauumje (e-duckanuszaumja), Ha
OCHOBY KOjer je W3BpLUIEH MNpPBM KpPyr pesu3uja.
Oyekyje ce pa he cuctem [AOMPUHETU CMatbery
HeycKknaheHoCTU Koz Nopecknx 06Be3HMKa U Matbem
6pojy HeraTMBHUX MUL/beHA peBusmje. Cuctem 3a
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€/IeKTPOHCKY pasmeHy daKkTtypa (e-dakTypa) je 6mo
cnepehn Kopak Koju je MMniemMeHTUpaH MoYeTKOM
2023. rognHe. YcKoOpo ce, nyTem TeHAepa, O4eKyje
HabaBKa MHpopmaLMoHor cuctema o
KoMepumjanHor nposajoepa, Koju he, 3ajegHo ca
peamnsajHupaHnm GU3HUC MOLENIOM YMje Ce YCBajatbe
YCKOpPO  ouyekyje, omoryhutn wumnaemeHtaumjy
MOAEpPHUX NOCNOBHUX Npoueca. Y TOKy je npojekar
Koju ce 6aBu aHanmsom B jasa rae ce TpeHyTHO
BPWW aHanmM3a HepjocTataka y nojaumma  u
npunarohasarbe
MpenmunHapHu pesyntatu cyrepuwy ga je MNAB jas
3HAaTHO CMakbeH Yy ogHocy Ha 2018. roauHy.
YcBajarbem 3aKoHa 0 yTBphuBarby NOpekaa UMoBUHE
M nocebHom nopesy UM obpasoBatem nocebHe
opraHmusaumoHe  jeaumHuue  [lopecke  ynpase,
CTBOPW/IN Cy Ce YCAOBM 33 YHAKPCHY aHanuay
MMOBWMHE W MNpUXOAa Nuua, a npeBe peBusMje 6u
Tpebano Aa No4YHy NOJIOBMHOM OBe roauHe. Pa3Boj
HOBe cTpaTervje JbyAcKux pecypca 3a [lopecky
ynpasy v ybp3are npoueaypa 3anolwsbaBarba ocTajy
npuopuTeT Kako 6u ce ocurypao ageksataH 6poj
3anocneHunx. bpoj 3anocneHux y MNopeckoj ynpasu je
3Ha4yajHO oOMao TOKOM nocnegrnx roauHa. Ca
npeacrtojehMum Tanacom nNeH3MOHUCakba BenKor
bpoja 3anocneHux u ysumajyhm y o063mp nnaH
TpaHchopmaumje Koja noppasymeBa npenas3ak Ha
paj ca BUWMM KBanuduKaumjama, uMnepaTus je aa
ce Ha Bpeme  3amMocaM  afekBaTtaH  6poj
BMCOKOKBaMdUMKoBaHOr ocobsba, WTO NoApasymesa
M afileKBaTHe 3apaje.

AHaA/TUTUYKNX anarta.

Mobosblwatbe KBAaAMTETa M TPAHCMApPEHTHOCTU
CTAaTUCTMKE [ApPXKaBHUX UHAHCMja ce BpLIM Kpo3
yHanpeherwe cBeobyxBaTHe, MpaBOBpemMeHe U
ayToMaTCcKe pasmeHe nogaTaka usmehy HagneKHux
MHCTUTYUMja — Penybanykor 3aBofa 3a CTAaTUCTUKY,
HapogHe 6aHke Cpbuje n MuHucTapcTBa dMHAHCH]a,
a y cknagy ca Cnopasymom o capafku y obnactu
CTAaTUCTMKE HaLMOHAIHUX payyHa CEeKTopa ApKaBe U
C HOM MOBE3aHMX CTAaTUCTMKA. Y anpuny 2018.
roamHe Penybauuku 3aBog je ob6jaBuo  aucTy
MHCTUTYLMja KOje YNHE CEKTOP APrKaBe, Kao 1 ocTane
CceKkTope, Yy CKragy ca Esponckum cuctemom
HAUMOHANHUX U pernoHanHux padyHa (ESA) 2010,
CuctemMoM HauuMoHanHWMX padvyHa (SNA 2008) u
Mpupy4YHUKom o aeduunTy U Oyry CeKTopa ApKase,
Koja je ypaheHa y capaftbu ca HapogHom 6aHKOM
Cpbuje M MuHucTapctBOM ¢PUHaAHCKja. YnpaBa 3a
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jaBHM ayr og, cpeamHe 2021. TpomeceyHo objassbyje
noJaTke O MACTPULLKOM [Ayry, Koju wu3spahyje
HapogaHa 6aHKa Cpbuje y cknagy ca ESA 2010. Y Toky
je npojekaTt y capagrun ca MM® koju numa 3a unsmb aa
ce y OKBMpYy Yrpase 3a Tpe3op, Kao LeHTpasHor
MHPopmaLmMoHor cuctema W cBeobyxsaTHe 6ase
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nogataka wusrpagu cuctem Koju he omoryhutm
NPVKyN/bakbe U KOHCONMAAUMjy NOAATaKa 3a CeKTop
[Ap>KaBe KaKo Mo HaLMOHA/IHOj MeTOA0N0TMjU TaKo U
no metogonornjy GFSM 2014, Kpo3 nocTeneHo
yBohere MHCTUTYLMja y eros obyxsaT.
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5. ®UCKaNHU pU3nLm

PurcKaNHM pU3NLM NpeaCcTaB/bajy U3N0XKEHOCT jaBHUX
¢duHaHcHja oapeheHMM OKOJIHOCTMMaA Koje mory
Npoy3poKoBaTU OACTyMawba Of,  NpPOjeKTOBaHoOr
duckanHor oksupa. [lo oactynakba moxe gohu y
npuxoAuMma, pacxoanma, GUcKasHOM pesynTaTy, Kao
MYy UMOBUHU 1 0baBe3ama AprKaBe, y OAHOCY HA OHO
WITO je Mn/aaHMpaHO M o4YeKkMBaHO. Ha cnosbawre
pu3uKe, NOMyT MNPUPOSHUX KaTacTpoda MK
rnobanHux GUHaAHCKUjCKMX Kpu3a, Bnaga He moxe aa
ytnye, anm moryhe je peduHucatm  uM3nasHe
cTpaternje Koje 6w ybnaxune HUXOBO [AejCTBO
(ouyBarbe cTabUNHOCTU Y A06PUM BpeMeHMMa KaKo
61 y ycnoBuma peuecuje uaM Kpuse ¢UCKanHa
NosIMTUKA MMaaa NpocTopa 3a aZleKBaTaH OAroBop,
ocuUryparbe y cayyajy npupogHux Kkatactpoda u cn.).
YHyTpaLwrm pusnum, OZLHOCHO HMX0Ba
maTepuvjanusaumja nocneguua Cy aKTUBHOCTU Y
jaBHOM ceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HMxo0Be
peanusauuje  MOXe  yTMLATM  O4NyKama MU
nonntukama Bnage.

NoeHTndukaumja Hajsehux dUCKanHUX puU3nKa Koju
MOry yTUUATU Ha ApKaBHe dUHaHcuje y cpearbem
POKy nonasHa je Tayka y 6o/bem ynpas/bakby
duckanHum pusmumma. O oppeheHum duckanHUm
pu3nLMMa NOCToje AeTa/bHM NOAALM U 1AKO Ce MOMKe
naeHtuémnkosatn ga M he UM ca  KoAMKOM
BepoBaTHOhom yTuuaTh Ha duckanHe arperate y
cpeatbem poKy. 3a Apyre, nak, He NocToje [0BOJbHO
fJeTa/bHM  nogaun, aaM U CaMoO  HUXOBO
naeHTMPUKOBakbe NoamMKe cBecT o moryhHocTu aa 'y
HapegHOM nepuoay QAoBeay [0 OACTyNakba Of
naaHupaHor GUcKasHOT OKBUPA.

MuHuctapcteo ¢uHaHcuja mMma Bogehy ynory vy
ynpas/bakby OUCKANHUM pusnumma. Kao K/byyHa
MHCTUTYLMja 33 CPeaHbOpPOYHO MAKPOEKOHOMCKO M
duckanHo nnaHuparee, Gopmynaumjy 1 ynpasbarbe
byLieTom, MUHUCTApPCTBO PpUHAHCMja MOpa MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctas/bakby MHCTUTYLMOHANHE U
3aKOHCKe CTPYKType, Te W3rpaftbM KanmauuTeTa
HEONXOAHWUX 3a ynpas/barbe GUCKANHUM pU3MLMMA.
Cektop 3a npahewe  OUCKaNHUX  PU3MKa,
opraHusaLmoHa jeamHuLa 3a ynpas/batbe
dUCKanHUM pusnumma y MuHuctapctey GuHaHCKja,
OCHOBaH je ca UW/bem A3 pafy Ha javakby 3aKOHCKe
perynatMee ¥ MeTOAO/IOWKOr OKBMpPA, W3rpaskou
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KanauuteTa, Te pasBujarby TEXHWYKMX anata W
Mozena HeonxogHWx 3a npahewe M npoueHy
duckanHux pusmka. Hamepa je ga pesyntat oBuX
aKTUBHOCTM byae wuaeHTMOMKAUMja M NpoueHa
pu3MKa W npepsarakbe WM3NasHUX CTpaTeruja, Kao
nomoh BnagM y ouyBakby CTAaBUAHOCTM jaBHUX
dUHaHCKja, WTO je K/byYHU LUn/b GUCKaiHe NoUTHKe
M jedaH o4 OCHOBHMX Mpeayc/ioBa 3a AMHAMUYHU|U
npvBpeaHun pacr.

Y umsby cnpoBohera HaBegeHor npoueca npaherba
buckanHux pusmka, y OokTobpy 2021. roawuHe,
yCBOjeHa je JeoMHCTBEHa METOAO0/0TMja, Koja je
npunpem/beHa y3 nomoh CeeTcke 6aHKe, Koja
obyxBaTa 4YeTUpPU OCHOBHE MeToAoJsIoTnje U TO:
1) MeTtomonorujy 3a npahere PUCKANHUX pU3MKa
KOju mpou3nase M3 nocsoBakba jaBHUX npenyseha;
2) MeTtogonornjy 3a npaherwe GUCKaNHUX pU3KKa NO
byuet Penybanke Cpbuje Koju nporsnase 13 Bpliera
HaA/NeXHOCTM  jeAMHMUQ JIOKa/He  CaMOYMpaBse;
3) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKanHUX pU3KnKa No
OCHOBY CYACKMX NOCTYMaKa;

4) Metoponorvjy 3a npahere GUCKaNHUX pU3MKa
KOjU ce jaB/bajy Kao nocneauvua enemeHTapHux
Henoroaa.

Tokom jecenm 2021. roguHe pgecmam cy ce
nopemehaju Ha eHepreTcKoM TPXUWTY Yy CBeTy.
Kpusa y eHepreTckom CeKTopy ce camo HagoBe3asa
Ha Beh nocTojehy Kpu3y wu3asBaHy naHAEMWjOM
COVID-19. 36or nosehaHe Tpa)Ktbe Y3pOKOBaHe
NoCTNaHAEMUjCKUM pa3BojeM  eKOHOMMje U
npobnema y cHabgesatby, OLHOCHO HeAOBO/bHE
NOHyZe U He,0BO/bHUX 3a/1MXa, LleHe NPUPOLHOr raca
Ccy [oCTUrne wuctopujcke makcumyme. 0OBo je
NOACTaK/0 TPaXKkbY 32 OCTA/IMM EHEPreHTUMA, Ynje cy
LeHe Wu3y3eTHO nopacne. Bucoke ueHe ocTanmx
eHepreHarta, a y EBponun n cmareHa nponssoakba m3
e/leKTpaHa Ha BeTap M BUCOKe LieHe [03BOJa 33
emucumjy CO2 goBene cy A0 pacTa LieHa eneKkTpuyHe
eHepruje, Takohe [0 WMCTOPMjCKMX MaAKcMmyma. Y
TaKBMM  YC/IOBMMa, nopacna je npou3BoAmba
eNeKTpUYHe eHeprvje U3 yr/ba, jep je oHa buna
NoBOJbHUja O, NPOM3BOAHE U3 raca.

[o caga ce BuLe nyTa NoKasano, 4a pacT LeHe HeKor
04, OCHOBHMX eHepreHaTa, nonyT HadTe M raca,
[OBOAM [0 pacTa OCTa/MX LeHa Ha TPXKMULITY, a Ha
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ueny osy Beh TewKy cuTyauujy ce HagoBesasna u
Kpusa y YKpajuHu, Te ce Kao jefdaH 0f4, K/by4HMUX
npobnema HaMeTHY 0 nuTarbe eHepreTcke
CUFYPHOCTU W eBPOMNCKe 3aBUCHOCTU Of, PYCKUX
docunHux ropmea. OBaj cnepn gorahaja ytvuao je aa
LeHe eNeKTpUYHe eHepruje n NpUpoaHOr raca y cBeTy
OOCTUTHY UeHe 3HaTHO Behe o yobuuyajeHux vy
nocneakux HEKOMKO roauHa. EHepreTcka Kpwusa
HensbexHo ce npenuna u Ha Cpbujy, a HajBuwe cy
noroheHa eHepreTcka npeagyseha, MpeTeXKHo
,Enektponpuepena Cpbuje” AL n JN ,Cpbujarac”.

360r BUWMWX LEHA ENEeKTpUYHe eHepruje, Koje 6wu
yrpo3use nocioBakbe npuBpeaHux cybjekata vy
Penybanum Cpbuju, Kao U eHepreTckmx cybjekaTa Koju
o0baBsbajy AenaTHOCT NPeHoca, OAHOCHO AUCTPUbYUWje
eNeKTpuyHe eHepruje (y Be3n HabaBKe eNekTpuuHe
eHepruje 3a rybutke), npenopy4yeHo je ga EMNC a.a. Te
cybjekTe cHabgeBa MO LeHamMa 3HATHO HUXMM Of,
TRXULWHKX, ynme je EMNC a.n. nsnoxkeH puUHaHCKjCKOM
PU3UKY, OAHOCHO PU3MK pacTa ueHa y 2022. roanHun y
noTnyHocT je npebaveH Ha EMC a.a..

Tokom uene npetrxogHe 2022. rogumHe, a WTO je
HacTaB/beHO W y nNpBOj nosnosuHM 2023. roauHe,
Penybnunka Cpbuja ce 6opuaa ga GUHaHCUjCKUM ©
cTpaTewkMm Mepama obesbegu UM ocurypa
CHabaeBatbe  K/byYHMM  eHepreHTMma. [lopep,
HaBeEeHOr, YNIOXKEH je A04aTHU Hanop Aa ce HacTaBu
ca TpaHcoopmaumjom npepyseha u3 eHepreTckor
CeKTopa, TaKo je 6. anpuna 2023. rognHe npomer-eHa
dopma ,Enektponpuspene Cpbuje” AL u3 jaBHOr
npegyseha y HejaBHO aKUMOHAPCKO ApyLITBO.
Mosehate LeHa enekTpuyHe eHepruje og 1.
centembpa 2022. rogMHe, paLMOHaANHO NAaHWpake
pecypca, KpeTake LeHa eHepreHata M MO3UTUMBHMU
XMAPONOLWKM TPEHAOBU YyTULLAAW CYy Aa Y NpBa Tpu
meceua 2023. roguHe EMNC a.n. octBapu Hajbosbe
pesyntate y nocnegrux net roguHa. Tokom 2023.
rogMHe  HaCTaB/beHO je ca  peanusaunjom
NAAHMPAHUX aAKTMBHOCTM Te je og 1. maja 2023.
rogMHe gowno Ao Hosor nosehawba  LeHe
eNlekTpuyHe eHepruje og 8%, uuju he ce edektu
NO3UTMBHO OAPA3UTM Y HapeHOM MepUoay.

lWto ce Tmye JN ,Cpbujarac”, HenmoBo/bHA TPKULLHA
KpeTatba W UHaHCMjCKA no3uumja OUcCTpubyTepa
npupoaHor raca ytuuanm cy ga Penybnavka Cpbuja y
NpeTxoaHOM nepuody y4ecTsyje y QUHaHcKMpakby
HabaBKM  pe3epBHMX KOAMYMHA raca, Kao U
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cybUHaHcUpary pefoBHWUX HabaBKK. [pPOaKTUBHUM
penumom paga Tokom 2022. rogmHe obesbeheHu cy
AO04ATHU CKNAASMILHN KanaumMTeTu 3a NPUPOAHM racy
MahapcKoj, ogakne cy ce ycKnaauwTeHe KOAnYnHe
NMOBPEMEHO MOB/IaYm/Ie y 3MMCKOj ce3oHKn 2022/2023.
roguHe, a npeoctane KonnumHe omoryhuhe gonatHy
CUTYPHOCT CcHabaeBarba TPMKMULLTA TOKOM 3MMCKe
cesoHe 2023/2024. roauHe. KpeTarwa LeHa
eHepreHaTa Ha CBETCKOM TPXKMULITY yTuuana cy ga v
,Cpbujarac” wu3BpLIM KOpEeKUMjy NpoAajHUX LEeHA
raca. lNpema Tome og 1. jaHyapa 2023. roguHe JM
,Cpbujarac” npumemyje HoBe LLEHE MPUPOAHOT raca
Yy AenaTtHoCTM jaBHOr cHabaeBara Koje cy Behe 3a
11%. Op 1. maja 2023. rogMHe NpMMEHEHO je HOBO
noseharbe LeHa MNPUPOAHOr raca 3a jaBHO
CHabaeBare Manux Kynaua u gomahuHcrasa og 10%,
a edeKtTn HaBegeHux nosehawa 6Guhe BMABMBK Y
Apyroj nonosuHu 2023. roanHe.

EdeKTn eHepreTcKe Kpuse y CBETY HWUCY 3a06MLWAN HU
N ,MNytesn Cpbuje” Koje je naeHTMGUKOBAHO Kao
HocuKAaL, BUCOKOT GUCKANHOT pU3mMKa 360r pacTa LeHa
OCHOBHWX €eHepreHata W [NaBHWX CUPOBMHA
notpebHMx 3a o6aB/bake OCHOBHE AENaTHOCTH, LWTO
6u morno popaTHO fa noropwa  GUHAHCKjCKY
nosuumjy oBor jaBHor npepgyseha, a camvm TMM U
noseha ocnaware Ha byuet Penybnvke Cpbuje. Y
Ly BraroBpemeHor cnpeyasatba yTMLaja Ha byyer,
Tokom 2023. roanHe Penybaunka Cpbuja je goHena
HU3 mepa. Kako 6u ce nsbernm HeraTuBHU edekTU U
HbUXOB yTULA] Ha 6yuetr Penybnuke Cpbuje, JN
,Myteen Cpbuje” je op 1. anpuna 2023. roguHe
nosehano ueHe nytapuHa 3a 14%, oaHocHo 8% 3a
Bo3una ca TAT ypehajem.

CanyHa cuTyaumja uaeHTMOUKOBaHa je U Kopg,
,Kopugopwu Cpbuje” a.0.0, 360r BUCOKMX M34aTaKa 3a
KanuTa/lHe UHBECTULLMNje KOje CYy Y HaAIe}KHOCTM OBOT
APpYyWwTBa, rAe NpoMeHe LeHa OCHOBHWUX CMPOBMHA
Mory 3HauyajHo nosehaTu TpolwkKose cnposohera
npojekata u nosehaTu ocnatbarbe Ha byuer
Penybnuke Cpbuje, y UU/bY KOHTUHyMpaHe
peanunsaumje npojekaTta.

[Op>KaBHe rapaHuuje

lapaHumje uM3gate o4, CTpaHe Ap)KaBe yTWdy Ha
BMCWHY jaBHOr Ayra, aAM W Ha BUCMHY aeduuuTa,
YKOJIMKO OTN/aTy MO KpeauTy YMecTo npBobuTHOr
OYKHUKA npeysme Aapykasa. Mspate rapaHuuvje cy
npema aedvHUumMju ogpeheHoj 3aKOHOM O jaBHOM
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AyYry® eo MHAMPEKTHUX 06aBe3a 1 y YKYNHOM U3HOCY Yuewhe MHAUPEKTHOT Ayra y YKYNnHOM jaBHOM
ce YK/byuyjy Y jaBHu gyr’. OrpaHuyerba nocraB/beHa ayry Peny6auke Cpbuje (y %)

Ha n3aaBarbe HOBUX rapaHumja gana cy pesyntare Te
ce yyewhe MHANPEKTHUX 0baBe3a y YKYNHOM jaBHOM

9,490%
10,00%

9,00%

8,511%

7,485%

ayry cmarbyje. MHpupekTHe obaBese (u3paTe 8,00% 653% ¢ 111
. . 7,00% g C
5,260%
rapaHuuje og ctpaHe Penybauke Cpbuje) cy 6,00% L5379 85975 4,59%%
yyectBoBane ca 4,6% y YKYMHOM jaBHOM Ayry iggj
(cekTopa AprKase), npema HaLMOHANHO] 3,00%
j jy 2022 Yuewh o
MeTOL0N0TNjK, Ha Kpajy . roaunHe. Yyewhe oBumx 100%
obaBesa y jaBHOM Ayry je UCTOM HMBOY U y Tekyhoj 100%
, P S NS - T TR A S
rogvHun, Te Ha Kpajy mapta 2023. roanHe OHe YMHe v v YooY v v Qﬁ
ke

4,6% yRynHor jaBHor ayra (cektopa gp»kase). Hajsehe
ydyewhe oBux obaBesa y jaBHOM Ayry, HEWTO U3HaA

14% y npoceky 3a6eneskeHo je usmehy 2009, 1 2013, Ha Kpajy 2022. roanHe cTarbe gyra no OCHOBY M34aTUX

rapaHumja nsHocuno je 1,5 mapg espa, 0AHOCHO 2,6%
BAMM. Crarbe ayra no oBom ocHoBy nosehaHo je 3a
6n13y 163,8 mmanoHa eBpa y oAHocy Ha Kpaj 2021.
roavHe. [lo mapTa Tekyhe rogmHe cTarbe Ayra no
rapaHuujama nosehaHo je 3a 88,8 muanoHa eBpa, y
o4Hocy Ha Kpaj 2022. roanHe n nsHocu 1,6 mnpa espa
Ha AaH 31. mapt 2023. rognHe.

roguHe.

Tab6ena 12. Ctarbe Ayra no oCHOBY U3A4aTUX rapaHLuuja y Mua. eBpa

KopucHuk 31.3.2023.
Jn,,Cpbwnjarac” 560,4
Enektponpuspesga Cpbuje AL 376,8
JN NyTesu Cpbuje 2111
JeanHULe NoKanHe BNacTu (rpaloBu M ONWTUHE) 161,0
Cpbuja Bos AL 100,8
enesHuuye Cpbuje AL 76,7
NHpacTpykTypa HKenesnuye Cpbuje AL 51,0
JN Enektpomperka Cpbuje 34,9
Cpbuja Kapro AL 26,6
JN CkujanuwTa Cpbuje 21,8
JN Jyroumnoprt - CAMNP 9,3
JIN EMUcmMoHa TexHUKa n Bese 3,3
Enektpoauctpnbyumja Cpbuje a.0.0. 0,7
JaTt TexHWKa 4.0.0. 0,2
AreHumja 3a KOHTposy neTera Cpbuje u LipHe ope 0,0
YKYMNMHO 1.634,7

M3Bop: MuHMCcTapcTBO GUHAHCKja, YipaBa 3a jaBHU ayr

63aKkoH o jasHoMm ayry (,,Cnysk6eHu rnacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09, 78/11, 68/15, 95/18, 91/19 n 149/20).

7 eduHnumja ayra, npema Kputepujymmma s MacTtpuxTa, usmehy octanor, pasanunTto TpeTupa usgate rapaHumje, y ogHocy Ha aedbuHuumjy
jasHor gyra npema gomahem 3akoHoAaBCTBy. Y jaBHM AyT (4yr ceKTopa Apskase) yiase, npema Kputepujymmnma ns Mactpuxra, Camo aKTUBMpaHe
rapaHupje. lomahe 3aKOHOAABCTBO, MO OBOM MUTakby MMa KOH3E€PBATUBHM]W NPUCTYM, U CBE U3AaTe rapaHumje yK/bydyje y jaBHu ayr.
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YKynHa oTnnaTta rnaBHULE MO OCHOBY rapaHTOBaHMUX
Kpeguta y 2022. roguHn unsHocumna je 21,3 mapg
OuHapa, oa dera 17,7 mAapa AuWHapa ytuye Ha
aednunt. PauyHoBoAacTBEHA MeToao10rMja, Ao 2014.
roguvHe, HUje y pacxofe yK/byuuBana oTniaTe no
ocHosy rapaHumja®. Op 2014. roamHe A€o0 O0BUX
pacxoa je yk/bydeH y pacxoge 6yuerta’.

OTnnarta Ayra No OCHOBY aKTUBUPAHUX rapaHuuja,
MApa AuHapa

MAPS, AMHAPA
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W oTrnaTa rapaHumja (rnasHuL@) ykbydeHay pacxoge (ytvue Ha geduumr)

Ta6ena 13. YKynHo nnaheHe o6aBe3e No 0CHOBY rapaHL1ja No KOPUCHULMMA, MIPA AMHApa

2022 2023 (g0 31.3.)
KopucHuk

FnasHuua Kamata VYKynHo [naBHuMua Kamata YKynHo
Jn ,Cpbujarac” 7,5 0,5 7,9 4,0 0,5 4,5
JMN Mytesu Cpbuje 3,5 1,00 4,5 1,7 0,5 2,2
AL ,"enesHuue Cpbuje”, beorpag, 6,3 0,3 6,7 0,9 0,1 1,0
A/l 332 ynpaB/barbe jaBHOM Kee3HUYKOM
MHpPacTpyKTypom ,MHbpacTpyKTypa KenesHuue 1,7 0,0 1,7 0,7 0,1 0,7
Cpbuje”, beorpag
JN CkujanuwTta Cpbuje Beorpag, 0,3 0,1 0,4 0,3 0,1 0,4
A/l 33 }Kene3HUYKM NpeBo3 NyTHUKa ,Cpbuja Bos 0,4 0,1 0,5 0,0 0,0 0,0
beorpag,
A/l 33 )kenesHn4km npesos pobe ,Cpbuja Kapro”, 12 0,0 13 0,0 0,0 0,0
beorpag,
JM EMUCHOHa TEXHUKA U Be3e 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0
YKYMNHO 21,3 2,0 23,3 7,7 1,2 8,9

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCKja, Ynpasa 3a jaBHu ayr

MnaH oTnnate nNo OCHOBY rapaHumja (yKynHo
rNaBHMUA M KamaTa) y 3aKoHy o byuety Penybnauke
Cpbuje 3a 2023. roanHy usHocu 35,2 mapa AuvHapa,
Of, Yera ce y pacxoge KOjU yTuU4y Ha pesyntart
YyK/byyyje 25,5 mapa avHapa 3a otnaaTy rnasHuULe no
rapaHumnjama.

UHOMPEKTHM Ayr, Te YK/byyMBake Aena otnaaTta no

OCHOBY rapaHuuja y byyetcke pacxoge, u nosehare
aedvunta no Tom ocHoBy, nosehanum cy cBecT o
pactyhum ¢ucKanHUM pu3MLMMa Koju npousniase
Nno OCHOBY M34aTUX rapaHumja. Crora cy npeaysete
aKTMBHOCTM KOje OrpaHuMyaBajy M3gaBarbe HOBUX

8 OTnnarta no ocHOBY rapaHuuja u3 penybaunukor bylieTa je y pacxoAe yK/bydeHa Mo roTOBMHCKOj OCHOBM. MehyHapoaHu cTaHAapaM, Koju ce
3acHMBajy Ha 06payYyHCKOj OCHOBM, Y PaCcXO4e YK/byuyjy LLeo M3HOC NPeocTasnor Ayra, y MOMEHTY akTUBMpatkba rapaHLmje, AOK ce cama oTnaaTta

Zyra no TOM OCHOBY TPeTMpa Kao GMHaHCKjCKa TpaHcakLumja.

9 [leo pacxoaa no oCHOBY oTn/aTe no rapaHuujama 3a Ji ,Mytesu Cpbuje” He yK/byuyje ce y pacxoge bylieTa, jep je oBo npeaysehe ageo cektopa
Ap)KaBe, Te Cy Pacxoam Koju cy GUHAHCUMPaHU rapaHToOBaHUM KpeauTMMa Buam 4eo pacxosa CEeKTopa AprKaBe Yy MOMEHTY TPOLLEHA CPEACTaBa,

0K ce cama OTnJiaTa TPeTMpa Kao GuMHaAHCKjcKa TpaHcakuuja (,ucnog, upre”).
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rapaHumja. WM3meHama 3aKOHa O jaBHOM 4yry
3abpatbeHO je wu3daBakbe HOBMX rapaHuuvja 3a
Kpeaute 3a notpebe /MKBUMAHOCTU. M3meHama
3akoHa o ®doHay 3a pasBoj Penybnuke Cpbuje
oHemoryheHo je fasbe AaBarbe KOHTparapaHuuja 3a
rapaHumje uspgate of cTpaHe @PoHAa 3a pasBoj
Peny6auke Cpbuje.

Mopen orpaHuuyerba Yy  M34aBakby  APMKABHUX
rapaHumja K/by4yHU KOpPaK Yy CMakbekby M OTKNakbakby
bUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY je y pedopmu

rapaHumja, Kako 61 6uam cnocobHu ga otnnahyjy
cBoje Kpeaute. Behu 6poj npeayseha, Koja cy u
Hajsehu KOpUCHWULM rapaHLmja, Hanase ce y npouecy
pecTpyKTypuparba, 0AHOCHO cnpoBohera naaHoBa
pecTpyKTypuparba ypaheHux y capafkwu  ca
MehyHapoAHMM GUHAHCUjCKMM MHCTUTYLMjama.

3akoHOmM o byuety Penybnuke Cpbuje 3a 2023.
roguMHy nNAaHUPaAHO je wu3gaBakbe rapaHumja 3a
KanutaiHe WHBECTMUMje Hajsuwe go 272 mnpg
OMHapa M TO 32 KpeauTe HamekeHe peanv3aunjm

OPXaBHUX U

jaBHUX npeayseha, KOpWCHMKA

E€HepreTCKMX npojekara.

Tabena 14. NnaH nspasama rapaHymja y 2023. roamHu

n
Pegp. UsHoCy OpuruHanHa 3Hocy .
6poj AWHapuma BanyTa opnruHantoj
BaNyTM

. EBponcKoj 6aHuu 3a 06HOBY U pa3Boj
AKUMOHAPCKO APYLUTBO 33 XKeJe3HWYKM NpeBo3

p,  MvHwka,Cpbuja Bos”, Beorpaa - 2.952.500.000 EUR 25.000.000
PeKoHCTPYKUMja U MOAEepHM3aLMja PETMOHANHUX
nenoa
AKLMOHAPCKO APYLUTBO 3a KeJe3HUYKM NpeBos

2. pobe ,,Cpbuja Kapro”, beorpag, - Habaska u 5.078.300.000 EUR 43.000.000
PEKOHCTPYKLMja BO3HMX CpeacTaBa
YKynHo: 8.030.800.000 EUR 68.000.000

Il HemauKoj pa3BojHoj 6aHum (KFW)
ALl ,,Enektpomperka Cpbuje” - TpaHcbaNnKaHCKM

1 Kopuaop, cekumja 4 - 2x400 kV TC bajuHa bawTa 3.543.000.000 EUR 30.000.000
- ApXKaBHa rpaHuua LpHe lNope v ap»kasHa
rpaHmua buX

5. AB,Enextpompexa Cpbuje” - Erepretcia 4.133.500.000 EUR 35.000.000
edMKaCHOCT y NPEHOCHUM CUCTEMMMA

3. ~Enextponpuspena Cpouje” A} - Betponapk 3.543.000.000 EUR 30.000.000
Koctonau 1
YKynHo: 11.219.500.000 EUR 95.000.000

.  Aomahum u ctpaHum nocioBHUM 6aHKama

p. JM.Cpoujarac” - Jadatbe TpancnoptHnx 16.534.000.000 EUR 140.000.000
KanauwuTeTa racosoga y Peny6avum Cpbuju

o, »Enextponpuspeaa Cpbuje” ALl - Mpojexar 29.525.000.000 EUR 250.000.000
nsrpagre xuapoenektpaHe byk bujena
,Enektpoauctpmnbyuunja Cpbuje” a.0.o. beorpag, -

3. MpojekaT ayTomaTtm3saunje cpesreHanoHCKe 11.473.619.077 EUR 97.151.728
OUCTPUOYTUBHE MperKe
AKLUMOHAPCKO APYLUTBO 32 ¥KeNe3HWYKM NpeBo3

4, pobe ,,Cpbuja Kapro”, beorpag, - Mporpam 1.771.500.000 EUR 15.000.000
06HOBE BO3HMX CpeacTaBa

5. sEnexponpuepena CpbujeALL - 25.155.300.000 EUR 213.000.000
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,Enektponpuepena Cpbuje” ALl- NMocTpojerse 3a
KOMBUHOBAHO Ko-caropesarbe 6omace/OUE TE
Konybapa b

»Enektponpuspena Cpbuje” ALl - 3ameHa
cMcTema 3a TPaHCNopT nenesa u Wbake TEHT A
,Enektponpuepena Cpbuje” ALl - U3rpagmra PXE
buctpuua

,Enektponpuepena Cpbuje” ALl - PeBuTanunsaumja
BnacuHckmx XE

»Enexktponpuspena Cpbuje” ALl - PeButanunsaumja
XE Buctpuua

,Enektpoguctpmbyunja Cpbuje” p.0.0. beorpag -
YHanpehere AncTpubyTMBHE Mpexke

YKynHo:

EBPOMNCKOj MHBECTULMOHOj 6aHLMU
,Enektpoguctpmnbyunja Cpbuje” g.0.o. beorpag -
MpojeKkaT 3a nameTHa 6pojuna

YKynHo:

®dpaHLUyCKoj areHuuju 3a pa3soj (Ad L)

ALl ,,Enektpomperka Cpbuje” - PeKOHCTpyKUMja
PM 110kV MaHuyeBo 1 y3 NPUMEHY CaBPEMEHUX
OMTUTANHUX TEXHOI0TWja

YKynHo:

EBponckom apywtBy 3a puHaHcupame
}Kesie3SHUUYKUX BO3HUX cpeactasa (EYPODUMA)

AKLMOHaAPCKO APYLUTBO 32 KeJe3HUYKM NPeBo3
nyTHuKa ,,Cpbuja Bos”, beorpag - HabaBka HoBUX
BO3HMWX CpeACcTaBa U MoAepHu3aumja nocrojeher
BO3HOT Napka (HabaBKa HOBUX NIOKOMOTHBA,
MozepHu3aLmja noctojehnx Ansen-moTopHUX
BO30Ba, HabaBKa BO3HMX cpescTaBa 3a
mehyHapoaHu NyTHUYKK caobpahaj)

YKynHo:

46.709.140.500

14.762.500.000

70.860.000.000

9.129.130.000

4.133.500.000

5.905.000.000

235.958.689.577

4.724.000.000

4.724.000.000

1.417.200.000

1.417.200.000

10.629.000.000

10.629.000.000

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

395.505.000

125.000.000

600.000.000

77.300.000

35.000.000

50.000.000

1.997.956.728

40.000.000

40.000.000

12.000.000

12.000.000

90.000.000

90.000.000

YKYMNHO:

271.979.189.577

EUR

2.302.956.728

M3Bop: MuHKcTapcTBo puHaHCKja

Y HapeAHUM roguHama Huje NAaHMPaH 3Ha4vajHUjU
pacT oBe KaTeropuje pacxofa. Yuewhe oBux pacxona
y BAMN Kpehe ce y npoceky oko 0,3% BN y cpearem
POKYy.

CTpyKkTypHe  pedopme  jaBHUX WU OPPKABHUX
npeayseha, HUXOBO 0CMNOCOO/baBakbe 33 TPMKULLHY
YTaKMMLY M GUHAHCKU]CKY O4PHKMBOCT, C jeHe CTpaHe,
M  OFpaHWYeHO U UW/baHO W34aBakbe HOBUX
rapaHumja, ¢ apyre ctpaHe, fonpuHehe ymarbeny
bUCKaNHUX pU3MKa NO OBOM OCHOBY M OAprKaBatby
pacxoga Yy NAQHUMPAHUM, Tj. MNPOjeKTOBaHUM
OKBMPMMa Yy HapegHOM CpeAHOPOYHOM Nepuoay.
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JaBHa npepgy3eha

CekTop 3a npahere OUCKaNHUX pusMKa npaTu
nocnosatbe 36 jaBHMX npegyseha ymju je ocHuBau
Peny6nuka Cpbuja. Mocnosare jaBHUX npeayseha
npeactaB/ba 3HayajaH M3BOP QUCKANHUX PU3BKKA,
KaKO Ha CTPaHM BYLIEeTCKMX MPUX0/a, TAKO U Ha CTPaHK
pacxofa. JaBHa npeay3seha ce y nocnioBakby CyoyaBajy
ca 6pojHUM npob6aemuma, oA HannaTe
noTpaxmBaka, A0 PefoBHOI M3MUpPUBatba obasesa
npema nosepuounMa, APKaBu U 3anoc/sieHnma U ci.
[lp)KaBa Kao OCHMBAY M HUXOB jeAUHWU BNACHUK je
O/ZIFOBOPHA 33 MOC/NOBakbe U HUXOBO je nocnegre
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yToumwTe Yy CAy4vajy HenukeumaHoctu. [locToju
HEKO/IMKO  KaHana KpO3  Koje ce  mory
maTepujanvM3oBaTn QGUCKANHWM PU3ULKM Be3aHM 3a
nocsoBake jaBHMX npeayseha. Hajsehu, ann He u
jeauMHn pu3KK, Cy [Ap)KaBHe rapaHuuje pate 3a
KpeauTe jaBHUX npeayseha. OgpKuBOCT, edrKacHOCT
M npodpuTabunHoct jaBHWUX npeayseha yTuuy Ha
npuxone 6yLeta, OAHOCHO Ha M3HOC AO6UTU KOjy
ynnahyjy y 6yuet. KBanmMTteT npomsBoaa U ycayra Koje
obesbehyjy jaBHa npeayseha yTuyy Ha edmKacHOCT 1
NpodUTabUAHOCT NPUBATHOF CEKTOPaA M Y KPajHOj
MHCTaHLM Ha HMBO nopesa Koje ynaahyjy y byuer.

JaBHa npeayseha npeacTaB/bajy 3HauajaH CermeHT
CprcKe npuBpese Koja 3anoL/basajy OKko 67,2 xumwaae
Jbypm. JaBHa npepyseha ce oCHMBajy Kao ApyLITBa 33
obaB/barbe AENaTHOCTU of, onwTer uHTepeca. Huxos
paz ypeheH je 3akoHOM O jaBHUM npeay3sehuma, Koju
je ycBojeH y ¢ebpyapy 2016. roguHe, Kao MU
NoACEKTOPCKMM 3aKOHMMa KOoju nebvHuwy
cneundmyHa noapyyja Koja  Hucy obyxeaheHa
3akoHOM O jaBHMM npeaysehmma (3akoH O
eHepreTULM, 3aKoH 0 NPUBPESHUM APYLUTBUMA U ApP).

KbyuyHn ¢uHaHCHMjcKM noKasaTe/bM NOCAOBaHba
jaBHUX npegyseha

Pe3yntat nocnoBarba jaBHuX npeayseha y 2022.
roAnHU

YKynHa MUMOBMHA penybanykux jaBHux npeayseha Ha
Kpajy 2022. roguHe usHocuna je 3.455 mappg guHapa,

[OK je Kao KpajrbW pe3ynTaTt OCTBapeH HeTo rybuTak y
M3HoOCy o4, 68 mapa AnHapa.

Tabena 15. FnaBHM GPUHAHCUjCKU NOKa3aTe/byu
nocnoBsaka jaBHUX npeayseha, mapa, AUH.

Onuc 2021 2022
YKynHa UMOBMHa 3.217 3.455
ConcTeeHu KanuTan 1.140 1.147
YKYNHU npuxoam 776 932
Heto pesyntat -12,7 -68
CybBeHumje 67,3 56

Cy6seHumje, 6e3 JI ,Mytesn Cpbuje” 38,1 33

M3Bop: PuHaHcKjckn n3sewTaju 3a 2021. n 2022. roanHy

Y 2022. roanHun cybBeHLMje Cy, U3parKeHe Y NPOLLEHTY
YKYMHUX MpUXoAa, Ha HUMKEM HMBOY Yy OAHOCY Ha
NPeTXogHy roAuMHY U UYMHe 6% YKYNHUX npuxoda
jaBHux npepyseha. OgpeheHe cybBeHuUMje umajy
KanuTaJIHM KapakTep, Kao wWTo cy cybseHumje 3a JN
,MyTesun Cpbuje”, Koje cy HaMereHe PEKOHCTPYKLM)K
nyTHe MHPPACTPYKTYpe.

Pe3yntat nocnoBsakba jaBHUX npeay3eha y npsom
KBapTany 2023. roguHe

YKynaH HeTo pesynTtaT yTBpheH y npBom KBapTany
2023. roguHe je pobuTak y usHocy og 31,3 mapg,
OvHapa. Pesyntat Tekyhe rogauHe je npeuereH 3a
TpowKose amopTtusauuje JMN ,Mytesn Cpbuje”, jep
npenysehe oBe TPOLWIKOBE KHMMKM TeK Ha Kpajy
roamMHe y LLesIOKYMHOM M3HOCY 3a AaTy roAnHY.

Tabena 16. OcHOBHM NOKa3aTe/bM NocnoBakba JM Ha aaH 31.3.2023. roguHe, y MApA AVHapa

lMoKa3aTe/bu NOCNOBaHba 2021 2022 1.1-31.3.2023.
MNocnosHM npuxoam 739,7 900 282,3
MocnosHM pacxoam 740,6 944,8 244,8
MocnoBHM pesynTaT -1,0 -45,3 37,5
Heto pesynrar -12,7 -67,6 31,3
Tpouwkoswu 3apaga* 115,0 114,8 30,7
Bpoj JM Koja cy ocTBapuna pobut 26 24 21

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

MN3Bop: PMHAHCKjcKM M3BewTaju 3a 2021. n 2022. rogMHy M KBapTa/lHU U3BeLwwTaju MuHucTapcTBa npuspese 3a 2023. roanHy

Y npBom KBapTany Tekyhe roguHe pobut je
octBapuno 21 npeayseha y yKynHom usHocy og, 43,7
MAPA OMHapa, TO je BULWE Yy O4HOCY Ha NAAaHUPAHO
(nnaHunpaHa BpeaHocT M3Hocu 12,1 mapg, guHapa).
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Hajsehu yTMuaj Ha NO3UTMBAH HeTo pe3ynTaTt vy
nocmaTpaHom nepuoay uma ,Enektponpwuspesa
Cpbuje” a.a. Koja je ocTBapuna HeTo A06UT y U3HOCY
o4 34,5 mapa avHapa.
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Tabena 17. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuaa HeTo fo6uT y nepuoay
1.1-31.3.2023. roaguHe, y XWU/b. AUHapa

Mpeaysehe Peanusauyuja Mnan Peanusauymja
2022 1.1-31.3.2023. 1.1-31.3.2023.
,Enektponpuspepna Cpbuje” a.a. -72.615.858 10.105.547 34.468.721
Jn ,Cpbujarac” 5.488.727 1.091.527 5.925.491
»Enektpompeska Cpbuje” a.a. 8.145.638 -99.182 1.014.578
,Cpbuja Bo3” a.a. -344.195 227.790 661.145
JN ,,Ckujanuwra Cpbuje” 242.251 762.883 600.359
Jn ,Nyresu Cpbuje” -5.121.833 * 575.250
JAprKaBHa nytpuja Cpbuje” a.0.o. 292.508 14.751 93.681
»Kopuaopu Cpbuje” a.o.o. 0 0 80.410
,HenesHuye Cpbuje” a.g. -1.237.843 24.234 66.553
,Avnoc” a.o.0. 143.152 56.282 66.278
N, Cpbujawyme” 737.878 -166.277 52.871
JN ,HaymoHanHu napk KonaoHuk” 11.083 45.526 35.305
,TpaHcHaoTa” a.a. 344.385 7.831 24.849
,fpocBeTHM npernea” 4.0.0. 23.885 4214 7.584
JN ,,Mpera-moct” 3.404 0 3.981
JN ,HykneapHu o6jektn Cpbuje” BuHua 15.009 * 2.933
,MeToxnja” a.0.0. 1.510 988 2.349
JN ,,Cny>k6enHn rnacHuk” 8.447 1.395 2.158
JN ,,Crapa nnaHuHa” 3.048 18.415 290
JN ,HaumoHanHu napk ®pyuika ropa” 3.247 -3.453 123
JN ,HaumoHanHm napk Tapa” 6.911 20 30
YKynHo -63.848.646 12.092.491 43.684.939

M3Bop: KBapTanHu nssewTaju MuHuctapctsa npmspege 3a 2023. rognHy

* Mporpam nocnosarba 3a 2023. roanHy jow yBEK HUje yCBOjeH

Y npsom kBapTany Tekyhe rogmHe 15 npepayseha je
OCTBApPWNO HETo rybuTak y YyKynHom usHocy og 12,4
MAPA, AWHApa, WTO je Iole Y OAHOCY Ha NAaHUpPaHy

BPEAHOCT KOja je HeraTMBHa M u3HOCKM 1,7 mapa
OnHapa.

Ta6ena 18. JaBHa npegy3eha Koja cy octBapuna Heto rybutaK y nepuogy 1.1-31.3.2023. roguHe, y Xu/b. AUHapa

Mpeaysehe Peanusauyuja Mnan Peanusauuja
2022 1.1-31.3.2023. 1.1-31.3.2023.
,Enektpoanctpmbyumja Cpbuje” g.0.0. 249.806 -1.124.771 -8.453.654
JMHPpacTpyKTypa Kenesnuue Cpbuje” a.a. -5.283.731 -1.317.829 -1.431.832
JN ,NowrTa Cpbuje” 2.967.425 1.719.494 -889.034
In ,Jyroumnopt-CAMP” 392.529 -388.777 -656.323
,Cpbuja Kapro” a.n. -1.432.095 -347.553 -389.050
JN MNEY Pecasunua -382.284 * -317.265
JN ,Cpbujasoae” 37.752 -127.167 -139.531
JN ,3aBop 3a yubeHnke” -250.136 -93.801 -96.673
JI 3a cknoHUwTa -112.870 * -19.506
, IBphaBa lonybauku rpag” a.o.o. -5.634 -10.460 -10.770
JN ,HaumoHanHu napk hepaan” 13.646 2.459 -8.300
JM ,,EMncnoHa TexHunKa 1 sese” 45.355 -42.256 -6.315
Mapk npupose ,,Mokpa ropa” 4.0.0. 12 798 -3.293
»Mapk Nanuh” g.o.0. 2.175 -225 -2.244
,Pesepsart YBay” a.0.0. -114 * -1.359
YKynHo -3.758.164 -1.730.089 -12.425.150

M3Bop: KBapTanHu nssewTaju MuHuctapcrea npuspese 3a 2023. roanHy
* Mporpam nocnosatba 3a 2023. roavHy jow yBeK Huje yCBOjeH
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Y unsby ymarbera GUCKaNHUX PU3MKaA NOBE3aHMUX ca
nocnoBakem jaBHUX npeayseha y TOKy cy npouecu
pecTpyKTypuparba Hajsehux jaBHux npeayseha
(rpyne npepyseha Koje ce 6aBe Kene3HUYKUM
caobpahajem ,Kenesnmue Cpbuje” a.a.,
JMHOpacTpyKkTypa )enesHuue Cpbuje” a.g., ,Cpbuja
Bo3” a.n., ,Cpbwuja Kapro” a.a., ENC a.p. wn JN
,Cpbujarac”). LlenokynaH npouec ce cnposBoau Y
capagtn 3a Bogehum CBETCKMM  dUHAHCUjCKMM
MHCTUTYUMjama — MM®, CBeTckom 6aHkom un EBP/,
Kako 6u ce oBa npeayseha noctaBuia Ha 3apase
OCHOBE M noyena Aa OYHKLMOHUWY MO TPMKULIHOM
NPUHLUMNY, T YyMarbMAU MOTeHUMjanHu GUCKaNHK
TPOWKOBM KOju Mory npouctehu u3 HUXoBOr
nocnoBama.

CekTop 3a npaherbe OUCKaNHUX puU3MKa BPLUK
npoueHy ¢GUCKanHWX pu3nKa jaBHUX npegyseha wm
npumeHom mogena npeasuheHor JeauHCTBEHOM
MeTo0M0rnjoM 3a npaherbe GUCKANHUX pU3MKa Y
Peny6nuum  Cpbuju, T3B. AnTMaHOB  3-CKOp.
MpumeHom oBOr MoAena, 3a cBako JI1 obpayyHaBa ce
KOMMO3UTHU MHAEKC PasAnUnTUX  QUHAHCUJCKUX
noKasaTesba pU3MKa NOC/N0Bakba jaBHUX Npeayseha.

MNpema nogaunmma w3 GUHAHCUCKMX M3BELUTaja
00CTaB/beHUX Ha 31. geuembap 2022. roanHe, og 36
jaBHMx npeayseha Koja npatu CeKktop 3a npahewe
bUCKanHUX pu3MKa, MNPUMEHOM OBOr  Mmozena
naeHtTMduUKoBaHo je 14 jasHux npeayseha (38,9%)
KOjU MMajy BUCOK PU3MK, OOK npeoctana 22 jaBHa
npeayseha (61,1%) umajy HM3aK PU3KMK Yy NOC/IOBAkLY.
JaBHa npegayseha Ko Kojux je naeHTUPUKoBaH BUCOK
PU3MK MOCNOBakba Cy YrAaBHOM M3 eHepreTckor
CEKTOpa, Koju je 3axBaTwuna rnobanHa eHepreTcka
Kpu3a, Kao wu npeayseha Koja cy y npouecy
pecTpyKkTypuparsa. Hag osum npeaysehuma, Cektop
33 npaherwe OUCKanHUX pu3MKa BpLWKM MojayvaH
Haa3op.

Cektop 3a npahewe duckanHux pusmka he y
HapeAHOM nepuofy PagauTM Ha yHanpeherby oBor
Mmozena, ca A043aTHUM KBa/IUTAaTUBHUM
MHbopmaLmjama Koje mory 6uTM opf 3Hayaja 3a
NpoLLeHy pM3nKa NocaoBaka jaBHUX npeayseha.

Ynnata gobutu

Ynnata pobut of cTpaHe jaBHWX npeayseha u
OVBUAEHAM OpYLUTaBa KanwTana y Kojuma Apkasa
MMa B/IACHMWITBO MNPeACTaB/bajy 3HadyajaH Aeo
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Hernopeckux npuxoaa. Opf ycnewHocTM MOCA0Bama
oBuWx npesy3eha 3aB1cKU 1 BUCUHA Npuxoaa byyeTa no
OBOM OCHOBY. YnnaTa pefoBHe J0O6UTU U AUBUAEHAM
je pepoBaH OyLIETCKM HENopecku npuxoh, AOK ce
ynnate u3 HepacnopeheHe Aobutu Tpetupajy Kao
npuMxo4 ca jeAHOKPATHUM KapaKTepom U He
npeacTaB/bajy TPajHN N3BOP NpMxoaa.

MpvBpeaHa ApywTBa YMju je ocHuBad Penybnuka
Cpbuja nnm y kojuma Penybamka Cpbuja nma yyewhe
Yy BAACHUWITBY AYy)KHA Cy Aa HajkacHuje po 30.
HoBembpa Tekyhe 6yuyetcke roguHe y byuer
Penybnuke Cpbuje ynnate Hajmake 50% cpasmepHor
Aena nobuty no 3aBpLUIHOM payyHy 3a 2022. roauHy,
KOjU Yy CKNady ca 3aKOHOM Koju ypelhyje npuspeaHa
apywTea npunaga Penybauum Cpbuju Kao unaHy
ApyLTBa.

M3y3eTHo, y3 carnacHocT Bnage, ob6asesy no ocHoBy
ynnaTe obutu Hema cybjeKkaT Koju floHece 04/1yKy Aa
13 1o6buTK NoKpwmje rybutak nnm noseha Kanutan unm
cpefncTBa ynotpebu 3a puHaHcHparbe MHBeCTULMja.

Y ToKy 2022. roguHe no oBom ocHoBy ynaaheHo je 4,3
MApA auHapa y byuet Penybauvke.

Y6narkaBarbe MOTEHUMjaIHUX PU3MKaA, KOjU HacTajy
Kao nocneauua nocnoBakba jaBHUX npegyseha,
obyxBaTta HM3 Mepa Be3aHMX 3a OATOBOPHOCT,
NPodUTabUNAHOCT U TPAHCMAPEHTHOCT Yy MOC/0Bakby
oBux npegyseha. lpouecu  pecTpykTypupama
nokpeHytn cy y ENC a.g., JO ,Cpbujarac” wu
,Menesnmue Cpbuje” a.a., npu yemy he og
YCNEeLWwHOCTM camor npoLeca pPecTpykTypupara u
6p3nHe crnpoBoherba YCBOjeHUX Mepa 3aBUCUTU
eduKacHocT nocnosarba y byayhHocTu.

[p:xaBHe PpUHaAHCHjCKe UHCTUTYLMjE,
6aHKapCcKM cucTtem U ocurypare Aenosura

Mpe nepuoga duckanHe KoHconngaumje Penybamnka
Cpbuvja vmana je 3HayajHe QUCKaNHe TPOLLKOBE
CrallaBarba Ap*KaBHUX 6GaHaKa. YKYMHW TPOLUKOBM
APXKABHUX MHTEpBeHUMja y BaHKapCKOM CeKkTopy Y
nepuoay 2012-2015. rognHe nsHocmam cy oko 900
MWINOHA eBpa. To je M3HOC W34BOjeH 3a
JokanuTtanusaunjy 6aHaka, pasnnmumte GpuHaHCcuHjcke
TpaHCaKLMje NPUIMKOM npunajakba  HeycrnewHnx
baHaka ycnewHwujum, yKydyjyhm 1 ucnnaty
OCUTYPaHUX U HEOCUTypaHWUX Aeno3uTa (3a wTa cy
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KopuwheHa u cpeactBa PoHAa 3a ocuryparbe
aenosuTa).

Penybnuka Cpbuja paHac y 6GaHKAapCKOM CeEKTopy
3eM/be MMa AMPEKTaH yA4eo y KanuTany:

= BaHke lNowTaHcKa wreanoHnua a.a. beorpag,
(72,75%),
= CpncKke 6aHKe a.4. beorpag, (76,69%).

Y unsby gocnegHor cnpoBohera U3nasHe cTpaterunje
M CMatberba QUCKANIHUX PU3MKA MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedopmMcKe akTMBHOCTM Yy obsactu
OPXKaBHUX  OUHAHCUjCKMX MHCTUTYUMja 3anodeTe
2012. rognHe, ogHocHo 2015. roauHe.

baHKka MowTaHcKa wTeanonuua (BMLU). MocnosHy
cTpaternjy 3a nepuwog 2023 — 2025. ycsojuna je
CrynwTuHa BMW y aeuembpy 2022. rogmHe. Mpema
nocsfoBHoj cTtpaTervju, BIMW he HactaButn ca
peannsaumjom aKTMBHOCTM Ca aKLEHTOM Ha Jasbe
yHanpeherwe KW passoj y cnegehum obnactuma:
nocnoBake ca GU3NUKUM INLUMA, NPefy3eTHULMMA,
MUKPO, MaJIuM W CpeatbUM MPaBHUM JIMLUMA,
jeAMHMLAmMa  JIOKanHe  CaMoynpaBe,  jaBHUM
npeaysehuma umnju je ocHmead Penybnuka Cpbuja
WKW ayTOHOMHA MOKPajuHa WU jeAVHULA NOKaNHe
camoynpase M NpuMBPEAHMM APYWTBMMA Yy KOjuma
Penybnuka Cpbuja manm ayToHOMHa MOKpajuHa nam
jeAMHWLA NOKanHe camoynpaBe MMa BAACHULITBO;
nobosblatbe  MHTEpPHe  opraHusauunje  6HaHKe,
KOPNOPaTUBHOT yNpaB/batba M yNpaB/batba PU3UKOM;
javarbe UT uHdppactpykType.

Kako 6u ce omoryhuno ybnaxkaBarte €KOHOMCKUX U
dOVHAHCHMjCKMX  mocnegumua, HacTannx  ycnen
naHgemunje 6onectn COVID-19 um3a3BaHe BUpPycOm
SARS-CoV-2, baHKa nocTyna y cknagy ca 3aKOHOM O
yTBphMBatby rapaHTHe Leme Kao Mepe noApLuke
npvspeau 3a ybnaxkaBarbe nocneguua naHaemuje
6onectn COVID-19 nzassaHe Bupycom SARS-CoV-2 n
3aKkoHOM O yTBphMBakbYy Apyre rapaHTHe Leme Kao
Mepa JoJaTHe  MoApLluKke  npuBpeau  ycneg,
npoAyeHor  HeraTMBHOT  yTuUQ@ja  MNaHAemuje
6onectn COVID-19 nsassaHe Bupycom SARS-CoV-2.

Cpncka 6aHKa. Y cknaay ca BnaguHom ctpaternjom 3a
AprKaBHe 6aHKe, dopmupaHa je CTpyyHa pagHa rpyna

3a TpaHchopmaumjy Cpricke 6aHKe y cneumjann3osaHy
OVHAHCUJCKY MHCTUTYLMjy 3a MNpy)Kakbe CBMX BpCTa
OVHaAHCKjCKMX  ycnyra M NOoApLWKe  HaMEeHCKOj
nHaycTpuju Penybavke Cpbuje gaHa 21. jaHyapa 2019.
roguHe u nodena je ca GopmasHUM pPasom y mMapTy
2019. roguHe Kaga je oppXaHa KOHCTUTYTMBHA
ceaHuua. 36or HacTaBKa naHgemunje 6onectn COVID-
19 wus3asBaHe Bupycom SARS-CoV-2, Kao u Kpuse
M3a3BaHe paTom y YKpajuHu u Tekyhux akTMBHOCTU Y
oKBUPY MuHucTapcTBa UHAHCMja TOKOM  Kpwuse,
oyeKyje ce pa he aKTMBHOCTM YyCMepeHe Ha
TpaHcoopmaumjy Cpricke 6aHKe OGUTU HacTaB/beHe
ToKOM 2023. rogmHe.

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cpnckn puHaHCUjcKu
cuctem'® cnposegeHa je debpyapa 2015. rogumHe.
JegHa op, KapaKkTepuctuka Te pedopme jecte u
npeHoc HaA/1eXXHOCTHU npahema pe3synTaTa
nocnoBaka M pafa opraHa ynpas/batba y HaHKama,
OPYLWITBMMA 3@ OCUTyparbe U APYrMM GUHAHCUjCKUM
MHCTUTYUMjama Ynju je akumoHap Penybanka Cpbuja,
Kao W opraHuM3oBake W cnposohere MocTynKa
npogaje akumja y womma, ca A0/, Ha MunHuCTapCcTBO
¢uHaHcKja, noves og 1. anpuna 2015. roguHe.
Pedopmom nponuca je y pomahy perynatusy
TPaHCNOHOBAHA M [AMpeKTMBa O PECTPYKTYpUparby
6aHaka (Bank Recovery and Resolution Directive —
BRRD) u o¢yHKUMja pecTpyKTypuparba bHaHaka
nosepeHa je HEC. Y geuembpy 2016. roanHe ycBojeH
je ceT nponuca Kojuma ce y gomahu perynatopHu
OKBUMpP umnnemeHTupajy basen lll craHgapan, umme je
NOCTUrHYT 3HaYajaH cTeneH yckaaheHocTn gomahux
nponuca ca peneBaHTHUM nponucuma EY y 0BOj
obnactn, a Tokom 2017. roguHe ce HacTaBWIO ca
aKTMBHOCTMMA Ha yHanpehewy gomahux nponuca
Kojuma ce ypehyje nocnosatbe 6aHaKa, a y LM/bY
HWXOBOI fasber ycknahuearwa ca nponucuma EVY.
OCHOBHM UM/bEBU YyCBajakba OBWMX Mponuca Ccy
nosehatbe  OTNOPHOCTM  BAHKApCKOr  ceKTopa
noseharem KBanuTeTa KanuTana wu ysoherem
3alITUTHUX CcnojeBa Kanutana, b6osbe npahewe u
KOHTPO/1a U3N10KEHOCTN BaHKe PU3UKY INKBULHOCTH,
Ja/be  javarbe TPXKULIHE AucumnanHe "
TpaHCMapeHTHOCTM noc/ioBakba HaHaka y Penybavum
Cpbuju ob6jaB/buBarbeEM CBUX peneBaHTHUX
MHPopmaumja O nocnoBaky HaHKe, Kao MU

10 HapoaHa CKynwTMHa yCBOjuNa je u3meHe 1 fonyHe 3akoHa o HBC 1 3akoHa 0 6aHKama, Kao v Hosw 3akoH 0 AO/L, 3aKOH 0 ocurypatby AenosuTa,
3aKOH 0 CTeuajy U IMKBMAALMjM baHaKa M ApyLITaBa 3a ocurypare. Ca M3mMeHOM ceTa GUHAHCUJCKUX 3aKOHA, HAMETHYJIO Ce U ycBajatbe AonyHe

3aKoHa O MMHUCTApPCTBMMA.
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npunarohasarbe M3BEWTAjHOr CUCTEMA HOBUM
perynaTopHUm pelleruma.

JepaH op orpaHuyaBajyhux ¢daktopa 3a pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM MpeAcTaB/bao je penaTuBHO
BMCOK HMBO NpobnemaTUyHUX KpepuTa. Y asrycry
2015. rognHe ycBojeHa je CTpaTerunja 3a pelwaBame
npobaemaTMyHUX Kpeauta Koja Ce CrnpoBoAaM
MMMNAEMEHTAUMjOM ABa TPOroAMillHba  aAKLMOHA
nnaHa, jefaH Nnpunpems/beH o ctpaHe Bnage u gpyrm
npunpemsbeH o ctpaHe HBC, y uuby cnywTaka
HMBOA MpobiemaTuyHmx Kpeguta. KibyuHe obnactu
MMMNeMeHTaumje  nogpasymeBasne Cy javame
KanauuTeTa 6aHaKa 3a pellaBakbe NPobaemaTUYHNUX
KpeauTa, yHanpehere perynatMee 3a MpPOLEHY
BpeAHOCTU cpeacTaBa obesbehera, pa3Boj TPXKMULLITA
npobaemaTUYHUX KpeguTa u ap.

Ha nHunumjatmuey HapoaHe 6aHke Cpbuje, 2014. roanHe
YCBOj€eH je HOBM 3aKOH O OCUrypamy Ha OCHOBY Kora je
TOKOM 2014. n 2015. roanHe u3BpLUeHa peryaaTopHa
pedopma y CeKTopy ocurypara, Koje npeactaB/ba
apyrm HajBaXKHUjU  cermeHT Ha  gomahem
dUHAHCKjCKOM TPXKUWTY. PerynatopHom pedpopmom
CTBOPEHW Cy NpefycnoBM 3a [a/bW Pa3BOj TPXKMULLTA
ocuryparba  Kpo3  MMMJIEMEHTauujy  MOZEpPHMX
cTaHgapaa npwunarohennx notpebama  gomaher
TPKUWTA. HOBM perynatopHu okeup omoryhuo je,
n3amehy ocrtanor, NO3WMTMBHE pe3ynTaTe Koju ce
ornefajy y pacTy YKynHe npemuje ocuryparba Ha
TpKUWTy Penybnvke Cpbuje wn pabem pasBojy
¢durHaHcKWjcKor TprKuWwTa. UcTo Tako, pedopma nponuca
y 0BOj 061actu je omoryhuna ysohere KBaIMTETHUjUX
ycayra pgpywtaBa 3a ocuryparbe M 60osby 3alUTUTY
rpahaHa v npuBpeaHux cybjekaTa Koju Te ycnayre
Kopucrte. Y Toky 2021. ycBojeHe cy nameHe 1 AonyHa
3aKoHa O ocurypaky, Kojuma je ypeheHa npomeHa
BNACHUYKMX MNpaBa Ha ApYLITBEHOM Kanutany vy
ApylWTBMMa 3a ocuryparee. Moctojehum nponvcnma
KojuMa ce ypehyje fAenaTtHocT ocuryparba y Penybamum
Cpbuju  cTBOpeHM cy npeaycnosu 3a  Adamby
KOHBEpPreHumjy CcekTopa ocuryparba y Peny6avum
Cpbuju Ha HMBO pa3BMjeHOCTM TOr cektopa y EVY.
3HayajHe NpoMmeHe pery/aaTopHor okBupa y obnactu
HaZ30pa [enaTHOCTU Ocurypakba TeK Ce OYeKyjy C
nyHUM ycKknahmsarbem nponuca ¢ [upektnsom o
ancTpubyumju ocuryparsa (Directive (EU) 2016/97 —
the Insurance Distribution Directive - IDD) n npyumeHoM
ConseHtHoctn |l (Directive 2009/138/EC of the
European Parliament and of the Council on taking-up
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and pursuit of the business of Insurance and
Reinsurance).

Of poHowera NoMeHyTe cTpaTteruje, ycBojeH je m
n3merbeH Behu 6POj 3aKOHCKMX U MOA3aKOHCKMX
aKaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLIMOHANHN KanaumTeT K
cnpoBefeHe cy HpojHe Mepe 3a NaKwy OTNUC M
NPeHoC HeHan/iaTMBMX  MNOTPaXMBaka U TO:
ycBajatbeM 3aKOoHa 0 U3MeHaMa M AonyHama 3aKkoHa
o xunoteun (2015. roguHe) uuja pelwera cy
omoryhuna peadpupmaumjy BaHCYACKOr MNOCTYMKa
Hamupera U3 BpeaHOCTM p[obujeHe npoaajom
XWUMOTEKOBaHe HEMOKPEeTHOCTM, aan WU Josena Ao
BMLWIEr cTerneHa MnpaBHE W EKOHOMCKEe CUTYPHOCTU
yY4eCHMKa Yy MOoC/oBMMA KOjU nojpasymeBajy
ycnocTaB/bakbe XMMNOTEKE, Kao cpeacTBa 0besbehera
NoTpaxmBaka; KpPO3  AOHOWeEHe 3akoHa o
npoueHnTe/buMa BpeaHOCTU HEMOKPETHOCTH
(noyetak npumeHe 3akoHa — jyH 2017. roanHe) Koju
je, mn3mehy ocrtanor, ysBeo HOBY npodecnjy -
NvLeHumpaHe npoueHnTebe BpeAHOCTH
HEMOKPETHOCTM 1 Nponucao obaBesHy NpPoLeHy Koja
ce CNpoBOAM Y CNyvajeBMMA KOju Ce 04HOCe Ha 3aKOH
0 Xxunoteun M 3aKOH O CTe4ajy, Kao M MNPUINKOM
BpLEeHba NpoueHa 3a notpebe KpeaUTHWX MNOCIOBA
Koju cy ob6e3beheHn xunotekom; obpasoBarbe
CTpyyHor ogbopa (cTpydyHo Teno Koje Tpeba pAa
aonpuHece ypehewy W yHanpeherwy npodecuje
npoueHnTe/ba  BPeAHOCTM  HEMOKPEeTHOCTU) U
OOHoLWere HaunoHanHux cTaHAapAa, KoLeKca eTuke
" npasmna npodecrmoHanHor noHalama
NiMueHuMpaHor npouexHuTtessa (y jyny 2017. roanHe)
Koju, namehy ocranor, geduHULLY OCHOBE MpoLEeHe
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTM, MOCTynaK BpLIEHaA
npoLeHe, NPeTNnoCcTaBKe N YNHbeHULEe O 3Hauaja Koje
ce Mopajy ysetu y 063up npuavkom u3lpage
M3BeLlTaja NpoueHe, MUHMMA/THM CapKaj U3BeLTaja
0 MpoLeHn M npaBuna NpodecroHaHOr NoHalaka
JIMLLEHLIMPAHOT MpPOLEeHUTes/ba; YyCBajatbe M3MEeHa Wt
[0mMyHa 3aKoHa 0 nopesy Ha JO6UT NpaBHUX ML U
3aKkoHa O nope3y Ha Joxodak rpahaHa wTo je
omoryhuno penakcupaHujy MNOpPecKy MOAUTUKY 3a
opobpaBarbe M OTNUC HaAHKAPCKMX MOTPaKMBaHA
(kpaj 2017. roamHe); ycBajatbe amaHaMaHa Ha 3aKoH
0 CTeyajy Kojuma je cKpaheH cTeyajHM MOCTymak u
nobosbllaH NOJIOXKAj  OCUTypaHMX nosepunala
(oeuembpa 2017. roguHe); npunpemy ctyauje o
moryhHocTMMa  yBoherba GaHKpOTAa  MPUBATHUX
nojeguMHaua u npeanysetHuka y Penybanum Cpbujn,
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YCBOjeH je 3aKOoH 0 M3meHama 3aKOHa O MApHUYHOM
noctynky u gpyro. Ha ocHoBy 3akoHa o
NPOLUEHNTE/BMMA  BPESHOCTU  HEMOKPETHOCTU U
Opnyke O cagpskajy, POKOBMMA U HAYMHY
O0CTaB/batba M3BeLWTaja O MpoueHama BPeaHOCTU
HEMOKPETHOCTM KOje Ccy npeameT XWUNoTeKke W
KpeguTnma obesbeheHnm xmnotekom, HBC og 2015.
rogMHe BoauM 6asy nogataka o npoueHama
BPeAHOCTM HEMOKPeTHOCTM Koje cy npeamet
xunoTteke. Y cKkaaZy C MOMEHYTMM 33aKOHOM W
04lyKOM, BaHKe U MNLEHLMPAHW NPOLEHUTE/BU MOTY
OCTBapUTU yBUA, Yy oapeheHe nogaTke o npoLeHama
BPeAHOCTM HEMOKPEeTHOCTM Koje cy npegmer
xunoteke. Kpajem 2018. rognHe HBC je ycsojuna cet
NoA3aKOHCKMX akaTa pearyjyhu npoakTUBHO Ha cBe
yyecTanunjy nojaBy HEHaMEHCKOr KpeauTuparba
CTAaHOBHMLUTBA MO HEOMpaBAaHO AYyrMM POKOBMMA.
OBM nponucM  MMajy 3a UWb Ja  [ONpuHecy
cnpeyaBakby HacTaHKa NpPobaemaTUUYHUX KpeauTa y
GaHKApPCKOM  CEKTOpy W MNOACTaKHYy  OnpesHo
npeysnumarbe pusmMka of cTpaHe 6GaHaKa HUXOBUM
ycmepaBakbemM Ha OAPXMBO  KpeauTupare w
nsberaBarbe NpeKoMepHe U3/0}KEHOCTU oapeheHnm
BpCTama KpeguTHUX Mpou3Boda, He Hapylasajyhu
TPeHA, pacTa KpeauTHe akTMBHOCTU 1 Bogehu padyHa
O MpaBMMa M WMHTEpPecMMa KOPUCHUKa ycayra Koje
npy»kajy 6aHKe, a cBe paguM ovyBarba M jayarba
durHaHcKjcke ctabunHoctn y Penybanum Cpbunju.

Bnapga je 27. peuembpa 2018. roauHe noHena
Mporpam 3a pellaBarbe NPobaemMaTUYHNX KpeauTa 3a
nepuvoa 2018-2020. roauHe (y p[a/bem TeEKCTy:
Mporpam) 3ajegHo ca AKUMOHMM MAaHOM  3a
cnposohere TOr mnporpama YuMme je ychewHo
ucnykweH u pedOpMCKM UMb YHYTap nporpama
capagre ca MM® n 3aupTaH NyT 3a Aa/bM ycnewaH
pas Ha pelwasary nuTakba npobiemaTUyHUX
noTpakMBakba.

InaBHM GOKYC MOMEHYTOr OKYMEHTA jaBHE NOJIUTUKE
npeacTaB/ba pellaBakbe NUTakba MNpobiemaTUyHUX
nnacmaHa 6aHaka y cTevajy M niacmaHa y ume 1 3a
pauyH Penybnunke Cpbuje, Kojuma ynpassba AOL. Y
CKNaZly ca TUM, YCBOjEHWU Cy CTPaTELLKU U roAuLIHbU
onepatMeHM NaaHosM 3a AO/, Pesonyumja noptdesba
npobaemaTMyHMX NAacMaHa, W pasBujeHn cy
YHYTpalWmM KanaumMTeTu 3a HUXOBO peluaBarbe. Y
jyHy 2019. rogmHe, AO/l ycnewHo je OKOHYana
npoaajy npsor, ,nNuaoT nopTtdesba”, HOMWHaANHE
BpeaHOCTU 04, OKo 242 mwuaunoHa espa. [aHa 30.
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centembpa 2019. roauHe AO/ objaBuna je ornac 3a
yCTynarbe Apyror, ,Beankor noptoesba”, HOMUHaAHE
BpegHocTn on 1,82 muaunjapae espa M UCTU je
ycnewHo npogaty anpuny 2021. roauHe.

HakoH ycnewwHo cnpoBeAeHa ABa MNOCTyMNKa ycTynara
noTpaxuBakba, 3arnoyeTe Cy aKTMBHOCTM  Ha
pelwasaky ,npeoctanor noprtdesma”. y cknagy ca
Taukom 2.3.3. MNporpama n AKLMOHOT NaaHa.

Mpeoctann noptdesb Koju je npegmeT ycTynama
YKYMHe HOMWHanHe BpeaHoctn og 317,8 muanoHa
eBpa uUMHe noTpaxuBarba AOL y mme U 3a payyH
ApKaBe N 7 PUHAHCUJCKUX MHCTUTYLMja Y CTeYajy.

Ornac o ycTynawy npeoctanor  noptdesba
notparkmearba objas/beH je 20. peuembpa 2022.
roguHe, a npeasuvheHU pPOK 3a [JOCTaB/bakbe
obasesyjyhe noHyge je 20.4.2023. roauHe.
OtBaparbe obaBesyjyhux noHyaa mssplieHo je 27.
anpuna 2023. roguHe. Y HapegHom nepuoay
TeHzepcka Komucuja he pasmoTpuTM LOCTaB/bEHE
NOHYZEe W CaYMHUTM 3aMNUCHUK, Ca PaHr JIMCTOM
OOCTaB/bEHUX MOHYAa M UCTM  NpocneguTm
Hag/IeXXHUM OpraHMma AreHumje, Ha pasmaTpakbe U
OOoHowwere OasiyKke 0 pe3yntatMma nocTynka.

MmnnemeHTaumja AOpyrux Mmepa 3a peluaBarbe
npobnemaTMyHUX KpeamuTta, Kako u3 CTpaTervje 3a
pelwasate NpobnemaTUyHWUX KpeawuTa, Tako U U3
ropernomeHytor [lporpama, HacTaB/ba Jda Jaje
pe3yntate. CMarbere npobnematMyHUX KpeauTta y
nepuoay asryct 2015 — mapt 2023. rogmHe n3HOCHU
328 mnppg ovHapa, fok ce pesyntat Crparteruvje 3a
pelasatbe NPobnemaTUYHUX Kpeguta ornena Kpos
WUCTOPMjCKM HAJHUXKM yae0 NnpobaemaTUYHUX KpeamTa
Ha Kpajy mapTa 2023. roauHe og 3,00%. Y nopehetby
ca TMM TnoOKasaTes/bem npe npumeHe CrpaTeruje
(22,25%) beneku ce MMNpPecnBHO CMakbetrbe 3a 19,25
n.n. To je KOHKpeTHa MoTBpAa Aa cy mepe Aob6po
aedunHucaHe 1 Aa cy gane ogndHe edekre.

HBC je aenosana u nsBaH oksupa CrpaTeruje, nonyt
JoHowera Oanyke O payyHOBOACTBEHOM OTMMUCY
6unaHcHe akTMBe 6aHKe, WTO je YMNOTAYHWUNO
perynatopHe AKTUBHOCTMU. " NOKPUBEHOCT
npobsemaTuyHUX KpeauTta npunagajyhum
McnpaBKama BpeAHOCTU y cKnaay ca mehyHapoaHum
payYyHOBOACTBEHUM CTaHAAPAMMA, KOja je Ha HUBOY
o, 57%, HepBOCMUCNEHO, Y3 CBE Apyre nokasaTte/be
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3apaB/ba  OMHaHCMjcKOor  cuctema,  notephyje
CTabuHOCT Halwer 6aHKapCKOT CeKTopa.

CTtBapatbem CTabuaHMX ycnoBa MocnoBakba, Hala
€KOHOMM]ja je ywna y UHBECTUUMOHM unkayc 2015.
rogMHe, W of Taga MWHBecTUUMje Mo  obumy
npeacras/bajy  pobap Aeo  pacta  eKoHomuje.
MpodutabuaHocT NnpuBpese pacte y yC/IOBUMA HUCKE
n ctabunHe uHbNaumje n penatMBHO CcTabuaHor
Kypca. CBe cy TO 6Un K/by4HU GaKTOPU 3a OAPMKMBO
pellaBakbe NUTakba NpobaemaTnyHMX KpeauTa. To ce
jaCHO BMAN U M3 YNHbEHULLE A3 je Y TPaHaMa Koje cy U
HOCMOLM Hawer pacta, 3abenexeH M Hajsehu nag
npobnemaTMUYHUX KpeamuTa — LWTO je eBUAEHTHO Y
npepahnBayuKoj MHAYCTPUjU U rpaheBUHapcCTay.

Ocurypatbe 4eno3nTa je MexaHM3am Koju SOoNPUHOCK
ouyBatby PMHaHCUjcke cTabunHocTM n obesbehyje
3alWTUTY AenoHeHaTa. CucTem ocuryparba AenosuTa
obesbehyje na ce ceakom sawTnheHom genoHeHTy!
MCNIATU LeNoKyNaH U3HOC yora y CBaKoj baHuu Ao
ocurypaHor nsHoca og 50.000 eBpa y ciyyajy cTevaja
WM NuKBMZauuje 6aHke. Ocuryparbe fAenosuta
peryimcaHo je 3aKoOHOM O OCUTypatby Aeno3uTa.

Y oktobpy 2019. roguHe, ycBOjeH je 3aKoH O
M3MeHama W pJonyHama 3akoHa O ocurypaky
aenosuta ns 2019. roguHe, KOjum ce HacTojano Aa ce
CUCTEM OcuUrypatba Aeno3uTa A0[aTHO YCKNaau ca
Haj6o/boM MmehyHapoAHOM NPaKCOM U CTaHAAPAMMA,
Kao M NpaBHMM TeKoBuHama EY u TO y nornepy:
meToaa obpayyHa npemuje (ysohere moryhHocTu
obpayyHa npemuje Ha OCHOBY HMBOA pPU3MKA Y
nocnoBaky baHaKa), ocHoBULLE 33 06payYyH npemuje,
BUCWHE BaHpeAHe npemuje, 3aWwTUTe AenoHeHaTa
CMojeHunX uan npunojeHux b6aHaka, LM/bHOT M3HOCA
doHaa 3a ocuryparbe AenosnTa u Ap, CBe ca Lubem
JonpuHoca  GMHAHCMJCKOj  CTabUAHOCTM  Kpo3
NOACTULA] CMatbetby PM3MKA Y MocioBaky HaHaka,
jayarbe noseperba jaBHOCTU Y GUHAHCUjCKM CUCTEM U
nogeharwe edMKacHOCTM cUCTEMA  OCUrypara
aenosuTa.

YBaxaBajyhu ogpenbe 3akoHa O WM3MeHama U
[onyHama 3aKoHa O ocurypakby Aenosuta, npemuja
ocuryparba Aenosnta ce Noyes of Hannate npemuje
3a npsBu kBapTan 2020. roguMHe obpayyHaBa Ha
M3MeHeHY OCHOBMULLY, O4HOCHO Ha OCHOBY NMPOCEYHOr

CTarba YKYMHUX ocurypaHmnx nmsHoca o 50.000 espa
(ocuryparbem NOKpMBEHWU M3HOC AEN03UTA) Y BaHLM Y
nNpeTXxogHOM Tpomeceyjy, YyMeCcTO Ha OCHOBY
NPOCEYHOr CTakba YKYMHUX OCUFYpaHUX Aeno3uTa.
OBOM M3MEHOM, CMatbeHe cy obase3e baHaKa no
ocHoBYy nnaharba Npemuje ocuryparba Aenosuta y
npoceky 3a oko 30%, Ynume ce nocpesHo omoryhuna
Beha MHBECTMLMOHA aKTUBHOCT BaHaKa.

Kako je 3akoHOM yBegeHa M moryhHocT obpauyHa
npemmje Ha OCHOBY HWBOA pPU3MKA Y MOC/IOBakby
baHaKa, nponucaHa je obasesa AreHuuju ga AoHece
MeTtomonormjy 3a obpadyH npemuje ocuryparba
Jeno3nTa Ha OCHOBY HMBOA PU3MKA Yy MOC/0Bakby
6aHaKa y poKy o4, rogMHy AaHa o4 AaHa CTynara Ha
CHary oBor 3aKoHa. YnpaBHu o460p AreHuuje ycBojuo
je Tekct MeTogonormje 15. oktobpa 2020. rogmHe y3
npeTxogHy carnacHoct HBC, uume je wucnyreHa
3aKOHCKa obaBe3a y NponucaHom pPoKy, a nocebHom
oaslykom YnpasHor ogbopa AreHuuje he ce oanyuntm
0 noyeTky npumeHe MeTtogonoruje.

Y cuctemy ocurypatrba genosnta Penybamka Cpbuja je
YNTUMATUBHM rapaHT UcnaaTe OCUrypaHux AenosunTa.
Y cBpxy obesbehuBarba cpeactaBa 3a OcCUrypakbe
aenosuta AO[ Hannahyje npemujy ocuryparba
aenosuTa of, 6aHaka 3a pavyH PoHaa 3a ocurypare
AenosuTa, ynpas/ba UMoBMHOM doHZa u ucnnahyje
AenosnTte 40 OCUTypaHor M3HOCa Yy C/yvajy cTevaja
UAu MnKBUZaLmje baHke. [oaaTHo, cpeacTea GpoHAa
ce MOry KOPUCTUTUM M 3a GMHaAHCUpakbe MNOCTymMKa
pecTpyKTypupara 6aHaka y o0bumy 1 nog ycnosuma
yTBpHeHMM 3aKoHOM Kojum ce ypehyjy baHke. Y
cnydajy Hepoctajyhux cpepctaBa y  doHay 3a
ocurypatbe genosuta, Penybnvka Cpbuja obesbehyje
ucnnaty 6uno cpeacTesuma us byuerta, 6uno aaBakbem
rapaHumje 3a 3agy*kusarbe AO/.

Bnaga je pgaHa 24. mapta 2020. roguHe poHena
Ypeaby o ynaratby 3a Bpeme BaHpeAHOr CTakba
OEBU3HUX CpeacTaBa Kojuma ynpassba AreHuuja 3a
ocuryparbe AenosnTta, Kojom je nponucaHo Aa 3a
Bpeme BaHpeaHOr cTakba HacTanor ycnen 6onectu
COVID-19 u3assaHe Bupycom SARS-CoV-2 AreHuwuja
MOXKe ynaraTv Bulle 0Jf, YeTBPTUHE [EeBU3HUX
cpeactaBa PoHAa y AeBU3HE AYXKHUYKE XapTuje oA,
BpeaHoCTH Koje nsgaje Penybnuka Cpbuja. Y cknaay

1 3awTtrheHn fenoHeHTH cy: duU3nYKa MLA, NPeLy3eTHULM, MUKPO, Mana 1 CPpeAatba NpaBHa IMLA, HAaKOH UCK/byderba npeasuheHum 3akoHom

0 ocuryparby AenosuTa.
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c Ypenbom, AreHumja je y poKy of, roguHy gaHa og,
OaHa npecTaHKa BaHpeaHor cTakba (4o 6. maja 2021.
rogvHe) W3HOC [AeBM3HMX cpenctaBa  DdoHaa
YNIOXKEHUX Yy [OEBU3HE AYyXKHWYKE XapTuje of
BpeAHOCTM Koje wu3gaje Penybauka  Cpbuja,
yCKnaguMna Ha HWMBO 3aKOHCKOr aumuTa op 1/4
YKYMHUX AeBU3HUX cpeacTaBa PoHaa.

lapaHuMja ucniaTe ocUrypaHux AenosuTa of CTpaHe
AprKaBe, b0 AMPEKTHO cpeacTBMMa M3 byyeTa, uam
WHAMPEKTHO M3aBatbeM rapaHumja 3a 3afyKunsare
AO[, u3BOop je ¢UCKanHUX pusMka U moryhux
duckanHux Tpowkosa. MehyTum, 3axBasbyjyhu
MOCTUFHYTOj CTAabUAHOCTM GaHKAPCKOr CeKkTopa, of
2015. roguHe Huje 6uno notpebe 3a Kopuwherem
cpencTaBa ¢oHAA@ 3a OCUrypakbe AEen03uTa, HUTK
[pXKaBe MO OCHOBY WCM/aTa OCWUIypaHWX W3HOCA
aenosuTa.

YMmatberbe GUCKaNHUX pPU3MKa MO OBOM OCHOBY
3aBUCK 0f, CTabUNHOCTU U OAPXKMBOCTM BaHKapCKor
cuctema. Haasop Hag 6GaHKApCKUM  CUCTEMOM,
06a3pMBOCT y Naacupakby cpeacraBa v yHanpehetre
KBa/sMTeTa MMOBMHe 6aHaKa cy OCHOBHM cTy60BM
cTabunHor 6aHKapcKor cucTema.

OcTBapeHu pesynTtatu 6aHKapcKkor  cekTopa
Peny6nuke Cpbujey 2021. roanHn npuKasyjy pactyhy
npoduTabunHoct  6aHaka. BaHKapcKM  cekTop
Penybnuke Cpbuje je y 2022. roguMHM NOCAOBAO
npodunTabunHo, ca HeTo  gobutkom npe
onopesunBara Yy U3Hocy og 99,6 munmjapam AnHapa,
WO je 3a 85% BuLle o pe3yaTata ocTeapeHory 2021.
roAMHW Kaga je HeTo AobuTak npe onopesuBaka
n3Hocmo 53,9 muanjapan guHapa.

baHKapcku cekTtop Penybanke Cpbuje agekBaTHO je
KanuTasM30BaH KaKo Ca CTAaHOBWULUTA OCTBapeHor
HMBOA NOKa3aTe/ba aAeKBATHOCTM KanuTana Tako U ca
CTAHOBMLUTA CTPYKTYpe perynatopHor Kanutana. Ha
Kpajy 2020. u 2021. rogmHe, nNpoceyHa BpenHOCT
nokasates/ba aAeKBaTHOCTM KanmuTana Ha HUBOY
baHKapcKor cektopa Penybanke Cpbuje nsHocuna je
22,42%, oaHocHo 21,77%. Tokom 2022. roguHe u y
npsom Tpomeceyjy 2023. rogmHe o4yBaHa je BUCOKA
a[EeKBATHOCT  KanuTana  HaHKapcKor  cektopa
(nokasaTe/b afeKBATHOCTM KanuTana je Ha Kpajy
aeuembpa 2022. msHocuo je 20,15%, a Ha Kpajy
mapTta 2023. 20,52%), y3 NOBOJbHY CTPYKTYpy
Kanutana (93% YMHWM HajKBAaNUTETHWU]M OCHOBHMU
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aKUMjCKM  KanuTan), WTO je 3Ha4yajHO W3Haj
NPOMNMCaHOT perynaTopHor MMHUMYMa o4, 8% U BuLle
Hero [0BOJ/bHO 3a MoKpuhe CBUX pU3MKa Kojuma je
ceKkTop U3NOXKEH, WwTOo notephyjy n
MakponpyaeHumjanHm ctpec TectoBn Koje HBC
pefoBHO cnposoau. WMmajyhu y Buay cuTyaumjy
HacTasy npornawewem BaHpPeAHOr CcTakba Y
Penybnuum Cpbuju, Kako 6u ce omoryhuno
ybnaxkaBatbe  E€KOHOMCKMX U UHAHCKUjCKUX
nocneauua Hactanux ycnes naHaemuje 6onectu
COVID-19 nsasBaHe supycom SARS-CoV-2 npeapysete
Cy Mepe nojpLuke Npuspeamn Koje cy umane 3a Uumb
noseharbe /IMKBUOHOCTU nNpMBpeaHMX CcybjeKarTa.
JegHa on mepa jecte 6una n goHowewe Ypeabe o
yTBpHMBatby rapaHTHe wWeme Kao mepa noAplike
npvepeau 3a ybnaxkaBarbe nocneguua naHzemuje
6onectn COVID-19 mnsasBaHe Bupycom SARS-CoV-2.
OBom ypenbom je KOHCTUTyMcaHo yTephuBarbe
HaUMOHanHe rapaHTHe weme. Mosehatbe
JIMKBUAHOCTU npuspeaHux cybjekata Kpo3
MexaHu3am rapaHToBaka Penybnuke Cpbuje 3a
Kpeaute Koje 6aHKe opobpaBajy npuBpesHUM
cybjekTMmMa 3a ¢QUHaHCMparbe JIMKBUMAHOCTU U
06pTHMX cpencTaBa, a Koje ce omoryhasa
3aK/byyersem Yrosopa O rapaHuuju Penybnvke
Cpbuje 3a Kpeautuparbe npuepese C UWbBEM
ybnaxkaBarba HeraTMBHWUX MNocneamua naHgemuje
6onectn COVID-19 mnsasBaHe Bupycom SARS-CoV-2,
jecte mepa Koja y cebu cybnmmmnpa M3y3eTHO BaXKaH U
Hy)aH MexaHu3am edekaTa 3a cBa /Mua ca
ceamwtem y Penybanum Cpbuju  ykmydyjyhu u
no/bonpuBpeaHa ra3gmMHCTBa.

C 063MpOM Ha YMHbeHWUUY [a je MPEeKo MOC/I0BHUX
6aHaKa, 40 Kpaja HoBembpa 2020. roguHe, npuspeam
nnacupaHo oko 1,5 munvjapau eBpa, o4 YKynHO
pacnosioxkvee 2 (4Be) muavjaphe espa, jaBuna ce
notpeba 3a MpoAy:Kerem poKa L0 Kaja yrosop o
Kpeauty mopa 6uTM 3aK/bydeH, O4HOCHO A0 Kaga
YyroBop 0 KpeauTy mopa 6UTK NyLuTeH y Tevaj.

Y cknaay ca Tum, HapogHoj CKynwTMHN NpeanoxXeHo
je poHowere 3aKoHa 0 yTBphHMBatby rapaHTHE Wweme
Kao Mepe noaplike npueBpeau 3a ybnarkaBare
nocneguua naHgemunje 6onectn COVID-19 n3asBaHe
Bupycom SARS-CoV-2, Koju je AOHET Ha cegHuum
oAp:KaHoj paHa 17. peuembpa 2020. roguHe.
Penybnuka Cpbuja je npenosHasna notpeby 3a
ofobpaBatbem pgogatHux 500 muaMoHa  eBpa
nomohu, y Un/by oprKaBatba IMKBUAHOCTM Yume he
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YKynaH M3HOC cpeacTaBa naacuMpaHux nytem |
rapaHtHe weme goctvhu M3HOC oA 2,5 mMununjapae
espa. C TMm y Be3n, OOHET je 3aKOH O M3MeHama
3aKkoHa o yTBphMBakby rapaHTHe LWeme Kao mepa
nogplike npuspeau 3a ybnarkaBarbe nocieaumua
naHgemunje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpycom
SARS-CoV-2.

Penybnuka Cpbuja je nnacupana bBaHKama
npeasuheHunx 2,5 munvjapam espa, Aok cy baHke, go
31. jyna 2022. roaunHe, naacupane KAnjeHTMMa OKO
2,4 munnjapae espa. WctoBpemeHo, Penybnuka
Cpbuja je npenosHana noTtpeby 3a goaatHy nomoh
HajyrpoxeHnjum npeagysehuma Koja wmajy nag,
nocsoBHUx npuxoga sehu oa 20% y 2020. roauHu, y
ogHocy Ha uctn nepuog y 2019. rogmuu, Te je 22.
anpuna 2021. roguHe poHeT 3aKoH O yTBphMBatby
Apyre rapaHTHe LWeme Kao mepe A04aTHe NoApLuKe
npuepeau ycnaesn MNpPOAYXKEHOr HeraTMBHOI yTuuaja
naHgemunje 6onectn COVID-19 um3a3BaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2 uume je opobpeHo popaTHux 500
MUAKOHa eBpa nomohu. Y geuembpy 2021. roanHe
OOHeT je 3aKOH O M3MEeHM M LONyHW 3aKOHa O
yTBphMBatby Apyre rapaHTHe LWeme Kao Mepa
[OoJaTHE MoApluKe npuBpeau ycnen npoayKeHor
HeraTMBHOI yTuUaja naHgemuje 6onectm COVID-19
n3asBaHe Bupycom SARS-CoV-2, Kojum je npeasuheH
M3y3eTak fga KOPUCHUKY KpeauTa Koju cnafja y
npeayseTHWKe, MUKPO, Mana u cpefra npeayseha
KOja nocayjy y CeKTopuMma MNyTHWYKOr TPAHCMNOPTa,
YyroCcTUTE/bCTBa, TYPUCTUYKMX areHumja "
XoTenujepcTsa y rpafloBUmMa, MoxKe 6UtM opobpeH
KpeauT obesbeheH rapaHumnjom.

Ycnen cmarbeHor ogobpasarba Kpeguta y OKBUPY
Apyre rapaHTHe Leme, Kao U eBUAEHTHO NPoAayKeHor
HeraTMBHOr yTuuaja naHgemuje 6onectm COVID-19
n3assaHe Bupycom SARS-CoV-2, Te pa je, ycneg
paTHUX AewaBakba y YKpajuHu, A0WA0 A0 NpoMeHe
OKOJIHOCTM KOje Ce HUCy Mmorae npeaBngetu
nsbujarem naHgemuje 6onectn COVID-19 nsassaHe
Bupycom SARS-CoV-2, a Koje napasielHo HeraTMBHO
YyTUYYy Ha NpuWBPEeAHY aKTUBHOCT, npeasuheHa je
moryhHocT peduHaHCUparba KpeguTa U3  npBse
rapaHTe Weme KpeauTMma U3 Apyre rapaHTHe LWeMe,
npuepegHUM cybjeKTMma Kopg, Kojux je Aowno Ao
CMatberba WAM 0bycTaBe MNOC/NOBHUX QAKTUBHOCTMU
BE3aHMX 33 U3BO3 M YBO3 poba M ycayra Ha TPXKULWITA
YKpajuHe, Pycuje unu benopycuje.
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Y cknagly ca U3HeTuMm, npojekuunje dpuckanHux bpyTo
oanvea byueta Penybamnke Cpbuje no ocHoBy
npegmeTHe HauuoHanHe MNapaHTHe weme n3Hoce 89
MUIMOHa eBpa 3a 2022. rognHy, 60 mmanoHa espa 3a
2023. roguHy, 5 munanoH espa 3a 2024. roguHy u 3
MWnOHa eBpa 3a 2025. roamHy. Takohe, n3spLueHa je
M NpojeKuMja nNpuaMBa MO OCHOBY HanjiaTe
npobnemaTMyHUX  MNOTpPaKMBarba MO  OCHOBY
npeameTHe MapaHTHe weme Penybavke Cpbuje Koja
m3Hocn 14 mumnmoHa espa 3a 2022. roguHy, 14
MuanoHa espa 3a 2023. roguHy, 9 mmanoHa espa 3a
2024. roanHy n 5 mmanoHa espa 3a 2025. roanHy.
Mpojekumja duckanHor bpyto oaameBa bOyyeTa
Penybnunke Cpbuje no ocHoBy gpyre MapaHTHe weme
nsHocn 1,8 munmoHa espa 3a 2024. roamHy, n 1,4
MUIMOHa eBpa 3a 2025. roguHy, a npojekuwmja
npuauea nsHocu 10,9 xmubaga espa 3a 2024. roanHy
1 103 xusmage espa 3a 2025. roamHy. Mo ocHoBy obe
rapaHTHe wWweme peanusosaHo je 2,45 munujapge
eBpa KpeauTa, 0K je Ha MMe aKTUBMPAHUMX rapaHumja
ucnnahexo 50,36 muaroHa eBpa.

LWto ce Tnue Apyrux PpUHAHCUJCKUX WMHCTUTYUM]a,
Penybnuka Cpbuja Mma AMPEKTAH yaeo y Kanutany
KomnaHuje [lyHaB ocuryparbe a.n.o. beorpag (y
Jasbem TeKcTy: [lyHas ocuryparse) n [lyHas Pe a.a.o.
Beorpag (y Aasbem Tekcty: [yHaB Pe), Kao u vy
HaunoHanHoj Kopnopaumjn 3a ocuryparbe
cTambeHunx KpeguTa (y gasbem TekcTy: Kopnopauuja).

YcnewHum n edpmkacHMm crnposoherwem oapesaba
3aKOHa Koju je ycBojeH Kpajem anpuna 2021. roguHe
—3aK0oHa 0 U3MeHM 1 AonyHama 3aKoHa 0 ocurypamby,
a Koju je 6MO OCHOB 33 NPOMEHY BAACHUYKMX MpaBa
Ha ApPYyWTBEHOM KanuTany Yy ApywTBMma 3a
ocuryparbe, AnpekTHo ydyewhe Penybanke Cpbuje y
KanuTany [yHaBs je nopacno Ha 76,70%. Takohe, Kako
je uy ykynHom Kanutany yHas Pe noctojano mare
yyewhe ApywTBEHOr KanuTasa, HaKOH MNpOMeHe
BNACHUYKMX NPaBa y CKNaZy ca HaBeLeHUM 3aKOHOM
Penybnuka Cpbuja je cTekna aupekTHo ydyewhe of,
0Ko 4,76% y [lyHas Pe.

MHaye, oo Kpaja 2014. rogmHe yyewhe apyliTBeHor
KanuTana y YKynHom Kanutany [lyHaB ocurypama je
n3Hocmno 94,61%, WTo je MMano HeMnoBO/baH YyTULA]
Ha nocnosarbe [yHaB ocuryparba (npe csera Kpos
KOMMIMKOBAHY YMpaB/bayKy CTPYKTypy), Ha wWwTa cy
YKa3nMBanum 1 peBn3opcKkm nssewTaju 3a 2012. n 2013.
roguHy y KOjMMa je U3parKeHo MULL/bere peBn3opa
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ca pesepsom. Wmajyhm y Buay 3Hauva] [yHas
ocuryparba Ha TPXKMWTY ocurypakba (Hajseha
ocurypasajyha komnaHuja), Peny6anka Cpbuja je y
aeuembpy 2014. roguHe n3BpLmaa
OoKanuTanu3aumjy [lyHas ocuryparwka ca 4,8
MWAWjapaM AWMHapa, yume je ydewhe ApywTBEHOT
KanuTtana csegeHo Ha 51,86%. Mocneprux roanHa
nocnosakte [lyHaB ocurypakba je cTabuiHo, y3
KOHCTaHTHO nobosblwarbe BehuMHe nokasaTesba.
MpumeTaH je TpeHA pacTa gobutm u3 roguHe vy
roguHy (v pefoBHa wcniata aveuaeHau). [yHas
ocuryparbe Huje MMano HeratMBHWX nocneauua vy
noc/ioBaky (rnepajyhu Kpo3 Haj3Ha4ajHuje
nokasatesbe) 36or 6onectu COVID-19 wu3asBaHe
Bupycom SARS-CoV-2. Kao Hajsehm wu3asoB y
npeacrtojehem nepuoay ucTMYe ce yckaahusarbe
(opraHusauMoHo, ynpaB/bayku, KanuTasaHo UTA.) ca
HOBMM perynaTtopHum ctaHgapaom ConBeHTHoOCT 2
KOje OYeKyje CBe yYeCHMKe Ha TPXKULLTY ocurypatba y
Peny6aunum Cpbuju.

3akoHOM 0 HaumoHanHoj Kopnopauujm 3a ocuryparse
cTambeHux KpeauTta ocHoBaHa je Kopnopauwja, Kao
NpaBHO /MLE CheuujanM3oBaHO 3a OcCuUrypame
noTpakmMBakba MO OCHOBY CTamMbeHMX KpeauTa Koje
opobpasajy baHke M gpyre  duUHaHcKjcKe
opraHusaumje, Koja cy obesbeheHa xMnoTekom, Kao n
3a obaB/batbe ApyrMx MOCAOBa y Be3UM ca TUM
ocuryparbem. OcHuBay Kopnopauuje je Penybauka
Cpbuja Koja Mma paupekTHo ydyewhe og 100% y
Kanutany Kopnopauuje (3akoHOM je oOcCTaB/beHa
moryhHocT ga ce Kopnopaumja opraHusyje Kao
aKLMOHAPCKO ApYLUTBO, C TUM [1a BPeAHOCT Ap¥KaBHOT
Kanutana y YKynHom KanuTtany Kopnopauuje He
MoXKe Aa byae mame of 51%). 3akoHoOMm je, Takohe,
yTBpHeHO Aa yKynaH HOMWHaNHW M3HOC oObaBe3a
Kopnopauuje Koje npousunasze w3 obas/barba
aenatHoctv Kopnopaumje moxke 6UTu Hajsuwwe ao 16
nyta sehu of u3Hoca kanutana Kopnopauuje, anv u
Ja Bnaga Mmoxe pga, Ha 06pasnoxkeH 3axTeB
Kopnopauuje, na carnacHoct 3a nosehare obuma
obaBesa Kopnopauuje Koje npousunase u3
obaB/batba AenatHoCcTM Kopnopauuje un 3a npeko 16
nyta op kKanuTtana Kopnopauuje, 3a ogpeheHn
BPEMEHCKM Nepuoga,

Of camor ocHuBaka, Kopnopauuwja je wumana
3HavajaH yTMUQj Y Kpeuparby TPMKULWHUX YCA0Ba U
CTaHAapAa KpeamuTupaa, WTo je 610 HyXKHO Aa 6u
ce XMMNOTEKApHO TPKMLWTe yonwTte passuao. To je
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OOBEN0 [0 CMakbera pu3Mka U obesbeherba
MHTepeca, KaKo KpeauTopa, Tako M 3ajMoTpaxkniala,
KPO3 CHU}KaBakbe KaMaTHMX CTOMa, WTO je A0Beso Aa
pacTa Tpaxkre 3a cTambeHMM HenoKpeTHocTMMa (ca
No3UTUBHUM edeKTOM Ha rpalheBUHCKY MHAYCTPU]Y) U
TMMe JonpuHeno nosehawy 6poja  cTaHoBa
KYM/bEHUX Ha KpeauT.

Yy NpPoOTEeKIOM nepuoay, Huje BpLEHa
OoKanuTanm3aumja Kopnopauuje w3 cpeacrtasa
byyeta Penybanke Cpbuje, Beh je nosehare
KanuTana  BPWEHO M3  OCTBapeHe  A06buTH
Kopnopauuje. Mehytum, Kako nosehake Kanutana
HMje NPaTUNO PacT OCUTYpPaHUX KpeanTa, Bnaaa je, y
CKNaZy ca 3aKOHOM, CBaKe roguHe Aasasia carnacHoct
3a noseharbe 06Mma obaBesa Kopnopauwuje Koje
npousunnase n3 obassbarba AenatHoctn Kopnopauuje
1 3a npeko 16 nyta og kanutana Kopnopayuje. Oso
nosehatrbe ce U3 roamHe y roamHy cmakbyje (Hnp. 3a
2015. roguHy obum obasesa Kopnopauwuje Koje
npousunnase n3 obas/barba AenatHoctn Kopnopauuje
je morao gma 6yae mo 30 nyta Behu op Kanutana
Kopnopauuje, gok 3a 2022. roanHy MoKe 2 U3HOCKU
00 20 nyTa BMWe og, KanuTana Kopnopauuje).

Kao noTeHuMjanHN pU3MK Ce NojaB/byje BENMKN 6pPoj
TYXXOW KAMjeHaTa npotuB HaHaka y Be3n ca
nnaharbem npemuje ocuryparba Kopnopauuju. Mako
Kopnopauuja Huje Ty)KeHa cTpaHa, HUTU Penybaunka
Cpbuja rapaHTyje 3a ob6aBese Kopnopauuje
(Kopnopauuja rapaHTyje 3a cBoje o6aBese 40 BUCKMHE
CBOI KanuTana), MNOTeHUMja/IHO HeraTuBaH WCXOA,
OBMX CMNOpOBa MOXe [Ja YTUYe Ha eBEeHTyanHy
notpeby oapeheHux mspaTtaka u3 byyeta. Takohe,
ycnen npomerbeHUX TPXKULIHUX YCI0Ba AOLWIO0 je A0
cnopoBa ca oapeheHum 6pojem 6aHaka (oTKas
yroBopa ca Kopnopauujom of cTpaHe H6aHaKa), wto
[OBOAM [0 3Ha4YajHOr CMakberba  OCUTYPAHUX
Kpeauta, a TUMe UK [0 CMakbera npuxona
Kopnopauuje. Wmajyhu y Bugy A[yropoyHoct
noTteHuujanHux  obasesa Koje Kopnopauuja
npeysuma (ocuryparbe noTpaxmsara MO OCHOBY
cTambeHunx KpeauTa Koju ce ofobpasajy Ha nepuoa u
oz 30 roanHa), HacTaBak TPeH/1a 3HauYajHor CMakberba
OCUTYpPaHUX KpeauTa WCTO MOXe f[a yTu4e Ha
eBeHTyasIHy NoTpeby oapeheHnx n3gataka us byyera
y byayhHocTun.

Cyacku noctynuu
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Ycnen 6pojHUX cyackux nocTynaka, npeg Aomahum u
MehyHapoAHUM CYL0BMMA, r4e je TepeT naahatba Ha
Penybnuum  Cpbuju  Kao  TY)KEHOj  CTpaHy,
NAEHTUPUKOBAHU CYy PA3IUYUTU GUCKANHU PUSULM
KOju nocToje ycnen HEU3BECHOCTM Y Be3M ca
npouecrma (MapHUYHM, BaHMAPHUYHU, M3BPLUHM W
Apyrv noctynuu), nocebHo mmajyhu y Bugy u T3B.
,MacoBHe” MocTynkKe.

Penyb6aunka Cpbuja je no ocCHOBY HOBYAHWMX Ka3HU U
neHana no  pelwewy cyfoBa  (EKOHOMCKa
Knacuédukaumja 483), Kao M HakHage wWTeTe 3a
nospee WAW WTETYy HaHeTy oJ, CTpaHe ApPXaBHUX
opraHa (ekoHoMcKa KnacuéuKkaumja 485) y nepuoay
2009-2020. roguHe yKynHO naatuna 121 mnpa
OnHapa. Y 2021. roaMHn w3 byueta Penybauke
Cpbuje je no Tom ocHoBy niaheHo 16,6 mapa AnHapa,
y 2022. rogMHn OBU TPOLIKOBWU CYy M3HOCUAKU 26,6
MApA, AMHapa, AOK cy 3a nepwos 1.1.-31.3.2023.
roguHe gocturam Hueo oA 10,1 mnpa anHapa.

Y uu/by cmarberba TPOLKOBA Yy T3B. ,0yLieTcKum”
noctynuuma, y Toky 2019. roguHe pgowno je Ao
M3MeHa 3aKoHa O wu3Bplwewy W obesbeherby
(,Cny»k6eHn rnacHuk PC”, 6p. 106/15, 106/15 —
ayTeHTUYHO Tymaderbe, 113/17 — ayTeHTUYHO
Tymaderbe M 54/19), Koju je ctynmMo Ha cHary 1.
jaHyapa 2020. roguHe. YnaHom 300. HasepgeHor
3aKOHa, u3Mehy ocTanor, nponucaHo je pJa je
M3BPLWHM MOBepwiay, Ay)aH g3 O Hamepwu
nogHolwerwa npeasora 3a W3BpPLIEHE MUCMEHUM
nytem o06aBecTM MWMHMUCTApPCTBO HAAJ/IEXHO 3a
duHaHcKnje HajkacHuje 30 gaHa npe MnoAHOWeEHA
npeasora 3a M3BpLUEHE, YKOJIMKO Ce KAo M3BPLUHU
OYXHUK nojassbyje Penybivka Cpbuja, ayToHOMHa
NoKpajHa, jeAMHNLA IOKA/IHE CaMOYyNpaBe, AUPEKTHU
WAV UHAMPEKTHU KOPUCHUK BYLIETCKMX CpeacTaBa.

Hamepa je 6una fa ce HaBegeHOM MEPOM MOACTaKHe
nobpoBo/bHO  nnahawbe obaBese o4 CcTpaHe
HaZNeXXHOr opraHa, Kako 6u ce M3bernn TPOLIKOBU
npuHyaHe Hannate. MuHUcTapcTBy dUHaHCKHja -
Ynpasu 3a Tpe3sop, je y 2020. roamHun nogHeTo 51.757
obaBeluTerba O Hamepwu nogHolera npessora 3a
m3spwemwe, y 2021. roauHm 54.270 oBuX
obasewTema, y 2022. roamnHn 49.080, a y 1. kBapTany
2023. roanHe 11.746 oBux obaBeluTeHba.

Kapa je npuHyaHa Hannata y nutakby, Hajsehe
yyewhe y oBMM M3BpLIEHMMA Ha gaH 31.12.2022.
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roguHe wumajy: MwuHuctapcTtBo ogbpaHe 20,5%,
MwuHuctapcteo npasge 7,9% wn  MUHUCTAPCTBO
YHYyTpawmux nocnosa 7,7%.

Y 2023. roguHn M gasbe ce pagu Ha yHanpehery
cuctema 3a npaherbe GUCKANHUX PU3MKA MO OCHOBY
CYACKMX NOCTynaka, npe cBera y norneay
yHanpehera NpuKyn/bakba U aHaiM3e nogataka us
noctojehux esmaeHuUMja.

OcTtanu GUCKaNHU pU3nLMU

Mopen HaBefeHMX OUCKaNHUX pU3MKa NocToje W
Apyre OKO/JIHOCTM Koje, YKO/IMKO ce peanunsyjy, mory
noBectm o GUCKanHMX  Tpowkosa. Hbumxoso
naeHTUGUKOBarbe MOMarke carnefasary moryhux
yTUUaja Ha dUcKanHy nosnumjy semsbe y ogpeheHom
nepuoay.

MocnoBatbe jeaMHULA NOKANHE CamMoymnpaBe MOXKe
MMaT dUCKanHe MMNAMKaumje Ha OyueT cekTopa
apkase. NocebHUM dWCKanHMM npaBuAMMa  3a
JIOKaNHe camoynpase MOCTaB/bEHO je T3B. ,3/1aTHO
npasuno” aaje peduunt moryh camo 3a peanusaumjy
KanuTaiHMX WHBecTUUMja. [loctoje M npaBuna o
BUCUHM 3a/ly’KEeHOCTU jeouHuua JIOKasHe
camoynpase, Ynja 61 JocnenHa NpUMeHa oAp:Kana
CTabUIHOCT jaBHWX GUHAHCK]ja HA TOKAJIHOM HUBOY. Y
NpaKkcu ce AelaBano fa HepeasHUM MaaHUpaktbem
KaKo npuxona, Tako u pacxoga gohe oo Kymynauuje
Jocnenunx, a HemammMpeHux obasesa Koje yrpoxkasajy
bYHKLMOHUCa e NojeANHUX rPag0oBa M ONWTHUHA.

Kako 61 ce nsberna peanmsaumja GUCKaNHUX pM3nKa
no OBOM OCHOBY, MuHuctapcTtBo ¢GUHaHCK]ja
yHanpehyje cuctem KOHTpose jaBHUX O UHAHCKU]a
JIOKaZHMUX ~ CamoynpaBa Yy LUW/bY MNOLWTOBakA
NOCTaB/beHUX MpaBuaa — Of, MJaHuparba [0
peanusauuje 6ylieTa Ha 10OKaJIHOM HUBOY.

Ha ocHoBy MeTtogonorvje 3a npaherbe duCKanHUx
pusunKa no byyet Penybnnke Cpbuje Koju npomsnase
M3 Bpllera HAJNEKHOCTW jeAuHULA JoKasHe
camoynpase, MUHUCTAPCTBO GMHAHCK]a je U3paamno
pagHM MoZen 3a aHanu3y, oueHy u npahetrbe
dUCKaNHUX PU3KNKA, YMja ce MpUMeHa oYeKyje y 2023.
roAuHU.

CTanHo NpucyTaH pU3KK 04 eleMeHTapHUX Hernoroaa
M NPUPOAHMX KaTacTpoda Hanaxe ynarawba Yy
nporpame npeseHuMje, Kako 6M ce ymarbuau
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noTeHumMjanHM GUCKaNHN TPOLLIKOBMU 32 OTKNAkbakbe
liTeTa HacCTa/MX MO TOM OCHOBY. JeaaH of BMAOBA
npeBeHUMje je KOMOWHOBaAre LWMper CcrekTpa
OUHAHCU]CKMX MHCTPYMEHATA, Kao LITO Cy pe3epBHU
doHAOBKM, MOTEHUMjaNHE KpeauTHe /uHWje W
ocuryparbe UMOBUHeE.

Penybnvka Cpbuja ce y 2014. roamHu cyoumna ca
KaTactpodanHMM nocneguuama nonsaea, 4uvja je
YKynHa wreTa (ca rybuumma) npoueHeHa Ha BuLe 04,
1,7 mnpg espa. Bnaga Penybnuke Cpbuje je y
aeuembpy 2014. roamHe ycBojuna HauuoHanHu
nporpam 3a ynpas/bakbe pusnumma on
e/leMeHTapHMX Henoroga, Koju ce CcnpoBogu vy
capagtn  ca CeeTckom b6aHKoOM, YjeaurbeHUM
Haumjama u EBponckom yHujom. Y cKaagy ca
HaBeAeHVMM nporpamom, Hosembpa 2018. roguHe
[OHET je 3aKOH 0 CMakbekby PU3MKa o4 KaTacTpoda K
ynpaB/bakby BaHpegHUM cuTyaumjama (,CnyxéeHu
rnacHuk PC”, 6poj 87/18). Y Toky 2022. roauHe
MocebHa pagHa rpyna oTnoyena je npouec
peBuamparba CrpaTervje cmarberba pU3MKa Of,
Katactpoda u ynpas/barba BaHpeAHMUM CUTyaLMjama
y Penybanum Cpbuju, ca uu/bem wuspage HOBOT
AKLMOHOr NaaHa 3a nepuog 2022—-2027. roanHe.

Penybnuka Cpbuja je y 2019. roguHu nnatuna us
byueta 4,22 mapa, AMHApPa Ha UMe HaKHaje WTeTe 3a
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nospege Wau WTeTe HacTaje ycnen enemMeHTapHuX
Hermoroga WAM Apyrux NPUPOAHUX y3poKa. Y TOKy
2020. roguMHe 3a 0By HameHy (eKOHOMCKa
Knacudwukaumja 484) wusgsojeHo je 2,87 mapa
AnHapa, oK je 3a 2021. rognHy M3HOC NOTPOLLEH Ha
0Be HameHe CMmarbeH 1 u3Hocuo je 520,29 muanoHa
AvHapa. M3pBojeHa cpeacTBa 3a OBY HAMEHY TOKOM
2022. rognHe nsHocuna cy 263,88 MnManMoHa aMHapa,
ay npsom KkBapTany 2023. roanHe, 3a OBE HameHe je
usgsojeHo 33,27  muavMoHa  auHapa  (6es3
WMHTEPBEHLMJCKMX  cpeacTaBa 3a  ybnaxaBarbe
nocneauua 6onectn COVID-19).

3ak/byykom Bnage 05 bpoj: 40-9575/2021 op 21.
OoKTObpa 2021. rogMHe ycBojeHa je JeAMHCTBEHa
MeTofonornja 3a npahere QGUCKaNHUX PU3KUKA Y
Peny6aunum Cpbujn Koja, nsmehy octanor, obyxsarta u
MeTtogonorujy 3a npahewe GUCKaNHUX pU3MKa Koju
ce jaB/bajy Kao nmocneamua eNemeHTapHUX Henoroaa.
Y ToKYy 2022. roguHe je, y capagru ca CBeTcKOm
6aHKOM, pa3BujeH mogen 3a npoueHy UCKaNHUX
pU3KnKa 0f, eNleMeHTapHUX HeNoroaa Koju npouemyje
yTULQ] MOTEHUWjaslHE enemMeHTapHe Henoroe Ha
CMatbere  npojektoBaHor pacta bAlM-a, pact
duckanHor peduumta M nocnegmyHo, noseharbe
jaBHor gyra.
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6. LluKNMUHO npunaroheHn u CTPYKTYpPHU GUCKaNHU 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 cay4yajy gda 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) dmckanHy nosmumjy.

dUCKaNHM NPOCTOP KpenpaH y NPeTxogHOM nepuoay
M 3HAYyajHO CTPYKTYpHO yHanpeheHa duckanHa
nosvumja 3emsbe, omoryhuau cy penakcaumjy
bUCKaNHe NOAUTUKE Y KPUSHUM BPEMEHMMA.

MN3bujarbem naHgemuje COVID-19 noyetkom 2020.
roavHe n ysoherbem mepa 33 34pPaBCTBEHY 3alUTUTY
CTAHOBHULITBA, rNobasHa EKOHOMMUja je yLia y Kpusy
6e3 npeceaHa. YTmuaj Ha duckanHy nosmumjy je 6uo
BMAJ/bMB KPO3 CMakbeHe npuxoda byuerta, Koju cy
nocreauua ycrnopasakba EKOHOMCKE aKTMBHOCTU
ycnen naHgemuje, U gpamatuyHo Behux pacxosa
YCNOB/bEHUX BehMM TPOLKOBMMA 3[pPaBCTBEHE
3aWTUTE M JOHOWeEHeM OBMMHOr naketa nomohu
npuspeaM u rpahaHuma. Y TakBOj cuUTyaumju,
yobuyajeHa aHanu3a npuBpeaHOr  LMKAyCa,
KBaHTUUKAUMja  PUCKAIHUX  MYATUNAMKATOpPA W
oueHa enacTMyHoCcTM duckanHor 6anaHca y ogHocy Ha
NPOU3BOAHM ja3 He f[aje CacBMM KOpPEKTHe oLugeHe
duckanHe nosuumnje 3emsbe. Opgrosop duUCKanHe
NO/IMTUKE HA C/NIOXKEHY EKOHOMCKY CUTyauujy
Y3POKOBaHY naHaemunjom KopoHasupyca y 2020. u
2021. roguHK, NpPeAcTaB/bEeH je OMNCEXHMM NakeTom
mepa nomohwu npuepeam. Y cayyajy oacyctsa mepa
noapluKe npuepeam U cTaHOBHUWITBY 6nar nag 64Ny
2020. roAMHM W CHaXXaH onopasak Tokom 2021.
roguHe 61 M30cTao, a Beha KOHTpaKuuja npuspese 6u
yTMLANa Ha 3HAaTHO CMOPMWjU OMOpPaBakK y HapeaHOM
cpeaHbOpOYHOM Nepuoay.

12 leta/bHMjK onuc KopuwheHe meTogonorvje u pesyatata mory ce npoHahu y ®uckanHoj crpaterunjm 3a 2013. roamHy ca npojekumjama 3a 2014.
1 2015. roamHy unm nytem avHka https://www.mfin.gov.rs//upload/media/jzsbpL_601ab1585ca02.pdf
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Tabena 19. PuckanHu 6unaHc U KOMNOHEHTe 3a 06payyH LUMKAUYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuogy 2005-2026. roguHe, % bAN*

MponssoaHn duckanHn MpumapHn LUpnknnuHo LUpnknnuno CTPYKTYpHM CTPYKTYpHU duckanHu
jas 6unaHc ducKkanHu npunaroheHn  npunarohexu duckanHn npYMapHu MMnync
b6unaHc duckanHm npYMapHu 6unaHc dUCKanHu
6unaHc duUcKanHu 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 4,1 -2,5 -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 0,0 -2,2 0,8 -3,0
2016 -0,1 -1,2 1,7 -1,2 1,7 1,1 1,8 -1,8
2017 -0,6 1,1 3,6 1,3 3,9 1,2 3,7 -2,1
2018 0,8 0,6 2,7 0,4 2,5 0,2 2,3 1,4
2019 1,9 -0,2 1,8 -0,9 1,1 -1,1 0,9 1,3
2020 -2,3 -8,0 -6,0 -7,2 -5,2 -0,2 1,8 6,4
2021 1,7 -4,1 -2,4 -4,7 -3,0 -0,7 1,1 -2,2
2022 0,5 -3,2 -1,7 -3,4 -1,9 0,0 1,5 -1,1
2023 -0,4 3,0 -1,2 22,9 41,1 -1,7 0,1 -0,8
2024 -0,5 -2,2 -0,1 -2,0 0,1 -2,0 0,1 -1,2
2025 -0,3 -1,5 0,8 -1,4 0,9 -1,4 0,9 -0,8
2026 0,1 -1,5 0,9 -1,5 0,9 -1,5 0,9 0,0

* 3a nepuopg, 2023-2026. roamHe npukasaHe cy NpojekToBaHe BPeAHOCTH.

** CTPYKTYPHU NpUMapHU BunaHc fo6ujeH je UCK/byuMBarbem NPOLEHEHUX jeIHOKPATHUX NPMXOAa W pacxoda. PesynTtatu Koju mpuKasyjy
NPOMEHY CTPYKTYPHOT MpuUMapHor geduumuta He UCK/byYyjy eKcnanuutHo edekte noseharba epuKacHOCTM HamiaTe NpUxXoda, na ce oueHa
CTPYKTypHOT Npunarohasatrba y 2015. 1 2016. rognMHN 4eNMMUYHO pasnKyje of NPeTXo4HO NpuKasaHux edekara.

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

MpousBoAaHM jas, LUKAUYHO NPUAAr. U CTPYKTYPHU KapakTtep 1 edpekTn pucKanHe nonuTUKe y nepmoay
duck. 6unanc y nepuoay 2005-2026. rog, % bAN* 2006-2026. roguHe, % bANMN*

7
EKCNaH3WBHA EKkcnaH3uBHa

v KoHTpaumkamuxa
-7 | R NpoussoaHy jas KoHtpauuknnuna
5
DduckanHu
9 4 6unaHc 5 PectpuktuBHa
e— || IKTUYHO
npunaroheru duckantn 6unaxc . DyvicKaNHW MMNYAC e [1DOV3BOSHMU ja3
e CTPYKTYPHU NPUMAPHN GUCKaNHM BUnaHc -9
W ™Y 00 OO O «# N MM < 10D O™ 0 0O O «+ N M < 10 W
O ©0 0O © @ o = o A d 4 o4 4 4 o &N o o & &~
CToyKTYPHU ducKanty Gunanc SRRRIRRARRARKRRIRLIRKRLIRKRIRKRRRRR
* 3a nepuog 2023-2026. rogmHe NpuKasaHe cy NpojekToBaHe * 3a nepuog 2023-2026. roamHe NpuKasaHe cy NpojekToBaHe

BPEAHOCTU. BPeHOCTM.
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CTpyKTypHa ¢ucKanHa nosuuMja 3em/be Huje
HapyweHa y nepuoay namehy 2020. 1 2022. roanHe,
36or Tora WTO Cy cCrnpoBeAeHe mepe nomohu
npuBpeaM W CTAHOBHULWITBY M3 AOMeHa OUCKanHe
NoIMTUKe BUne BPEMEHCKM OrpaHMYeHOor KapaKTepa.
Ocum TOra, eHepreTcka Kpu3a yCnoBuaa je 3HavajHe
WHTEepBeHLMje Ap¥aBe Yy AomeHy obe3behuBarba
eHepreTcke ctabunHoctn y 2022. roguHu. Ha ose
notpebe, ytpoweHo je 2,8% bAMN. Tokom 2022.
roAvHW peannsoBaH je n oapeheHn M3HOC cpeacTaBa
Kao Bug, nomohu CTaHOBHMWTBY Yy BUCUHM of 0,9%
BAMN. Ocum noBehaHWx wu3gaTaka 3a EHEpreHTe,
nomoh cTaHOBHULITBY M NpuBpeaun, obesbeheHa je u
CMakberbeM akum3a Ha HadTHe aepuBarTe.

Tokom 2023. roguHe, NPOMEHA Yy CTPYKTYPHO]j
Nno3uLUMjU CEKTOpa [ApXKaBe [Ae/IOM je YC/OB/beHa
nameHom opmyne 3a ycknahueare neHsuja vy
CKNagy ca HoBUM OUCKaNHUM MNPaBUAMMA, Kao U
BaHpegHor noseharba BUCKMHE MeH3Mja Kpajem
nperxogHe roguHe. HosBo nocebHo ducKanHo
npaBua0 yBOAM AOUPEKTHY Be3y wu3mehy HauuHa
ycknahusara neHsvja M ydewha oBor o6suMKa
pacxoga y bAMN. OBaKBO CUCTEMCKO pellere
obesbehyje ga ce He yrposu OAPMHKMBOCT jaBHUX
durHaHCKja, a fa NpMMmarba U CTaHaapA NeH3noHepa y
Behoj mMepu pedneKkTyjy eKOHOMCKY CHary 3emsbe.
OcTatak bnaror noroplara CTPYKTypHe ¢uckanHe
nosuumje nocneamua je u pacta ydewha pacxoga 3a
KamaTe y BAIMN. YBehaHM TPOLWKOBM 3a4yK1BaHba, KAao
nocneauua Mmepa 3a cysbujarbe MHONATOPHUX
TeHAeHUMja Ha fomahem u mehyHapoAHOM TPXKULLITY,
cBakako he 1y HapegHOM nepuoay MMaTK HeraTmeaH
edpekaT cCAMYHOr WHTeH3uTeTa. Mehytum, cet
yCBOjeHUX OUCKaNHWX npaBwuaa, nopej OCTanor,
npeasvha AMpeKTHy Besy namehy naaHMpaHux HMBoa
¢duvcKanHor pesyntaTta v ydewha jagHor gyray bAM. Ha
Taj HauMH, MOCTaB/ba Ce W rpaHuLA CTPYKTypHOr
duCKanHor pesyntata y cpefrem U Ayrom poky, ca
OCHOBHMM UM/beM Aa ce obesbegn OAPXKMB HUBO
jaBHor gyra.
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Kako je ¢puckanHu nmnync geduHncaH Kao pasnuka
[Ba y3aCTONHa LMKAMYHO npuaaroheHa (mpumapHa)
pe3ynTata, ouewyje ce Aa je duUCKanHa NOAUTUKaA
Tokom 2020. roguHe 6Mna M3pPasUTO eKCnaH3MBHO-
KOHTPALUMKAMYHA, YyCMepeHa Ha  ybnarkasarbe
HEraTMBHOr EeKOHOMCKOr UMKayca. Ycien HewTo
Marer obMma naketa mMepa eKOHOMCKe MoApLUKe y
2021. roaAnHM, dunckanHa NoANTUKA je
PECTPUKTUBHMjA HEro npeTxoaHe roAuHe, a no
KapaKTepy Takohe KoHTpauukauuyHa. Y 2022. 1 2023.
roAMHM OLeHEeHO je Aa je ducKanHa noanTuka bnaaro
pPEeCcTPMKTMBHA, M Mopes 3HayajHUX u3aBajarba 3a
ybnaxaBarbe eHepretcke Kpuse. [enom je 10 u
nocneauua pacta pacxoja 3a KamaTte Koju ce
MCK/by4Yyjy ©3 obpayyHa npumapHor pesynTtata.
CnnyaH pecTpUKTMBAH KapakTep NOJMUTUKe, a ycnep,
notpebe fa ce PUCKaNHM pe3ynTaTi foBesy Ha HUBO
npeasvheH GUCKanHMM NpaBUIMMA, OYeKyje ce Uy
nepuoay oz 2024. no 2026. roanHe.

Kapakrep 1 edpektu puckanHe nonutuke y nepuogy
2006-2023. roauHe, % bAN

KOHTPAUWUKANYHO -
EKCI'IaH3l/IHa

NPOUUKINYHO -
€KCnaH3uBHa

2008

MpounssoaHu ja3

3 4 5

duckanHu mmMmnync

NPOUMKANUYHO - KOHTPaUMKANYHO -
PeCcTpUKTUBHA PEecTpUKTUBHA
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7. Cumynaymja nytarbe jaBHOr gyra

Kpajem 2022. roguHe ycBojeHe Cy U3MeHe U JonyHe
3aKoHa o ByLeTCKOM cUCTeMY Y ey KOju ce oaHocU
Ha ¢ucKkanHa npaBuaa W npuHUMne duckanHe
ofroBopHoCTM W oapskusoctn®. YV cknagy ca
npomeHama onwTmx GUCcKanHuxX npasuna o aeduunty
W Oyry, M3mereHa je M npouegypa y cayyajy
npekopayvera ropke rpaHuue ayra. Tako, y cayyajy
ha je pyr usHag 55%, Bnapa y oksupy PuckanHe
cTpaTernje n nNo npoueaypu 3a ycsajarbe duckanHe
cTpaTterunje npegnaxke MNporpam 3a cmarbere ayra ca
KOHKpPETHMM Mepama 33 CMakberbe ayra Wcnog,
3apaTe rpaHuue. lporpam ce noAHOCKM 3a CBaKy
roguHy y Kojoj Taj ayr octaje u3Hag 55% bBAMN.
YKoAunKo je ayr usHag 60% BAMN, wto je n Hajsuwa
[03BO/bEHA TOpHA FPaHMLA Ayra CEeKTopa [AprKaBse,
Mporpam 3a cmarere pfyra ycsaja HapoaHa
CKYMWTWHA HajMatbe jeJaHnyT roguilikbe, y NOCTYMKy
JOoHOowWera W npunpeme byyeta 3a HapeaHy
buckanHy roguHy.

BpegHoctu yyewha jasHor ayra 'y AN on 60%, 55% u
45%, y CcKnagy ca YCBOjeHMM ceToM UCKanHUX
npaBuia, NpPeacTaB/bajy rPaHWYHE BPEAHOCTM 33
ofpehrBatbe MaKCMMANHO A03BO/bEHUX BPEAHOCTU
buckanHor peduumta Yy oapeheHoj  roauHw.
MpeasuheHe cy npoueaype y cnyyajy npekopadvera
M3Hoca gedunumnta M HauuH Bpahara y npeasuheHe
okBupe. Takohe pgeduHUcaHM cy [03BO/bEHMU
C/lyyYajeBu MpMBPEMEHOr oACTynara 04 GUCKAIHUX
npasuna (BaHpegHe, HenpeasuheHe OKOMHOCTU M
Ap.), Kao n obasese Bnage v aedunHUCaH BpeMEHCKM
OKBMP Yy npouecy Bpahatba Ha 3aKOHOM MponucaHe
BpegHoCcTM  ¢uckanHor pesyntata. OBaj Aeo
bUCKanHUX NpaBuia Nouukbe Aa ce Npumerbyje of,
2025. rogmnHe. [lo Taga he ce HMBO MaKCMMasnHO
aonywTteHor ¢wuckanHor apeéuumnTta  ogpehmsatm
®duckanHoOMm cTpaTerMjom, anm y CKnagy ca onwtum
HayenMma ¢uCKasHe OArOBOPHOCTM KOja Hanaxy Aa
ce He JOnyCcTV NpPeKomepaH pacT HMBOA jaBHOT Ayra,
OAHOCHO 0b6e3befie yCNOBM 32 HEFOBO CHUMKABakbE.

Mako He noctoju dopmanHa obasesa 3a
npeseHTaunjom lMporpama 3a cmarera Ayra ycnes,
Of/I0XKEHe NMpUMeHe NpaBwuaa, Kao HWM CYLITMHCKA,
360r TOra LUTO Ce TPEHYTHU HWMBO jaBHOT Ayra Hafa3u
ucnog, rpaHuue og 55% BN npeseHToBahemo Kpahy

PETPOCMEKTMBY KpeTakba jaBHOT Ayra y nepuoay of
2008. po 2023. roguHe W npojekumje 3a HapeaHU
Tporoamwtu nepuog, (2024. po 2026. roauHa) vy
cKnagy ca npeasuheHMm  QGUCKasHUM  OKBUMPOM.
MpuKasaHa je n cumynaunja pasamyumTmx cueHapuja
KpeTaka gyray nepmnoay oa 2027. po 2031. roanHe.

Y nepuogy og 2008. go 2014. roguHe peduuumt
CEeKTOpa pAp)KaBe je 3HayajHo nosehaH y3
MCTOBPEMEHO €EKCMI03UBHY MyTakby pacTa jaBHOr
ayra, npu yemy je oaHoc ayra u BAMN Buwe Hero
yaBocTpyyeH. Mepe o¢uckanHe KoHcoanpaumje
ycBojeHe Kpajem 2012. u Tokom 2013. roauHe
AennmuyHo cy ybnaxkuie oBaj TpeHZ, anu je HUBO
jaBHOr Ayra m gasbe 3HayajHO pactao. CmarbuBare
npumapHor gepuumnta y nepuoay 2012-2014. roguHe
Huje 6uno A0BO/BHO Aa cTabunusyje yyewhe HMBOA
jasHor gyra y bAMN. Edektn npsor Tanaca ¢uckanHe
KOHCONMZAUMje, Koja ce ofHOCWANa YraBHOM Ha
NpPUXo4HYy CTpaHy, M30CTanu cy, ycnes nosehaHor
obvma cvMBe eKOHOMMje, KapaKTepUCTUYHOT Yy
nepuoay HaKOH Moau3ama nopeckmx cTtona. Ha
pacxoA4HOj CTpaHM, BMUCOKe Kamate UM ogpeheHn
jeQHOKpaTHM pacxoau Cy AO0AATHO MOropliaBanu
durcKanHy nosumumjy.

JaBHM gyr ceKTOpa ApXKaBe y nepuoay
2008-2023. roauHe, % bAN

80

71,200

70 67,49 68,700
8,600
60 57,48 57'%7,1%§
54,58 4,400 69900
2,80 .
y
= 50
g 44,68
° 41,40
40
32,80
28,701
30
20 I
o

* anpoKcvMmaLmja IoKaHoT ayra
** npoueHa 3a 2023. roauHy

3 Buwe o pegeduHmcaHnm GUCKaNHUM NpaBUaMMa BUAETU Y Aefly KOju ce OAHOCH Ha CTPYKTypHe duckanHe pepopme.

72



duckanHa ctpaTermja 3a 2024. roanHy ca npojekunjama 3a 2025. n 2026. rogmHy

Mepe ¢uCKanHe KOHcoAMZaumje n[OHEeTe Kpajem
2014. rogunHe cnycTuae cy npumapHu aeduuut u
ycrnopuae pact jaBHor gyra seh Tokom 2015. roguHe,
a 00 cMmamema jasHor gyra y bAMN gowno je y 2016.
roAMHW, TOOMHY [faHa paHuje Hero wTto je 6uno
npeasuheHo apaH}xXmaHom ca MM®. Y 2016. rogmHu
oCTBapeH je npumapHu cyouumt oa 1,7% BAN, uume
Cy Ce KOHa4yHO CTeKM yCNoBM 3a nag ydyewha jaBHor
ayra y BAMN. Hakon Tora, y 2017. roauHu, y3
OCTBApPEHU NpuMapHu UCKanHU cyduumt og 3,6%
BAMN gonasu o jow 3HavajHujer naga yyewha ayra,
3a suwe og 10 n.n, Ha 58,6% BAM. Tokom 2018.
roAMHe HaCTaB/bEeH je TPeHS CMatbeta yyewha jaBHor
ayra y BAN Ha 54,4% BAMN. ®uckanHa penakcauuja
Tokom 2019. roguHe Huje yrposuna onagajyhy
nyTary jaBHOr Ayra. Mo3uTnMBaH NnpuMmapHu pUcKanHu
pesyntat y 2019. roamuu og 1,8% BAMN yTnuao je Ha
Oa/be CMakbere jaBHor ayra 3a jow 1,6 n.n. BAM.

Mepuog oa 2020. roanHe obenexkuna je jegHa of
Hajsehux 34paBCTBEHMX M MOCNEANYHO EKOHOMCKMUX
Kpu3a y nocnerbuMx HEKONMKO AeleHuja, u3assaHa
naHaemujom COVID-19. HajarkHuju dakTopu Koju cy
YTULAAKN Ha KpeTakba Ayra TOKOM NOMEHYTOr nepunoaa
CYy HMBO YKYMHOT U NpUMapHor duckanHor geduumta,
fofatHe noTtpebe 3a ¢UHaHcMpatbem W oTnAaTa
pocnenor gena ayra. OctBapeHu duckanHu geduunt
oz 8% BAMN (npumapHu aeduumnt oa 6% BAM) y 2020.
rognHn u geduvunt og 4,1% bAN y 2021. rogunHu,
yTUL@AM Cy Ha TO Ja ce, A0 caja, onafajyha nyTtarba
yyewwha jaBHOr Ayra npuBpemMeHo npeokpeHe. U nopep,
Tora, yyewhe jaBHOr Ayra cektopa ap:kase y BAM y
2021. roamHn 6naro onaga Ha 57,1% BAM. Ycnex
npeTxoA4HOr nporpama CTPYKTypHor  ducKanHor
npunarohasarba omoryhuo je aa Penybnuka Cpbuja
6e3 Tewkohe obe3beam HeonxoAHO GUHaAHCUparbe
ducKanHor geduumta TOKOM Tpajatba MaHaemuje
COVID-19, Kao 1 HecmeTaHy OTnaaTy gocnenor ayra.

HapeaHu nepuopn KapaKTepulle HacTynakbe HOBEe
rnobanHe eKOHOMCKe Kpu3e NocebHOo y eHepreTCKom
cekTopy. KapaKTepucTnyHO 3a 0Baj KpW3HM Nepuos,
ToKOM 2022. n 2023. roguHe, nopeg ocTanor cy
rnobanHoO HUCKe peanHe CTONe pacTa, yYApYy»KeHe ca
BMCOKOM CTOMOM MHPNaLmje. HemssecHoOCT y norneay
TOKa W Tpajarba KpuM3e, y OBOM Nepuojy 3axTesasa je
onpesHo Boherbe OUCKaNHe MNOAUTUKE, WU MNopes,
3HayYajHMX M3ABajarba 04 CTpaHe ApiKaBe Kako 6u ce
0be36eansio HeCMeTaHO CHabaeBatbe eHepreHTUma.
Y 2022. v 2023. roanHKU, OCTBApPEHU U MPOjEeKTOBAHM
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HUBOW MpUMapHOr ducKanHor pesynTtata (NpumapHu
aebvumtn 1,7% 1 1,2% BN pecnektMeHo), omoryhuam
cy gasby nag ydewha jaBHor ayra. Ha Kpajy 2023.
rogMHe nNpojekToBaHo je yyewhe jaBHor ayra og 54,3%
BAM.

NpumapHu pesynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y 64N v octBapeHu/npojektosanu pesyntat*, % 64N
6

MpumapHu pesynTaT Koju
ctabunusyje yuewhe gyray
AN

= == e= == OCTBapPEHM (MPOjEKTOBAHM)
4 S npUMapHu GUcKanHm
S pesyntat

-8

* 3a nepuop, 2023. no 2026. gaTe cy NpojekToBaHe BpPeaHOCTU.
M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

AHannsom npuMmapHor ctabunmsaumoHor jasa, Koju je
deduHncaH Kao pas3aMKka wm3mehy  octBapeHor
nNpUMapHOr pe3yiTaTa U NPUMapPHOr pe3yaTaTa Koju je
HeonxogaH ga 6w ce ctabunmnsosano ydyewhe jaBHor
ayra y Tekyhoj roaumHu, moryhe je oueHUTH
nocTaB/beHe KBaHTUTaTMBHe duckanHe aumute. Of,
2016. roamMHe npuUCyTaH je MNO3UTUBAH MNPUMAPHMU
cTabunvsaumMoHu jas, a nyTaka Ayra NpeoKpeHyTa.
Tokom 2017. n 2018. rogMHe no3uMTMBaH ja3 ce
noeehasa M y TOM nepuoLy je ocTBapeHo Hajsehe
cMatbere yyewha ayra y BAMN. CynpoTaH TpeHs,
benexkn ce Tokom 2020. roguHe Kag ce [OCTUNKE
Hajseha HeraTMBHa BpeAHOCT OBOF NOKa3aTesba. HakoH
Tora y nepuoay opg 2021-2023. roguHe npuMmapHu
cTabunMsaumoHM ja3 nocTaje MO3UTUBAH, YMme ce
omoryhasa nocreneHo cmakerbe HUBOA jaBHOT ayra. Y
nepuogy opa 2024-2026. roamHe, y CKaagy ca
bUCKAaNHUM OKBMPOM JATUM Y OBOM [OKYMEHTY,
NpOjeKToBaHe Ccy MO3UTMBHE BPEAHOCTM  OBOT
napameTpa.

duckanHm oksup npeasuheH osBom PuckanHom
cTpaTernjom noapasymesBa Ja, Moc/e PenaTuBHO
BMCOKOT HMBOA ducKanHor gedumumta y 2022. n 2023.
roAMHM, y ckAagy ca duckaaHMm npasuanma gohe no
HEroBor cmarbera Ha 1,5% BAMN y 2025. u 2026.



duckanHa ctpatermja 3a 2024. roanHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. rogmHy

roguHu. To he omoryhuTti ga ce yyewhe jaBHor gyray
BAM cnyctm Ha 51,9% Ha Kpajy 2026. roguHe. 3a
nepuog op 2027. po 2031. rogvHe pata je
CUMynaLmja TpU CUueHapuja KpeTarba jaBHOT Ayra, npu
Yemy ce y CBAaKOM nojpasymesa foc/iefHa npumMeHa
dUCKanHUX npasBuna y nornefsy HUBoa ¢UCKanHor
aedvunTa. [Ba anTepHaTMBHA CLLEHapuja cumynnpajy
edekTe EeKCTepHUX bUCKanHmx n/mnn
MaKPOEKOHOMCKMX LLOKOBA U HEOMXOAHO, a YjeAHO 1
3aKOHCKO obaBesyjyhe, npunarohasarbe duckanHe
NonTHKe.

MpeTrnocTaBKe y OCHOBHOM CLeHapujy Cy:

® HAKOH OCTBAapEeHOr penaTUBHO BUCOKOr HWUBOA
duckanHor pgeduumta y 2022. n 2023. roguHu, y
nepvoay og 2024. po 2026. roguHe ¢UCKaNHU
neduunT ce nnaHMpa Ha HUBoy og, 1,5%, ycnep tora
LITO jaBHW Ayr 6enexu BpefHOCTU UCNoA rpaHuLLe
o4 55% BAIM. My nepnoay HaKOH Tora naaHmpa ce
duCKanHn fedUuUnT Ha MAKCMMaZIHOM HUBOY Of,
1,5%, wTto y3 ocTane npeTnocTaBke A0OBOAWU A0
KOHCTAHTHOI cMatkbetrbe yyewha jasHor ayra y bAnMN
Ha HMBO oA 45,9% AN y 2031. roguHw.

" MpeTnocTaB/beHa MpPOCeYHa CTOMa peasiHOr pacta
BN on 4% y ayrom poKy. OBakBe MaKpOEKOHOMCKe
nepdopmaHce omoryhaBajy fga ce u y cayyajy
penatmMBHO penakcupaHe uUCKaaHe
06e36e1 NOXKe/bHO KpeTakbe HUBOA Ayra;

NoINTUKe

= ycrnopaBatbe MHOaLMje M HAKOH Tora 3agprKaBatbe
Ha HMBOY 04, 3% NPOCEYHO Y AYTOM POKY;

cropuju pact OUCKaNHUX MpUXoAa Yy OLHOCY Ha
HOMWHanHW pact BAMN ycnen npomeHe CTpyKType
npuspese, javyarba WHBECTULMOHE AKTUBHOCTU MU
pacta u3Bo3a. He npeasuhajy ce 3HauajHuje
NpoOMeHe y NMOPEecKoj MOMUTULM, Y3 3aJprKaBarbe
BMCOKOT HUBOA KanuTa/HUX pacxoaa;

M30CTaHAK HETO npupacta M3ZaTmx
HaKoH 2026. rogunHe;

rapaHumja

" M30CTaHaK 3HaYajHUX NPUANBA OF, NpUBaTM3aLmje y
rnocmatpaHom  nepuogy. EBeHTyanHu  Behw
npvBaTM3aLMOHM MNpUXOAM CMatbyjy noTpeby 3a
dMHaHCMpatbem UM [oJaTHO  cmakbyjy  yvewhe
jaBHOr ayra.

Ynpas/batbe U 04PXKUBOCT jaBHOT ayra he ce foaaTHO
obesbeanTu:

= OrpaHuvyerem 3aK/byuMBarbad HOBMX MPOJEKTHUX
3ajmoBa y cC/yvajeBMMa fa NpeTxofHo opobperu
3ajMOBM HUCY ePUKacHO KopuwheHu;

= OTKYNOM jefHOr gena cKynor ayra kopuwherem

cpeActaBa M3 MOBOJ/BHUjMX  3ajMOBa WM
NPMBATM3aLMOHUX NPUXOAA YKOIMKO 33 TO MOCTOje

moryhHocTy;
= paeHtTudmKaumjom ©n  60/BUM

dUCKaNHUM pU3ULMMA.

ynpas/barbem

Tab6ena 20. Cumynaumja HABOA YKYNHOT Ayra y OCHOBHOM cueHapumjy ao 2031. roguHe, % AN

OCHOBHM CLyeHapHo 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

Mpuxoam 43,8 41,8 415 415 41,4 412 410 407 40,5 403
Pacxoan 46,9 449 438 430 42,9 427 425 422 420 418
Mag yuewha pacxoaa 2,0 1,1 0,8 -0,1 0,2 -0,2 -0,2 02 02
OucKanHm pesyataT 3,2 3,0 2,2 1,5 1,5 15 1,5 1,5 15 -15
MpUMapH¥ duck. pesyTaT 1,7 1,2 -0,1 0,8 0,9 0,38 06 0,4 0.2 0,0
Jashu ayry BAMN 556 543 540 530 519 506 493 481 469 459
BN peantm pacr, % 2,3 2,5 3,5 4,0 4,3 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Ha HapegHOM rpaduKOHy Cy MpuKasaHe cumynaumje
[lBa aNTepHaTUBHA CLEHapwuja KpeTarba jaBHor ayra, y
3aBMCHOCTU 04, NPOMeEHa oapeheHnx NpeTnocTaBku y
OCHOBHOM cLieHapujy. Y oba cayyaja 3aKOHCKM OKBUP
Hanarke obaBe3Hy peakumjy ¢ucKanHe NoOAUTHKe
KaKo 61 ce HUBO jaBHOT AyT 3aZ1p¥Kao Noj, KOHTPOIOM.

CueHapuo  ,ycnopeHu pacT  HaKoH 2027
noapasymesa npoceyaH peanHu pact BN o oko 1%
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y NMocmaTpaHOM nepuoay, y3 UCTU HUBO dUCKaNHOT
aeduunTa y o4HOCY Ha OCHOBHM CLEHapUWO. JaBHU ayr
npema OBOM clUeHapujy 6enexu KOHTUHYMpPaH
YMepeHu pacT U Ha Kpajy 2031. rogmHe AOCTUKe HUBO
on 52,8% bBAMN. CTPpMKTHO noliToBarbe (GUCKANHUX
npasuia obesbehyje aa ce u nopeg, ayKer nepmoaa
HUCKMX CTOMa peasiHor pacta He Jonasv Ao
npekomepHe akymynauuje jaBHor gyra. Mehytum
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OBO He nogpasymeBa M WCTU HUBO dUCKanHor
npunarofhaearba Kao y OCHOBHOM cLEeHapujy, jep je
notpebHa Beha akomoAaLmja Ha PacXoLHOj CTPaHU Yy
CUTyaLMjama Kafa ce 6enexn HUXKM NpuBpeaHN pacT.
M3BecHo je ga he, n nopepn ogpkasatba GUCKanNHOM
aedvunta y 3a4aTMM OKBUPUMA, Y jeGHOM MOMEHTY
aohu oo npobujarba rpaHuue ayra og 55% BAMN. To
noBAayYn Aasby PecTpuKumjy duUcKanHe NoAUTUKE U
[OJATHO CMakberbe geduumTta, WTO YMHU  OBQj
CLeHapu1o jolw HeNOBO/bHUUM Yy cmucay edeKaTa Ha
npuspesy U CTaHOBHULWTBO. Mako He noapasymesa
CHaXKaH jeAHOKpPATHM LWOK, OBaj CLEeHapuo Mnokasyje
OYropoYHy HEOAPMKMBOCT HUCKMX CTOMA peasiHor
pacTa No eKOHOMCKM pPa3Boj 3eMJbe, YMPKOC TOME LUTO
Ce HUBO jaBHOT Ayra AP*KWU NoJ4 KOHTPOJIOM.

MNopehere pasnuunTmx cueHapuja 1 yTuuaj Ha
BUCUHY jaBHor ayra, % bAnN
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40
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

YcnopeH pact HakoH 2026
e D YICKA/THM WOK HAKOH 2026. roanHe
OCHOBHM cueHapwo

CueHapuo ,PUCKaNHM WOK HakoH 2026. roanHe”
nogpasymeBa peanusaumjy BaHpeaHor porahaja
(npupoaHa, 3ppaBcTBEHA, EKOHOMCKa W Ap.
BaHpeAHa OKOJIHOCT) ca Aya/HUM [ejCTBOM M Ha
duckanHn n peanHun cektop. Kako 6u ce ybnaxune
nocneauue TakBe Kpuse (WOKa) ApxKaeBa je
npumopaHa pAa pearyje Behum u3gBajatbMma Ha
pacxofHOj CTPaHW WAN NPUBPEMEHUM CMatbEeHEM
nopesa, LWTO jeAHOCTpPAaHO noropwasa ucKanHe
nepdopmaHce. [lejcTBo KpM3e Ha peasiHu CEeKTop, Y
3aBMCHOCTM Of BPCTE LIOKa, MOXe fa byae Beoma
pPa3NYUTO MO MUHTEH3UTETY, HAUYMHY W AYKUHU
AenoBarba, ann M3BECHO MMa 3a nocaeauuy nag uam
ycnopeHu pact BN Kao M HeraTMBHO A4€jCTBO Ha
NPUXOAHY CcTpaHy b6yueta. OBM  BULLIECTPYKM
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HeraTmBHM GaKToOpu A0BOAE A0 CHAaXKHE HeraTusBHe
npomeHe ¢ucKanHe nosuumnje 3emsbe Yy BUAy
nosehatba duckanHor geduumTa, U y anconyTHOM
M3HOCY M M3paxeHor Kao yaeo y bATN. Y osom cnyyajy
3aKOHCKe  ogpenbe  gonywTajy  NpUMBPEMEHO
0ACTYynake oA NponucaHux GUCKaNHUX NpasBuaa, aau
y3 obase3y Brnage Aa cauvMHu m3BewTaj y Kome he
nopes, octanor objacHUTM pasaore 3a OBe OACTyMNakbe
Kao ¥ AMHaMUKY WM Mepe Kojuma he noHoBo
YCMOCTaBUTU HUXOBO MOLUTOBaH:E.

MNpeactas/beHn  cueHapuo, ycnen  BaHPegHUX
HaCTaNMX OKOZIHOCTU, MoApa3ymeBa Harno nosehare
¢duckanHor pedumumta Ha 8% BAM y3 nctoBpemeHu
peanHn nag bAM op 2%. Kao nocneguua Tora,
yyewhe jaBHoOr ayra ce panugHo nosehaBa Ha HMBO
oz 60,1% BAMN. duckanHa npasuna bu y Tom cayyajy
Hanarana Aa ce y HapeaHoj roAMHU NpuMeHe mepe
Kojum 6u ce dUCKanHM AedUuuT y NOTNYHOCTU
eNIMMUHNCA0. MehyTUM, TaKBO eKCTPEMHO GUCKANHO
npwunarohasarbe y jeaHoj roguMHUM npousseno 6m
[opaTHe HeraTuBHe edeKTe Mo CTaHOBHMLITBO, Kao U
Aasby aetepuopaumjy seh ocnab/beHUX eKOHOMCKUX
nepdopmaHcn npuspese. Kopuctehu 3aKOHCKY
MOryhHOCT O NpPMBPEMEHOM  OACTYMakby O,
ducKanHux npasuna, Bnaga 6u  npeasuzena
nocteneHo npunarohaBarbe y HapegHe ABe roguHe.
Tako 6u ce y 2028. roguHu, Npema OBOM CLLEHapujy
naaHupao ouckanHn aeduuunt og 2%, wto 6u y3
CMMYNMPAHO OACYCTBO peanHor pacta bAM y Toj
roAvHW, NPOU3BENO Aa/be MWMHMMANHO nosehatrbe
yyewha jaBHor ayra. HakoH Tora y 2029. roauHu
NaaHMpaH je usbanaHcMpaHu GUCKaNHU pesynTaT, y
cKNnagay ca GUCKaSHMM NpPaBUAMMA, KOjU AOBOAU A0
npeoKkpeTarba NyTarbe Ayra. Ha Kpajy oBor KpusHor
nepuoaa, y3 o4eKMBaHM onopasak NpuBpeaHOr pacra
oA 3%, y 2030. roanHu, yyewhe jaBHor ayra naga
ucnoa rpaHuue ogn 60%, uyume ce omoryhaea
nocteneHa penakcaunja puckanHe nonmTuke.

OBe cumynaumje nopepn, ocTanor nokasyjy moryhe
npasue  AenosBarba  OUCKaNHe  MNOAUTUKE Y
pasnnYUTUM cLeHapujuma. MicToBpemeHo oHe Aajy U
noTBpAy O TOMe [a je CeT YCBOjeHUX OUCKaNHWUX
npasuna onepabunaH 1 cnpoBoA/bMB U Aa UCMYHaBa
CBOjy CBPXY, @ TO je yropoYHa 04pHKMUBOCT GUCKaNHe
nosuumje semsbe.
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lll. CTPATETUJA YINIPAB/bAHA JABHUM 1YTOM O/ 2024. A0 2026. TOAUHE

Mpema 3aKoHY O jaBHOM Ayry, Kao MPaBHOM 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
HeM3mMUupeHor ayra, 3a GMHaHCUpPare NHBECTULLMOHMX
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 oCTanmx npunagajyhux
TPOLUKOBA.

3a popmynucare Crpatermje 3a ynpaB/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTAaTMBHWM  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 aHajause
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 pa3Boj TPXKULLTA APXKABHUX XapTuja o4,
BPeAHOCTM W MNPUXBAT/bUB HUBO W3/IOXKEHOCTU
bUHaHCHjCKMUM pr3nLMMma.

Cutyaumja Ha  mehyHapogHom 1 gomahem
dOVHAHCUjCKOM TPXKULWTY, yCnewHa npumeHa mepa
duckanHe KoHconmpaumje y3 pobpy KoopamHauujy
duCKanHe M MOHeTapHe NOAUTWMKe JoBena je A0
3HayajHOr naja TPOLWKOBA 33aJy)KMBakba Ha
ONHAPCKMM U eBpPO A€HOMWHOBAHUM XapTujama of,
BpeaHocTn y nepuogy oa 2012. no 2021. rognHe un
CMatbUMBakba PU3MKO MPemMuje 3a CPrcKe ApiKaBHe
XapTvje og, BpegHoctu. MehyTtum, nodetkom 2022.
roguMHe [0/1a3n A0 3HAYajHOr pacTa KamaTHUX cTona
M3a3BaHOTr EKCTePHUM yTHLLAjeM, KOjU je HACTaB/beH U
y 2023. roguHu.

duckanHa cTtpaTervja npeasvha cmarbere jaBHOrT
Ayra CekTopa AprKkaBe [0 Kpaja 2026. roanHe Ha HUBO
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04,50,0% BN, npy yemy ce y CK1aZy ca CMepHULama
ynpaB/bakba jaBHUM Ayrom geduHUCAHUM Of, CTpaHe
CeeTcke b6aHke M MM®, y okeupy CrpaTterunje
ynpas/bakba jaBHMM Ayrom BpLUM CTpec-CLLeHapuo
aHanM3a yTuuaja NpoMeHe AeBU3HOT Kypca gomahe
BaslyTe y OAHOCY Ha BanyTe y KOjuma je 4eHOMMUHOBaH
jaBHu ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocnearbmnx necer roguMHa yumkbeH je 3HadvajaH
Hanpezak y nornefy noseharba npoceyHe poOYHOCTU
OVHAPCKUX  APXaBHUX XapTWja o4 BpeaHoCTU u
CMatberba TPOLWKOBa PpUHAHCMpParba MO OCHOBY OBOT
BMAA 3a[yXKMBakba, YMME je CMakeHa M3JI0KEHOCT
pu3nKy pedurHaHcuparba. BUTHO je HanomeHyTH Aa je
Yy HaBeZeHOM nepuoay MnpocevyHa MoHAepucaHa
KYMOHCKa CTOMa Ha AMHApCKe AprKaBHe xapTuje oA,
BPEeAHOCTN CMakbeHa ca 13,68%, KOAKKO je nsHocuna
Ha Kpajy 2012. roanHe, Ha 4,53% Ha Kpajy jyna 2023.
roguHe.

CTpaTternjom ynpas/bakba jaBHMM  Ayrom  ce
AedVHULLY OCHOBHE Mepe 3a Aa/by HacTaBaK pa3Boja
OMHAPCKOTr  TPXKMUIUTA  APXKaBHWUX  XapTWja  of
BpeAHOCTW. Pa3Bojem 0BOT TPXKMLWITa o4vekyje ce aa he
Aohu oo fasber pacTa yHyTpalwrer ayra u nosehama
Herosor yyewha y yKynHom Ayry, Kao U CMarbera
M3/10’KEHOCTM jaBHOT Ayra npema AeBU3HOM PU3KKY,
wTo he No3MTUBHO yTULLATM Ha noBehakbe KpeanTHor
pejTnHra Penybnuke Cpbuje.

HakoH ycrnewHo cnpoBegeHMx Mepa ¢uUCKanHe
KoHconmngaunje y 2016. roavHM je NpeoKpeHyTa
pactyha nyTakba KpeTarba jaBHOr ayra M ydyewhe
jasHor agyra y BAMN, Te gonasu go naga ydyewha ca
70,0% BAMN KONMKO je M3HOCUAO Ha LEeHTpasHOM
HMBOY BMAcTM Ha Kpajy 2015. roauHe Ha 67,7% Ha
Kpajy 2016. rogmHe. Tokom 2017. roguHe gowno je
00 jow 3HavajHujer nmaga Ha 57,8% BAMN. TpeHyg je
HacTaB/beH M Tokom 2018. roanHe Kaja yaeo jaBHOr
ayray BAMN naga Ha 53,6%, kao Ha Kpajy 2019. rogmHe
Kaga je yyewhe jasHor gyra y BN cmarbeHo Ha HUBO
of 51,9% BAMN. Kako 6u ce cmarmo yTuuaj Kpuse
M3asBaHe naHgemujom supyca COVID-19, jasuna ce
notpeba 3a ¢UHaHCMparbeM Mepa  NoApLUKe
npuspeau u rpahaHmMma, LWTO je pe3yaTMpano pactom
yyewha ayray 64N Ha 57,0% Ha Kpajy 2020. roguHe.
Tokom 2021. roauMHe ponasu Ao 6Gnaror naga
HaBeAEeHOr MoKasaTesba, Tako Ja je ydyewhe jaBHOr
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ayra y bAMN Ha Kpajy 2021. rogmnHe nsHocmno 56,5%.
Mag 6v 64O jow MHTEH3MBHUjU Oa Tokom 2021.
roguHe Hucy obesbeheHa 3HauyajHa cpeAacTBa 3a
dVHaHCUpakbe Ayra Koju je AocrneBao NOYEeTKOM
2022. roguHe. W3 TOr pasnora je AOW/AO0 A0 HEWTOo
n3paxkeHujer naga ydewha ayra UeHTpas HOT HMBOA
sBnactny bAMN Ha Kkpajy 2022. roanHe Ha 55,1%, OOk je
Ha Kpajy jyna 2023. roanHe nsHocmno 50,7%.

Ycnepn nojavyaHe KOHTpoOJie M3faBarba rapaHumja y
nocnearunx AeceT rognmHa rapaHToBaHuU jaBHU Ayr je
3HaYajHO CMakbeH U benexu nag ca 2,8 muavjapae
EUR KoauKo je n3Hocmo Ha Kpajy 2013. roanHe Ha 1,9
muanjapam EUR Ha Kpajy jyna 2023. roanHe.

Mo3nTUBHU UCKANHM pe3ynTaTM Koje ocTBapyje
Penybnauka Cpbuja noTBpheHn cy U Npeko KpeTarba
KpeauTHor pejTuHra Cpbuje nocnefrbuMx HEKOMKO
roguHa. PejTuHr areHumje Fitch Ratings n Standard
and Poor’s y 2019. roguHu nosehane cy pejTuHr
Cpbuje Ha BB+ ca BB, AOK je pejTMHr areHumja
Moody’s nonpasunia usrnepg, 3a nogehare KpeguTHoOr
pejtuHra Penybnauke Cpbuje ca ctabunHor Ha
No3uTMBHU. PejTUHT areHumja Moody’s je y mapTy
2021. roguHe nosehana  KpeauTHU  PEjTUHT
Penybauke Cpbuje Ha ba2 ca ba3 Kao pe3ynTaT Beoma
yCreLwHor o4roBopa Ha Kpusy n3assaHy NaHAemujom
Bupyca COVID-19 u o4yyBarba MAKPOEKOHOMCKe
CTabUHOCTM TOKOM jaKO Telwke M m3a3oBHe 2020.
roguHe. PejTuHr areHumja Standard and Poor’s je y
n3BeLlTajy Koju je objassbeH 10. anpuna 2023. rogmHe
noTBpAMAa OLEHYy KpeauTHOr pejTuHra Penybnuke
Cpbuje Ha HuBOy bbb+, y3 cTabunHe wu3rnege 3a
weroso pgasbe nosehawe. Fitch Ratings je vy
HajHoBMjem m3BewTajy o4 11. asrycta 2023. rogmHe
noTBpAMO KpeauTHu pejTuHr Penybauke Cpbuje Ha
HuBoy BB+, y3 cTabunHe usrnege 3a Heroso Aasbe
nosehare, a pejTUHr areHuumja Moody’s je notepauna
KpeauTHW pejTuHr Penybavke Cpbuje Ha HUBOY ba2 u
3agpKana crabusHe wu3rnefe 3a HEroBo [Jasbe
noseharbe.

Penybnuka Cpbuja je Tokom 2020. roamHe y Aga
HaBpaTa emuToBana eBpoObOBe3HMLE Kako 6K
duHaHcupana nakeT mepa nomohu npuspean U
rpahaHMma y uu/by MUHMMU3IMPatba yTULAja Kpuse
M3asBaHe naHgemujom Bupyca COVID-19 wu
npeBpemMeHo OTMAATUAE paHUje eMUTOBaHe CKyne
eBpoobBesHuue. MpBa emucuja espoobsesHULa je
6una 15. maja 2020. roauvHe, y eBpuma, Y
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HajoenuKkaTtHMjem  TPeHyTKy Yy npBOM  Tanacy
naHgemuje, y ykynHom usHocy og 2,0 munujapge
EUR. KynoHcKa ctona je nsHocuna 3,125%, pocnesa
2027. roguHe n nucTMpaHa je Ha JIoHOoHCKoj bepau,
jeaHom op Hajsehux M HajpenpeseHTaTUBHMUjUX
TPXKULWITA Ha cBeTy. Jpyra emucuja eBpoobBesHMLa je
6una 1. geuembpa 2020. rogmHe, y YKYNHOM U3HOCY
oz 1,2 munvjapae amepuykux gosapa ca gocnehem
2030. rogmHe. KynoHcKa ctona je usHocuna 2,125%, a
dvHanHa KamaTHa cToma Yy eBpMMa, HaKOH
peanusaumje xeLmHr TpaHcakumje 1,066%. MNospaTak
Ha [JO0N1apCKO TPXKULWTE XapTWja M HOBA emucuja
[EeHOMMHOBaHa y gonapuma, omoryhune cy Cpbuju
[a OCTaHe NPUCYTHA Yy MHAEKCY o6Be3HMUA TPXKULWITA
y pasBojy — EMBI Index, yume je ocurypaHa teHa
BMA/bMBOCT HAa aMEPUYKOM TPXKULLTY KanuTana, Kao u
Ha wWupoj mehyHapoAHO] WMHBECTULMOHOj Manu.
CpeactBuMa emucunje eBpoobBesHMLA M3 gelembpa
2020. roanHe n3BpLleHa je npespemeHa otnaata 900
MWIMOHa AoNapa eBpoobBe3HNLa eMnToBaHMX 2011.
roguHe, og, ykynHo 1,6 munmjapae gonapa Koamko je
pocnesano y centembpy 2021. roguHe. MpeBpemeHo
Cy OTKyn/beHe obBe3HuLe Koje cy bune emntoBaHe
No KYMOHCKOj cTonu og Yak 7,25%.

Kako 6W cHu3Mna TpowkKoBe dUHAHCUparba W
npoay»mna poyHoct gyra Penybnuka Cpbuja je 3.
mapTa 2021. rogMHe yCrnewHo UCKOPUCTUIA joL YBEK
NnoBoJbHe ycnioBe Ha mehyHapoaHOM GUHaHCKjCKOM
TRXULWITY " no npBsu nyT emuToBana
[ABaHaecToroave eBpoobBe3HNLLE AEHOMUHOBaHE
Yy €BpUMa y U3HOCY Of, jeaHe Muavjapae espa no
KYMNoHcKoj ctonu og, 1,65%. Penybavka Cpbuja je 23.
centembpa 2021. rogMHe NOHOBO MOMEpPUAA rpaHuLe
y u3bopy uWHaHcMpatba  CBOjUX  MHBECTUUMja
M3/aCKOM Ha MehyHapoAHO TPXKULITE 3eNeHUX
obBe3HuLa. 3eneHa eBpoobBe3HNLLA eMUTOBAHA je Y
nsHocy og, 1,0 munnjapae espa ca pokom gocneha of,
cefjam rogmHa M KynoHckom ctonom og 1,00%,
HajHUKOM [0 caja NOCTUTHYTOM Ha MehyHapoLHOM
TpKUWTY. Penybnuka Cpbuja ce cBpcTana y pes
pPETKMX  EBPOMCKMX  3emasba  Koje cy Ha
mehyHapoAHOM GUHAHCU]CKOM TPXKULITY eMUTOBasNe
3eNneHe eBpOOOBE3HMLLE HamMerbeHe WCK/by4yMBO 3a
dUHaHCUpatbe eKONOLWKKU NPUXBAT/bMBUX NPOjeKaTa.
McTtoBpemeHo, ca eMUCHjom 3e/ieHe eBpoobBe3HMLe,
€MUTOBaHa je M NeTHaecToroAmLWHba eBpoobBe3HMLLA
HajAy*Ke pOYHOCTM A0 cafa y u3Hocy o 750 mnavoHa
eBpa, Ca roguWwHOoM KynoHCKom ctonom of 2,05%,
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ynjom emucujom je popatHo nosehaHa pouyHoCT
jaBHor ayra.

Y jaHyapy 2023. roguHe cy usgate eBpoobBe3HULE
POYHOCTM MET U AeCeT roAnHA Y YKYNMHOM M3HOCY 0f,
1,75 mununjapam gonapa (750 muavoHa gonapa Ha
neT roauHa u 1 muavjapza fonapa Ha geceT rogmHa).
EBpoo6Be3HMLA POYHOCTM NET roguHa eMUTOBaHa je
Y3 KyNOHCKy cTony og 6,25%, A0oK je eBpoobBe3HMLa
POYHOCTM [eceT roAMHA eMUTOBaHa Y3 KYMOHCKY
ctony opg 6,50%. Y uumy eduKacHor ynpas/bakba
jaBHMUM Oyrom MCTOBPEMEHO CY 3aK/by4YeHe U XeLINHT
TpaHcakuuvje, Tj. obaBe3e MO OCHOBY emucuje
[ONapCKMX eBpoobBe3HMLLA 04MaX CY KOHBEPTOBaHe
y obaBese y eBpuMa.

Bogehn ce Hajbo/bom MehyHapoaHOM Mpakcom
aKTMBHOI YynpaB/batba jaBHUM ayrom, Penyb6uka
Cpbuja je y peuembpy 2020. roauHe no npsu nyT
peanusoBana XeLuHr TpaHcakuujy, Tj. Kopuwhetrbe
OUHAHCUjCKMX JepuBaTa Yy CBPXYy 3alWTute o0f
OEBU3HOI W KamMaTHOT puU3MKa, Yy CKAagy ca
mehyHapogHum ISDA cTtaHgapauma (International
Swaps and Derivatives Association), O0OAHOCHO
YHaKpCHa Ba/lyTHa CBOM TpaHCaKuMja Kojom cy
obaBese MO OCHOBY €eMUTOBaHe o06Be3HMLE
KOHBEPTOBAaHE W3 aMepuyKkMX Jonapa y espe no
3HAYajHO HMXKO] dMHANHOj KamaTHoj ctonu. Ceoje
obaBese MO OCHOBY emwucuje [AEeHOMUHOBAHe Y
aoonapuma, y wu3Hocy on 1,2 muaumjapgu USD,
Penybnuka Cpbuja he ucnnahmatu y espuma no
KYMNoOHCKOj ctonu oa, 1,066% Ha HOMWUHAHY BpeaHOCT
eMucuje HakoH KoHeep3uje ogn 1,016 muamjapam
eBpa. NckopuwwheH je nososbaH oHOC Kypca eBpa 1
amepuyKor gonapa Yy QA[aTOM TPEHYTKy, Kao u
ansepreHumnje un3mehy [0NAPCKUX U €BAPCKUX
KamaTHUX cTona Ha mehyHapogHOM  TpPXKULWTY
Kanutana M MNOCTUIHYTA je HajnoBO/bHMjA LLEeHA
3a/yKMBakba, Y3 ONTMMM3ALMjy BaNyTHE CTPYKType
jaBHOr nayra, a cBe y Uwby 3awWTuUTe Of, PU3MKa
npomeHe JAeBU3HOr Kypca. TOKOM jaHyapa 2021.
rogMHe peanu3oBaHa je Apyra CBOM TpaHCakuMja,
Kojom je obaBesa no ocHoBy Cnopasyma o
penporpamy ayra wusmehy Penybauke Cpbuje wu
Kuwait Investment Authority KoHBepTOBaHa U3
aMepuYKUX [oflapa Yy €eBpe, NO 3HAYajHO HUNKO]j
KamaTHoj ctonu. Ob6aBe3e MO OCHOBY HaBeAeHor
penporpammMpaHor 3ajMa, yroBopeHe y Aosapuma no
KamaTtHoj ctonu og 1,5%, Penybnuka Cpbuja he
ucnnahmMBatM y eBpMMa MO KamMaTHOj CTOMW of
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0,393%. Y mapty 2021. roguHe je 3aK/byvyeHa HOBA
CBOM TPaHCaKUWja Kojom je KpeauT Kog Export -
Import Bank of China 3a npojekaT wu3rpaare
obunasHuue oko beorpaga Ha aytonyty E70/E75,
Koju je 2018. roguHe WHWUMjaNHO YrOBOPEH Y
KMHECKMM  jyaHMMaA KOHBEpPTOBaH Yy eBpe ca
HEeraTMBHOM KaMaTHOM cTonom. HaBegeHu 3ajam, Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa cTtona og 2,50%
rogurbe y KMHEeCKMM jyaHMma, KOHBEPTOBaH je y
eBpe No (PUKCHO] HeraTMBHOj KaMaTHOj CTOMWU oOf,
-0,07%. Kako je yroBopeHa HeraTMBHa KamaTHa CcTona,
Penybnuka Cpbuja Hehe MMaTU HMKaKBe TPOLUKOBE
Nno OCHOBY KamaTa Yy MpBMX MeT roguHa cBon
apaHXMaHa, Koju Baxku po 2030. roguHe, Beh he
ocTBapMBaTM AoJaTHa npumara of baHaka ca
KOjuMa je TpaHcaKuMja 3akbyyeHa. PeanvsosaHa je,
24. HoBembpa 2021. roauHe, jow jeaHa, YeTBpTa Mo
pesy, CBOM TpaHcaKLMja Kojom cy obaBese Nno oCHOBY
3ajma y3setor og ®oHaa 3a pa3soj Aby [abuja, 2016.
roguMHe, VHWUMjaHO YroBOpPEHe y AupXamuma, ca
nnaharbem y amepuykum 401aprma, KOHBEPTOBaHE y
espe. lyr u o6aBe3e No OCHOBY HaBeAEHOr 3ajMa Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa ctona of 2,25%
roguure, 3amMmereHW Cy y eBpe No TroAuLHOj
KamaTHoj ctonn o 0,96%. Y 2023. rognHu cy ogmax
HaKOH emuTOBatba eBpPOOOBE3HMLA 3aK/byyeHe
XeLIMHT TpaHcaKuumje, Tj. obaBese No 0CHOBY emucuje
[ONApCKMX €eBpoobBE3HULA Cy KOHBEPTOBaHe Y
obaBese y eBPUMA, TAKO Aa HAaKOH M3BPLUEHOr Cross
currency swap-a, BapujabunHa KamaTHa cToma 3a
neToroaulitby O6BE3HWULY W3HOCK LLIECTOMECEYHM
euribor + 2,908%, a 3a geceToroamlty 06Be3HULY
wectomeceyHu euribor + 3,073%.

Tokom 2020. roamMHe HacTaB/bEHO je ca eMUTOBaHEM
,0eHUmapK” obBe3HMua Ha gomahem TPRULWTY.
EmuToBaHe cy o6Be3HMLe poyHocTM 5,5 n 12,5
roguHa y RSD HomuHanHe BpegHocTn og no 100
MWAMjapAmM AWHapa, YMju obumm cy nosehaHu Ha no
150 mmnunjapanm tokom 2021. roguHe. 30. jyHa 2021.
rogvHe guHapcke 6eHYUMapK obsesHuue Penybaunke
Cpbuje pouHoctn 7, 10 1 12,5 roamHa yK/bydeHe cy y
J.P. Morgan GBI-EM Index. VYK/byumBarbem vy
HaBeAEeHW MHAEKC HauyMHbeH je 3HayajaH Hanpepak y
jayarby  NIMKBMAHOCTM  CEKYHAAPHOr  TPXKMULUITA
Op*KaBHUX obBe3HMUa M 0be3beheH fonasak HOBUX
MehyHapOAHMX CTPaHWUX WHBECTULMOHUX POHAOBA,
wrto he pe3syntnpatn Behom KOHKypeHunjom K
Ja/bMM MafoM TPOLUKOBA 3a4yKuBakba. Y OKTObpy
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2021. rogvHe, Clearstream, mehyHapoaHu
LUEeHTpasHM perncrap XxapTuja of BPesHOCTU, Koju
obaB/ba MOC/NOBE KAMPUHra M canguparba (ICSD),
OTBOPMO je padyH xapTuja o4 BpegHoCTM y gomahem
peructpy u nytem nocpegHuka — osnawheHor
YYECHMKA Ha JIOKa/IHoM  TpxuwTy, omoryhuo
CTPaHVM  MHBECTMTOPMMA  CajaMparbe  CPMCKUX
obBe3sHuua y AnHapuma (PCA).

BanyTHM pu3MK je CMarbeH TOKOM MNpPEeTXoAHUX
roAvHa, WAKo Yy je TOKOM nocnefre ABe roauvHe
OOLWN0 A0 W3BECHOr MOoropluakba OBOr NoKasaTesba
ycnen cneumdUYHUX OKOHOCTUM Ha TPXULWITY, Te
HEeonXxoAHOCTH WHTEH3UBHNjer Kopuwhema
MehyHapoaHOr GUHAHCU]CKOT TPXKMLITA, Kako 6u ce
MUHUMMU3NPAAN  TPOLIKOBWM  3adyXuBara. Yaeo
jaBHOr gyra y s;omahoj BanyTu y yKynHOM jaBHOM ayry
LLeHTpa/IHOT HMBOA BNACTU je Ha Kpajy 2008. roanHe
nM3Hocmo camo 2,6%, a o Kpaja 2020. roguHe je
nopactao Ha 30,5%, anu je HakoH TOra ycnep
3a/yKmnBarba y Behoj mepu Ha MHOCTPAHOM TPXKULLTY
360r NOBOJ/bHUjMX YCNOBA, AOW/O0 A0 Naga yyewha Ha
21,3% Ha Kpajy jyna 2023. rogmHe. Pacty anHapckor
4yra npeTxoAHUX roAuMHa cy npe csera gonpuHene
eMucuje  AMHAPCKUX  APXKAaBHUX  XapTuja  of,
BPeAHOCTM Ha pgomahem TPXKUWTY XapTuja o4
BpeaHocTn. Tokom 2019. n 2020. roguHe je nsBpLieH
npeBpemeHM  OTKym  CKynux  eBpoobBesHMLa
emutoBaHux y 2011. n 2013. roguHM y amepUdKkum
nonapuma, a Tokom ¢ebpyapa 2020. roguHe
pefoBHa OTN/IATa A0NAapCKe 06BE3HULE EMUTOBAHE Y

2013. roauHu. Y peuembpy 2020. roauHe je
3aK/by4yeHa M NpBa XeLWHr TpaHCaKuuja Kojom je
eMUTOBaHa eBpoobBe3HunLa y AMepPUYKNM
Aonapuma, ogMax KOHBepTOBaHa y eBpe. Y jaHyapy
2021. roauHe je 3aK/byvyeHa jow jeaHa XeuHr
TpaHcakuMja Kojom cy obaBese Yy aMepUyKuMm
[0NapyMa KOHBepToBaHe y eBpe. Y jaHyapy 2023.
rogvHe Ccy 3aKk/byyeHe HOBe XeLWMHr TpaHcakuuje
KOjUM CYy eMUTOBaHe eBPOO6BEe3HMLLE Y aMepPUUKUM
Jonapuma,  OoAMax  KOHBepTOBaHa Yy  eBpe.
3axBasbyjyhu cBMUM O0BMM TpaHCakLUMjama, AOWO je
[0 naja werosor yyewha y yKynHOM jaBHOM Ayry ca
33,9% KONMKO je U3HOCMNO Ha Kpajy 2016. roamHe Ha
13,4% Ha Kpajy jyna 2023. roguHe.

TpowkKoBM 3ady)KmBarba Cy Takohe 3HauyajHO
CHUMKEHW TOKOM NpeTXogHuX roauHa. Yyewhe
TpowkKoBa KamaTa y BN je nano ca 2,9% (ueHTpanHu
HWBO BJ1IACTU) KOMMKO je u3Hocmno 2015. rogmHe Ha
1,5%y 2022. rognHu.

Ha Kpajy jyna 2023. roguHe yKynHO CTakbe jaBHOT Ayra
CeKTopa Aprkase nsHocuno je 4.144,2 mnppa, ANHapa,
oaHocHo 51,1% BAMN. Op Tora ce Ha A[UpPeKTHe
obaBese opgHocuno 3.894,1 mnpg AvHapa, Ha
MHAMPEKTHe obaBese 217,0 mapa AuHapa, OOK ce
30,2 mapa AMHapa O4HOCWU Ha HerapaHTOBaHW Ayr
jeaAnHMUA NoKanHe camoynpase 1 2,9 mapa AnHapa
Ha HerapaHTtoBaHu ayr JN ,MNytesn Cpbuje” u
npeayseha ,Kopuaopu Cpbuje” g.0.0.

Yyewhe jaBHoOr ayra cekTopa apkase y bAMN,%

54,0% 53,9%

2020 2021

2022 2023/VII

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

B /IHaMpeKTHe obasese

W [lupekTHe obaBese

79



duckanHa cTpateruvja 3a 2024. rogmHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. roguHy

Tabena 21. JaBHu gyr ceKTopa aprKase Peny6auke Cpbuje y nepuoay
Kpaj 2020 — 31. jyn 2023. roanHe

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

JasHu ayr (y mun. gonapa)

2020 2021 2022 2023/vil
3.181,2 3.581,8 3.945,8 4.144,2
27.055,8 30.461,8 33.632,2 35.352,3
33.254,3 34.464,5 35.821,6 38.919,3

Y nocnegre aBe roauHe NpPUMETAH je MHTEeH3UBaH
pacT jaBHOr Ayra LUEeHTpajsHOr HMBOA BAACTU Yy
eBpuma. Ycien noBO/bHUjUX YCN0BA 33 3aflyXKUBare
Ha WHOCTPaHOM TPXWULUTY, emuUTOBaHe Cy Yy [ABa
HaBpaTa eBpoobBe3HuULEe y eBpuma. Mopes Tora feo
Ayra y amepuyknm Aonapuma, KUHECKUM jyaHuma 1
YAE pgupxamuma je KOHBEPTOBAH Yy eBpe, ycien
OANleKo  Makbe ocuunauuje Kypca eBpa npema
OMHapy, Y O4HOCY Ha HaBeAeHe BasyTe, Kako 6u ce
CMaH MO BaslyTHU pu3mnK. Tokom 2022. n 2023. rogmnHe
OOWN0 je OO pacTa Ayra y cneuujanHUm npasBuma
ByYyera, Yycnen 3adyXuBawa kKog MM  no
noBO/bHUM ycnosmma. Tokom 2020. n 2021. rognHe

je pactao ayr y AvHapuma ycnen, WHTEH3UBHOT
3a4yKMBarba y somahoj BanyTu, Kako 6u ce 40AaTHO
noAacrakao pas3soj gomaher TpxkuwTa. Tokom 2022. n
2023. roguHe npumeTaH je nag, 36or pegoBHe
oTnnaTte f[ochnenux [ApXaBHWUX o6Be3Huua. Yecte
ocumnaumje Kypca aMepuyKor fosiapa npema AnHapy
nokasyjy MyHy OMpaBAaHOCT OANYyKe Ja ce
MAKCMMA/IHO CMakbW A0/IAPCKU AYT U HA Taj HauuH
MUHUMMU3MPA BaNYTHU PU3MK, KAO M [Oa je 3a
3aK/byuMBarbe CBOM TpaHCakuuvja u3abpaH npasu
MOMeHaT. Yces 3aKk/byvyeHuX CBOM TpaHCaKkumja, a
Takohe ca uu/bem fa ce MMHMMU3NPA BalyTHN PUSHKK,
3HAYajHO je CMakeH Ayr y OCTa MM BanyTama.

Ta6ena 22. Ctarbe jaBHOr Ayra LeHTPaIHOT HUBOA ApPXKaBe N0 OPUrMHAIHUM BajslyTama y nepuoay
Kpaj 2020-31. jyn 2023. roauHe, y MUWIMOHMMA

2020 2021 2022 2023/VIl
EUR 13.222,5 17.386,4 18.585,2 20.242,0
usb 4.323,9 3.694,6 5.076,7 5.160,3
RSD 957.952,2 1.010.176,5 983.500,7 876.762,4
CHF 90,3 73,7 27,2 18,7
CneuujanHa npasa Byyera 522,7 475,0 1.064,9 1.998,1
Dpyre Banyte (y RSD) 127.674,8 27.304,8 27.375,6 23.984,5

Mpema nogaunma og 31. jyna 2023. roguHe, Hajsehu
[0e0 jaBHOr Ayra cektopa gpkase Penybnuke Cpbuje
je AeHOMMHOBaH y eBpuMa U nsHocu 58,0%. 3atum cy
HajBULE 3acTyn/beHn auHap ca 21,2% u amepuyKku
ponap ca 13,3%. OcTtatak Ayra je 4eHOMMHOBAH Y
cneumjaHMM npaBMma By4verwa 6,9% M octanum
Basytama 0,6%. 3axBasbyjyhu  KOHTUHYyMpaHOM
pa3Bojy Aomaher TpXKuLWTa XapT1ja o4 BPeAHOCTU U
nocreneHom nosehary obuma emucuja y gomahoj
Ba/lyTW, AOLWJIO je Ao pacTa yyewha ayra y gomahoj
BaNyTW y NPeTXo4HUM roanHama, ca 16,4%, Ha Kpajy
2011. rogmHe Ha 30,4% y 2020, ann HaKoOH ToOra
[ONasn [0 HeroBor naga ycnen HewTto Behux
notpeba 3a OQUHaAHCUMpabeM U NPOMEHEHMUX
TPXULLIHUX OKOTHOCTU.
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BanyTHa cTpyKTypa Ayra ceKktopa apase y
nepuoay og, 2020. go 31. jyna 2023. roguHe

4,3% 1'9% 0,8% 0,6%

” 1970

28,3%

30,4%

13,0% T
,U07%

50,0%

2020 2021 2022 2023/VII
MEUR mMUSD mRSD mSDR ' Ocrtane Banvre
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Ha gaH 31. jyn 2023. roguHe, Hajsehu aeo jaBHor ayra
cekTopa gpxkase Penybnvke Cpbuje je ca GUKCHOM
KamaTHom ctonom — 73,9%, OOK ce Ha jaBHWM Ayr ca
BapujabunHom KamaTHOm ctonom ogHocu 27,1%
YKynHor jaBHor gyra. Mehy BapujabuaHnum KamaTtHUM
cTonama Hajsuwe je 3actynsbeH EURIBOR ca
yyewhem og 70,0%, 3aTum BapujabuiaHa KamaTHa
cTona 3a cneuujanHa npasa By4vera 25,2% u Belibor
3,8%, 00K je yyewhe obaBesa ca OCTa/IMM KaMaTHUM
ctonama 1,0%.

CTpyKTypa KamaTHUX CToNa Zlyra ceKTopa Apase y
nepuoay oa 2020. po 31. jyna 2023. roguHe, %

85,5% 81,7%

73,1%

2020 2021 2022 2023/VII

B OyKCHe KamaTHe cTone M BapujabunHe KamaTHe cTone

Y nepuoay opg 2014. no 2021. roguHe AoOWNoO je Ao
3HayajHOr naga TPOLIKOBA 3ajyXuBaka, Koju je
HajU3parKEHNjU KOA, APHKABHUX XapTHja 04 BpPegHOCTH
eMWUTOBaHUX Ha Aomahem TpxuwTy. [Jo naga je
aowno 3axsasbyjyhu pasBojy TpXKulTa Kanutana
APXKaBHUX 06BE3HMLA, pacTy KpeauTHOr pejTuHra
3emM/be, OJHOCHO CMatbekby Npemuje PpUsnka, HUCKOj
cTonu uHdNaUnje U cMarbery pedepeHTHe KamaTHe
ctone HBC. MpoceyHO noHAepucaHa KamaTHa cTona
Ha jaBHM Ayr je nana ca 5,70% KOMKO je U3HOCKNA Ha
Kpajy 2014. rognHe Ha 2,53% KONMKO je n3HocmIa Ha
Kpajy 2021. roguHe. MNMpumeTaH je jow M3parkeHujm
naZ, KoA AOMHApPCKUX  [APXKaBHMUX XapTuja of,
BPEAHOCTU, KOA KOjUX je npoceyHa noHAepucaHa
KYMOHCKa cTona cmarbeHa ca 10,68% Ha kpajy 2014.
roauvHe Ha 4,53 % Ha Kpajy jyna 2023. roguHe. Tokom
nocnearux roanHy AaHa, ycneg Bucoke nHbnauuje,
OOWNO je A0 HAjMHTEeH3MBHMjer pacta KamaTHMUX
cTona Ha mehyHapoAHOM GUHAHCU]CKOM TPXULLTY Y
oBoMm BekKy. OBO ce y M3BECHO] Mepu 04pPa3nao U Ha
pacT TpowKoBa 3agyrumBara Penybnvke Cpbuje.
Tako je Ha Kpajy jyna 2023. roanHe npocedyHa
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noHAepucaHa cTona Ha YKYMHU jaBHU Ayr U3HOCUAa
3,37%.

Mpernep KpeTtakba NPOCEYHUX U3BPLUHUX KaMaTHUX
CTOMa Ha ANHAPCKe AprKaBHe XapTuje of BpeaHOCTH
y nepuoay 2011-31. jyn 2023. roguHe
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Mpernep KpeTakba NPOCEUHUX U3BPLLUHUX KAMATHUX
cTona Ha eBpPO AeHOMUHOBaHe ApJKaBHe XapTuje o4,
BpegHocTu y nepuogy 2011-31. jyn 2023. roguHe
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Mpernep, KpeTara LUeHe U NPUHOCA Ha Mpernep KpeTara LEHe U NPUHOCA Ha
eBpoob6sesHuy Cpbuja (EB 2027 / 3,125%) eBpoo6sesHuLy Cpbuja (EB 2028 / 1,000%)

e == CpersHi IpUHOC A0 Aocneha W LieHa Ha 3aTBapatby e CpetbHWU NPUHOC 40 gocneha
Mperneg, Kpetarba LEeHe U NPMHOCa Ha Mperneg, Kpetarba LEeHe U NPUMHOCa Ha
eBpoo6se3sHuuy Cpbuja (EB 2029 / 1,500%) eBpoobsesHuLy Cpbuja (EB 2033 / 1,650%)
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Mpernep KpeTara UeHe U NPUHOCA Ha
eBpoo6se3sHuuy Cpbuja (EB 2030 / 2,125%)

I LieHa Ha 3aTBaparby e CpEtbHW MPUHOC A0 Aocneha

Mpernep, Kpetarba LEHe U NPUMHOCA Ha
eBpoo6sesHuLy Cpbuja (EB 2033 / 6,500%)
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N LeHa Ha 3aTBaparby e CpetbHU NPUHOC 40 Aocneha

Tab6ena 23. MNpojeKuuje oTnaate KamaTa ¥ rnaBHMua Ao 2026. roauHe (Mmnpg, guHapa)

[naBHuua*

KamaTa

YKynHO

Y ogHocy Ha jaBHM ayr Ha gaH 31.7.2023. rogmHe

2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
669,0 676,5 565,0 632,0
148,6 183,2 202,7 234,7
817,6 859,7 767,7 866,7
19,9% 20,9% 18,7% 21,1%

* yK/by4yeHa v cpeacTsa 3a buy-back onepauuje

Tabena 24. MNpojeKuuje oTnaate KamaTa U rnasHMuUa ao 2026. roauHe (% 64N)

FnasHMua
Kamara
YKynHO

2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
8,3% 7,7% 6,0% 6,2%
1,8% 2,1% 2,1% 2,3%

10,1% 9,8% 8,1% 8,5%

MnaHMpaHW U3HOCK 3a OTMJIATy KamaTa M rNaBHMUA,
Ha LLeHTPAJIHOM HUBOY APXKaBe, YK/by4yjy U cpeacTsa
3a buy-back onepauuje, Tj. NpeBpemMeHy oOTnaaTy
Oyra, Kako 6u ce CKyn/bM Oyr 3aMeHuo jedTUHUjUM,
Kao 1 Npemuje ocuryparba Ha eKCnopTHe KpeauTe.

MpojeKumnja cTara jaBHOr Ayra CeKTopa gprKase
y nepuoay 2023-2026. roguHe

Mmajyhu y Buay npojekToBaHM NpuUMapHu pesynTaTt
byyeta Penybnuke Cpbuje 3a nepuog 2023-2026.

roavHe, yKk/bydyjyhu n o6Mm nosnavyerba KpeauTHUX
cpeacTaBa 3a NPOjeKTHO GUHAHCUPakbe 0f ByLIeTCKUX
KOPUCHMKa, edeKTe npomeHe AOeBU3HOr Kypca
OVHapa npema eBpy W aMepuyKoM gJonapy, Yy
OCHOBHOM MAaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy, CTakbe
Oyra UeHTpanHor H1UBOoa ApXKaBse Tpebano 6u aa byae
Ha HMBOY o4 50,0% BN Ha Kpajy 2026. rognHe.

Tabena 25. OcHOBHa NpojeKLMja CTakba jaBHOT Ayra ceKTopa Ap»Kase g0 2026. roguHe

JaBHu ayr (LeHTpanHu HMBO BRacTu), mapg PCL,
[yr ueHTpanHe apxase, y % bAMN

HerapaHToBaHu A4yr jeanHMLA I0KanHe camoynpase™®, y % bl

[yr cekTopa ap»ase, y % bl

2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
4.273,9 4.472,9 4.719,9 4.967,9
52,7% 51,0% 49,9% 49,0%
0,6% 0,7% 0,8% 1,0%
53,3% 51,7% 50,7% 50,0%

* 1 OCTaNIor CeKTOpa AprKase
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Ha kpajy 2023. roguHe ouekyje ce ga ydyewhe jaBHor
ayra cekropa pgpxase y bAM wmsHocn 53,3%. Y
HapeAHWUM roaMHamMa Ce OYeKyje nag pauuja, Koju buy
OCHOBHOM cLeHapujy Tpebano Ha Kpajy 2024. roguHe
0a nsHocu 51,7%, Ha Kpajy 2025. roanHe 50,7%, a Ha
Kpajy 2026. roauHe 50,0%. Y patom nepuogy ce
oueKyje peanusaumja BEAMKUX WUHOPACTPYKTYPHUX
npojekaTa Koju he 6UTM GUHAHCMpPaAHU yraaBHOM U3
NPOjeKTHMX 3ajMoBa, Te€ HUXOBA WHTEH3MBHM]a
peanusaumja y ogHocy Ha npetxoaHu nepmoa. OBo je
yNpaBo jefHa o, TayaKa rae ce MoXKe BUAETW jacHa
KoopAMHaLumja GUCKaNHUX M Pa3BOjHUX Ln/beBa. Boau
ce payvyHa O OApPXMBOCTU jaBHOr Ayra MU NOCTENeHom
nagy rerosor yyewha y BAMN, y3 wuctoBpemeHo
Kopuwherse HOBOr 3afyXuBara 3a nobosbluakbe
MHPPACTPYKTYPHMX YCI0Ba KOju A0BOAe A0 pacTa bAT,
YKMBOTHOT CTaHAApAa U HOBUX MHBECTULM]a. Mpeasuha
ce fa he HerapaHTOBaHW Ayr jeaMHWLA /IOKaAHe
camoynpaBse M OCTa/Ior CekTopa ApKaBe y HapeLHOM
nepuvofy 6UTM Ha penatMBHO CTabUAHOM HUBOY Of,
0,6% po 1,0% bAon.

MpuHUMNY ynpaB/bakba jaBHUM AYyTrom

Mpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, NpMMapHU UW/b
3aaykmBarba Penybnuke Cpbuje m  ynpas/bakba
jaBHMm gyrom je obesbehuBarbe cpeactaBa 3a
pefioBHO cepBucUpatbe OyleTckux notpeba no
HajNnoOBOJ/bHUjUM ycnoBMma " TPOLUKOBMMA
buHaHCUparba y3 NpuUXBaT/bMB HMBO pM3MKa. Ha
ocHoBy Tora, CTpaTervja ynpas/barba jaBHUM [Ayrom
Penybnvke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwte
LM/beBE U NPUHLMNE:

1) Ocurypatn dpuHaHcuparbe puckanHor geduunta m
pefoBHO cepBucMparbe o0basesa Mo OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnuvke Cpbuje;

2) AedunHncaTi NpUXBaT/bUB HUBO PU3MKaA Koju Tpeba
fa byae oppeheH y ycnoBMMa un/baHe CTPYKType
noptdonmnja ayra y CMUCAY BanyTHe CTPYKType ayra,
CTPYKTYpe KaMaTHWUX CTOMa, CTPYKType POYHOCTM U
CTPYKType Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HactaBuTM pa3Boj TPXKULITA APKABHUX XapTuja o4,
BPeAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha pgomahem u
mehyHapoaHOM TPXWUWTY, WTO 6M nomorno y
CMatberby TPOLLKOBa 3aJyKMBakba Yy cpefrem U

[LyrOM POKY;
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4) OmoryhuTM TpaHCNapeHTHOCT M NpeaBUAMBOCT
npoueca 3a4yXunBarba.

CTpaTervja ynpas/barba jaBHUM AYrom KOH3UCTEHTHa
je ca onwTUM cpearbOPOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM W
bUCKaNHUM OKBUPOM.

CrpaTternja ynpas/batba jaBHUM AYrOm Yy HapegHOM
cpenHopoyHom nepunoay 6asmpa ce Ha pUHAHCUParbY
aedbvumTa v rnaBHuULe ayra byyera Penybanke Cpbuje
nyTem emucuja ApKaBHWUX XapThja of, BPeHOCTU Ha
aomahem n mehyHapoAHOM TPXKULUTY KanuTana Kako
61 6UN0 UcNyHEHO PefloOBHO cepBuCUMpatbe 0baBesa.
®nekcnbunHoct he ce ornegatm y gomeHy usbopa
TPXKMLWTA Ha Kome he ce BPLUMTY 3a4yK1Batbe, BayTe
3a4yKMBatba U MHCTpyMeHaTa duHaHcuparba. M3bop
CTPYKType dUHaHcMpatba y3umahe y 063mp TpeHyTHO
CTatbe M TpeHa passoja gomaher u mehyHapogHor
bUHaAHCKjCKOr  TPXKMWTA  (HMBO KamaTHMX CTOMa,
npemuje pusnKa, KpMBY MPUHOCA, AEBU3HE Kypcese
pedbepeHTHMX  Banyta) W MNPUXBAT/bMB  HUBO
N3/10KEHOCTU PUHAHCUCKMM pU3MLMMA.

Uumb je pa ce y HapefHOM AyropoyHOM nepuoay
buHaHcuparbe obaB/ba npe cBera emMUTOBaHEM
OVHAPCKMX XapTuja of, BpeAHOCTM Ha gomahem
TPXRUWTY. [leo dnHaHcnparba moxke 6uTH obesbeheH
M Ha MehyHapogHOM QUHAHCUJCKOM TPXUWTY Y
cpegHOopovyHOM nepuoay. Ycnoctas/bakbe GMTN
nporpama y 2020. roauHu omoryhuno je
dnekcnbunHoct y mn3bopy duHaHcuparba U 6pKu
npuctyn GuHaHcuMpary Ha Mef)yHapogHOM TPXKULITY.

Mosajm/bMBatbe y CTPaHOj BaAyTWM, Kao HMp. Yy
aMepuyKMM gosiapuma, 3a cobom noBaaun U
LEBU3HM PUSKMK yciesd MNPOMeHe Kypca eBpo —
amepuykK gonap, Te he ce U3 Tor pasnora KOPUCTUTK
moryhHOCT xeyumHra.

MonuTUKa ynpas/batkba jaBHUM Ayrom Mopa A3 y3me y
063Up AyropouHy nNepcrnekTUBy, ann ce OAjyKa o
buHaHcupary ByLieTcKMX n3gaTtaka mMopa AOHOCUTH
roguwre. OA/lyka O roAulibem 3afyXKuBary ce
[loHOCK Yy OKBMPY 3aKkoHa o byueTy 3a oapeheHy
oduckanHy roguHy. Y 3aBUCHOCTM 0, MpOMeHe
OCHOBHUX dUCKanHuUx arperata moryha je Kopekuuja
nnaHa 3a/lyvBarba TOKOM GUCKaNHE TOAUHE.
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®UHAHCUjCKM pU3UMLM U Mepe 3a ynpaB/bakbe
duHaHCcHjckum pmusuuuma

YT1uaj GUHaHCKjCKUX U PUCKANHUX PU3MKA MOMKe
fosectn fo Beher pacta jaBHOr gyra Hero LwwTo
npeasvha OCHOBHM CcuUeHapuo. Pu3mum Koju cy
NPUCYTHM W KOjU MOry pAa Josedy [0 pacta
3a/y’KEHOCTM 1 TPOLLKOBA CEpPBUCHMpPAtba jaBHOr Ayra
Cy: PU3MK peduHaHCUparba, [AEBU3HU  PU3UK,
TPKUWHM PU3IMK (PU3MK KamaTHUX CTOMa, PU3KMK
uHbNaumje), PUMK NIUKBUAHOCTU, KPEeaAUTHU W
OMnepaTMBHM  PU3ULM U PUSUMLM  Be3aHM 33
OVUCTPUOYLIMjy TPOLUKOBA cepBUcUparba (CTPYKTypa
Ayra, KoHUeHTpauuja obasesa).

Y UuM/bY CMarberba M3/I0KEHOCTU (QUHAHCUJCKUM
pusnymma notpebHo je cnposoauth cnepehe mepe:

1. pu3unk pedurHaHcUpara

= nosehatre yyewha cpegHOpPOUYHUX U OYTOPOUHMX
bOUHAHCKCKUX MHCTpyMeHaTa AEHOMMHOBAHUX Y
AvHapuma Ha gomahem GpUHAHCU]CKOM TPXULTY;

= paBHOMepHa pacnogena obaBesa No OCHOBY jaBHOT
4yra Ha rogMwitem  HUBOY Yy HapegHom
[YyropoyHOM nepuoay;

" nNpoAyrKaBarbe MPOCEYHE POYHOCTM Ayra Koju ce
emuTyje y XxapTujama og, BpegHocTy;

2. LeBU3HU PU3UK

" HacTojakbe [Ja ce Cmakbu  yyewhe Aayra
[EHOMWHOBAHOT Y WHO-BaNyTU Y3 YBaXKaBakbe
TPOLWKOBA HOBOI Ayra (TPOLKOBM AMHapusauuje
ayra);

= Kopuwherbe OUHAHCUjCKUX AepwBaTa Yy UMU/bY
MMmuTMparba  edekata  NpomeHe  KypceBa
pedepeHTHUX BanyTa;

" HacTojatbe Aa cnosbHWM Aayr Oyae yrnaBHom vy
eBpUMa 1 Aa ce A01apCKM Ayr KOPUCTM CaMo aKo je
buHaHCUpatbe Ha MehyHapoAHOM TPXMUWTY Y
Jonapuma jedTMHUje y3 Kopuwhere
bUHaHCKjCcKMX fepyBaTa 338 IMMUTUPAHLE PU3UKA;

3. TPXKULWHKN PU3KK (PU3MK KamaTHMX CTOMa, PU3MK
nHbNaumje)

® HacTojatbe Aa Ce MPOAYXKWM NpPOCeYHa POYHOCT
Aomaher ayra y AMHapuma;

" HacTojarbe Aa PU3MK MO OCHOBY KAMATHUX CTOMa Ha
CNO/bHW  Ayr He yrpoxaBa JAyropoYHU Uub
MMWHUMM3aLM]je TPOLLKOBA jaBHOr Ayra;
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4. pU3NK INKBULHOCTH

" NepMaHeHTHO OJp}KaBatbe HMBOA FOTOBMHE Ha
payyHuma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHo ¢uHaHcupake obasesa y
MUHUMYMY Of, YETUPU Mecelid M Ha HUBOY Koju
omoryhaBsa ancopnuujy eBeHTyasIHUX MakbhX
npuavBa MO OCHOBY 3ajy)KMBarba Yy OAHOCY Ha
nnaH;

" 3[leKBATHO ynpaB/barbe CN0H6OAHUM FOTOBUHCKUM
CPeAcTBMMA Ha payvyHuma Penybavke Cpbuje y
CKNagy ca npuHumMnuma asset-liability management
Wy cknagy ca moryhHocTma;

5. KPeauTHU 1 onepaTUBHM PU3NLK

= cnpoBohewe TpaHcaKuMja ca  PUHAHCUjCKMM
JepvBatuma camo ca dUHaAHCHjCKUM
WHCTUTYUMjaMa Koje WMajy BUCOK KpeauTHU
PejTUHT;

= gKopuwhere OGUHAHCUJCKUX MHCTPyMeHaTa Koju
NMMUTUPAjY KPEOUTHU PU3KK;

= faBakbe rapaHumja u opobpasarbe HOBOr Ayra
jeAMHMLAMA NOKanHe camoynpaBe CcamMo aKo
NoCTOju afeKBaTHa aHanM3a O PeNaTUBHO HUCKOM
cTeneHy BepoBaTHohe ga ce peanusyje rapaHumja
WAN [a jeAuMHULA NOKanHe camoyrnpase MocTaHe
HEeCO/IBEHTHA Yy CpPeAHOPOYHOM MEPUOAY;

= yBoherbe a4eKBaTHE KOHTPOJIEe Y CBUM MOC/IOBHUM
aKTMBHOCTMMa Yy YnpaBW 32 jaBHUM Ayr U
yHanpehere 3Harba 3aM0CNEHMUX;

6. puUsMUM Be3aHM 3a AMCTPMOYLMjy TPOLIKOBA
cepsucHpatba

= 3[l1eKBaTHO niaaHupame 3a/yKMUBaka Ha
rogulkbeM HUBOY W paBHOMEpPHa pacnofena y
HapegHMM rogyHama M TOKOM dUCKanHe roguHe
KaKo by ce n3berao pu3mMK BeanKe KOHLEeHTpaumje
obaBesa 3a pepuHaHCHpatbE;

= n3beraBarbe KOHUEHTpauuje obaBe3a MO OCHOBY
jaBHOT Alyra Ha Mece4yHOM HMBOY, KOju He b1 morao
6uTM  amopTu3oBaH  €N0BOAHMM  HOBYAHMM
CpeacTBMMaA Ha padvyHMma Penybanke Cpbuje.

AHanuze KopuwheHe npuUIMKOM uU3page
CTpareruje 3a ynpae/batbe jaBHUM 4Yrom

3a popmynucarbe CrpaTervje 3a yrnpaB/bakbe jaBHUM
ayrom KopuwheH je KBaHTUTATUBHM MpuUCTyn Y
aHanM3M TPOLWKOBA U pu3MKa KOjU yTUYYy Ha
ynpaB/bakbe jaBHUM AYrOM.
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Mmajyhu y BuAY MaKPOEKOHOMCKO OKpYKere U
TP)KULWHe ycioBe, YynopeaHo ce  pasmatpajy
aNTepHaTUBHMU U3BOPY GUHAHCUPAHbA.

Y cBpXy aHanuze KopuwheHu cy MUHCTPYMEHTH
foctynHM  Ha  gomahem u mehyHapogHom
GUHAHCU]CKOM TPKULUTY.

M3Bopu ¢MHaHCKMparba AEHOMUHOBAHW Y CTPaHO]
BaNYTU:

= 33jMOBM  CTpaHuMx Braga u  mehyHapoaHmX
OUHAHCUjCKMX  MHCTUTYUMja, Kao W gomahux
nocnoBHMx  6GaHaka —  MpUKasaHu Kao
KOHLLeCMOHANIHN WMHCTPYMEHTU AEeHOMWHOBAHU Y
eBpUMa UM aMepUyKMM A0NapuMa, ca GUKCHOM
nnn BapmnjabUAHOM KaMaTHOM CTOMOM;

= lomahu oyr ,eHOMMHOBAH Y €BPMMa UCKa3aH Kpo3
ApXKaBHe  3anuce W gp)KaBHe  obBesHuue
emuToBaHe Ha fomMahem GUHAHCUjCKOM TPKULLTY U
MHOCTPAHOM TPXKULLTY;

= EBpoob6Be3HMNLE — eMWUTOBaHe Yy eBpuMMa UAn
amMepuykMM  gonapuma  Ha  mehyHapogHom
OUHAHCU]CKOM TPXKULLTY.

M3Bopu duHaHcKparba y gomahoj BanyTu:

= CBe  JAp’KaBHe  xapTuje o4  BPeaHOCTM
[EHOMMHOBaHe Yy AMHApUma rpynucaHe cy Ha
ApXaBHe 3anuce (ca pokosuma gocneha go 53
Hedesbe) M ApKaBHe obBe3HWUUE (ca poKoBMMA
pocneha o ABe rogmHe v BuLie).

byayhe Tp)KuULIHe KamaTHe cTone U CLeHapuo
aHanu3a

HakoH usbopa ogrosapajyhe Komnosuuuje m3sopa
buHaHcuparba  (M3abpaHe M KOMMAPATUMBHUX
cTpaTervja ¢uHaHCUpara), NpUCTyna ce aHaausu
TpOWKOBAa W pu3MKa nonasehn of OCHOBHOr
(HajBepoBaTHUjer) cueHapwnja, HaKOH Yera ce BpLUK
CcTpec TecTuMparbe 3a A0faTHe BpCTe cueHapuja —
LWOKOBa, Kako 6u ce pobuo npernen edekarta
KOLUTaka pazmaTpaHux cTpaTeruja.

OcHOBHM cueHapvo ce 6asvMpa Ha Hajsuwe
BEPOBATHUM TPXWLWHMM YC/IOBMMA 3a Tpu rpyne
TPKULWHKX BapMjaban: EBM3HN KypC, KamaTHe cTone
Ha MehyHapooHOM TPXKWMWTY M KamaTHe cTone Ha
fomahem TpxuwTy. MpUCTyn 3a AMHApPCKe U eBpo
KamaTHe CTore 3acCHMBa Ce Ha CToMama OCTBApeHUM
TOKOM npeTxoaHe 1 Tekyhe roauHe.
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HakoH geduHMCcarba OCHOBHOI CUEHapwuja, y Wby
cTpec TecTupawa ogabpaHe cy JogaTtHe BpcTe
CueHapwja — LWOKoBa:

= [lenpeunjaumja AMHapay ogHOCY Ha CBe BaayTe 04,
15% y 2025. roguHu. Y OoBOM cCLeHapujy oAHOC
eBpa M amepuyKor fgonapa bu ocrtao ctabunaH, 40K
61 camo AuHap genpeumpao y oaHocy Ha obe
BanyTe;

= [loBehatbe KamaTHMX CcTOMA Ha Jgomahem w
MefhyHapoAHOM TPXKUWTY 33 2 n.N.;

= [loBehatbe KamaTHMX cTonma Ha MehyHapoLHOM
TPKMLWTY 40 3 .M., a Ha Zomahem TPXKMWTY 4o 4 n.n.;

= KomOWMHOBaHM LWOK KOju Cce OoAHOCM Ha
Aenpeuyjauunjy oMHapa y ogHocy Ha gonap 15%y
2024. roAnHU 1 pacT KamaTHUX cTomna 3a 2 n.n.

AntepHaTMBHe CTpaTernje 3agy)KuBarba 3a
nepuopg 2024-2026. roguHe

Ha 6a3un mopena Ceetcke baHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, aHanu3upaHe anTepHaTUBHe
cTpaTerunje 3aZly>KmMBakba cy:

OcHoBHa cTpaTternja (C1): npeactaB/ba cTpaTerujy
KOja yKynHe noTtpebe 3a 6yleTckum duHaHCMparbem
nokpuea Hajsehum genom us nssopa GUHaHCUpara
y CTpaHoj BanyTu. N3sope byLieTckor GuHaHCcUparba y
CTpaHoj BanytTM Hajsehum genom caunmbaBsajy
npumarwa o4 npogaje  eBpoobBesHWUA  Ha
MHOCTPaHOM GUHAHCUjCKOM TPMKULITY (POYHOCTU Of
neTHaecT roAWMHa), CpeacTBa M3 apaHMXKMaHa ca
MehyHapogHum MoHeTapHum @PoHaom, Kao wu
NPOrpamcKkm 3ajMOBM  PA3AUUMTMX NoBepwuaaLa.
M3Bope ByueTckor duHaHcUpara y fomahoj Banytm
cauMkbaBajy Mnpuvmarba Of, emMucuje  LpP¥KaBHUX
obBe3HMUa (poYyHOCTU OA ABE A0 AEeBEeT roavHa) Ha
aomahem  ¢UHAHCUjCKOM  TpXKUWTY. [pojeKTHO
dVHaHCUpakbe, Kao My NPEeTXogHMM roAuHama,
obesbehyje ce Hajgehum pgenom w3 KpeauTta
OEHOMMHOBAHUX Yy CTPAHOj Ba/llyTU OZ, MHOCTPAHUX
nosepunaua.

Ctpaternja (C2): y opHocy Ha ctpaTernjy C1,
Le/IoKynHe notpebe 3a duHaHCKpabem
3a[0BO/baBajy Ce emucuMjom eBpoobBesHMLa Yy
[0N1apuMa, POYHOCTU ABaHAECT M NETHAECT roguHa.

Ctpaternja (C3): y opHocy Ha ctpaTernjy C1,
npeacTaB/ba cTparterunjy Koja LLe/IOKYMHO
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dUHaHCUpatrbe 3acHuBa Ha emmncujama
€Bpo0bOBE3HMLA Y €BPUMMA POYHOCTM [BaHaecT U
neTHaecT roguHa.

CTtpaTternja nogaTtHe guHapwmsauuje (C4): npeacTtassba
cTpaTernjy Koja LEeNOoKYynHO dUHaHCMpare 3acHMBa
Ha emMucHjama AMHAPCKMX XapTuja oa, BpeaHOCTH.

Mopehere anTepHaTUBHUX CTPaTeruja

3a nopehere ANTepPHaTUBHUX cTpaTeruja
3a4yXKMBama MpUMerbeHe Cy [Be Mepe TPOLUKOoBa:
ogHoc jasHor gyra npema bIN n HommMHanHa KamaTa
kao npoueHat BAT. MpBK 04HOC je NHAMKATOP CTaka,
a Apyrv uHAmMKaTop ToKa. Y un/by nopehera, naxkha
je ycmepeHa Ha pesyntate pasmaTpaHux cTpaTteruja
Ha Kpajy 2026. roguHe.

Ha ocHoBy rpadmKoHa jacHO ce youyaBajy TPOLUKOBMU
Koje CBaKa ofi pa3maTpaHux cTpaTernja Hocu ca cobom.
TpolwaK anTepHaTUBHUX CTpaTeruja nNpuM OCHOBHOM
MaKpPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy npuKasaH je Ha
BEPTMKANHO] OCcu rpadMKOHa TPOLLKOBA, AOK Ce Ha
XOPW30HTA/NIHO] OCM Hanasu MOTEHUMjaNHX TPOLUaK
oppeheHe cTpaTervje 3agyKuBarba (pesynTart crpec
TecTa).

Mpn OCHOBHOM MAKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy Ha
Kpajy 2026. roauHe, mepeHo yyewhem gyra y b4,
HajBUle TpolkKoBe wuma cTpaternja C2, pokK cy
ctpaternje C1, C3 n C4 Ha HWKeMm, NPUBAUNKHO
CIMYHOM TPOLIKOBHOM HuBOy. Ca pgpyre cTpaHe
Hajsehu pusmKk Ha ogHoc ayra u BAIM, ako ce oacTynu
0/, OCHOBHOT MaKPOEKOHOMCKOI CLeHapuja, uma
npomeHa ZieBM3HOr Kypca. llocmaTpaHo ca acnekTa
yTULQja LOKOBa AEBM3HOr Kypca Ha pauuo ayra v
AN, Hajbos/bM nonoxkaj uma ctpaternja C4 jep je
LEeNoKYyNnHO  duHaHcMpare Yy AWHapuma, AOK
cTpaternje C2 n C3 nmajy Behy U3N0KEHOCT PU3MKY
NPOMeHM [eBU3HOr Kypca jep PuHaHcKparbe
3aCHOBAHO Yy MOTMYHOCTU Ha WM3BOPUMA Y CTPaAHOj
Banytn. Crpatervja C1l y norneny pusvka npomeHe
AEBU3HOT Kypca MMa HeLlTO MOBOJbHUU MONOXKaj Y
ogHocy Ha ctpaternje C2 n C3, u3 pasnora wro
KOMOWHyje ¢uMHaHcMparbe y gomahoj M cTpaHoj
BaNyTU.
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Ca acnekta yyewha kamata y BAM, ctpaternja C2 je
Hajckyn/ba jep je 6a3vMpaHa Ha  A0MAPCKUMM
eBpoobBe3HMLLA@Ma Ca HajBULIMM CTOMama, creaum
cTparteruja C4 6asupaHa Ha OVHAPCKUM
obBe3HMLAMa KOju Takohe MMajy BMCOKe KamaTHe
ctone, AOK cy cTpaterwje C3 (eBpoobBesHuue y
eBpuma) M Cl (TPKWMWHM U KOHLECMOHAJHU
WMHCTPYMEHTM) HajnoBos/bHUje. Pesyntatm cTpec
aHanM3e NoKasanau cy Aa Hajsehun pusuKK 3a NpomeHy
ogHoca Kamate u Bb/l, ako ce NpomeHU OCHOBHMU
CLEeHapuo, A0/1Ia3n Opf, LOKa MPOMeHe KaMaTHUX
ctona Koju je Behu Ha pomahem Hero Ha
mehyHapoaHOM TpXUWTY 360r yera cTpaternja C4
MMma Hajsehu pusuk npomeHe pauuja kamate n bAM.
Cnepe ctpaTternje C2 u C3 Koje ce cactoje op,
TPKULWHWUX MHCTPYMEHATa KOjW cy Takohe NMoanoKHM
LUOKOBMMA  MpOMeHe  KaMaTHWMX  cTona  Ha
mMehyHapo4HOM TPXULWITY, AOK je Kog C1 oBaj pu3uK
ybnaxkeH ycnen  npucycTBa  KOHLLECMOHANHUX
MHCTpyMeHaTa ca GUKCHUM cTonama.

OaHoc gyra v BAMN Ha Kpajy 2026. roauHe

50,0

[ W)

S ® «
s 0 ®u®
o
x
E
o
o
=480
4,5 5,0 5,5 6,0 6,5

Pusuk

OpHoc Kamata u BN Ha Kpajy 2026. roguHe

2,80

2,60 [ o) ,
g o«
S 2,40
-] 4 _
- @
g 2,20
o
'—

2,00

0,70 0,80 0,90 1,00

Pusuk



duckanHa cTpateruvja 3a 2024. rogmHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. roguHy

Tabena 26. OgHoc jaBHor gyra v BAMN Ha Kpajy 2026. 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
49,0 49,5 49,0 49,1
54,7 55,6 55,1 53,9
49,8 50,4 49,9 50,0
50,2 50,8 50,4 50,7
51,3 52,9 51,0 51,1

5,7 6,2 6,1 4,7

Tabena 27. OgHoc naahaka nNo ocHoBy Kamata u BN Ha Kpajy 2026. roguHe

CueHapuju

OCHOBHM CLLeHapu1o

Lok aeBusHor Kypca (15% cse Banyte)
KamatHu wok (cueHapuo 1)

KamatHu wok (cueHapuo 2)

Kom6uHoBaHu wokK (15% YC/, u KamaTHu WoK1)
Makcumanum pusmk

C1 C2 c3 ca
2,3 2,6 2,3 2,5
2,6 3,0 2,6 2,8
2,8 3,2 2,9 3,0
3,1 3,4 3,1 3,5
2,9 3,4 2,9 3,1
0,8 0,8 0,8 1,0

HapegHa Tabena npuKkasyje KpeTarba OCHOBHWMX Mapamerapa jaBHOr Ayra Mo OCHOBY CBE YETUPM pasmaTpaHe
cTpaTeruje, WTO OC/IMKaBa rope NOMeHyTe KapaKTePUCTMKE CBaKe cTpaTteruje:

Tabena 28. UHAMKaTOPU pM3UKa 3a aNTEepHATUBHE cTpaTeruje Ha Kpajy 2026. roguHe

C1 c2 c3 Cc4

HomuHanHum gyr (% BA4M)
NpumerbeHa KamaTtHa ctona (%)

490 495 490 49,1
5,0 5,6 5,0 5,4

Pusuk ATM cnosbHu nopTtdoamno (y roguHama) 8,0 10,2 10,2 7,3
peduHaHcuparba ATM gomahu noptdonmo (y roamHama) 4,9 4,3 4,3 7,4
ATM yKynaH noptdonmo (y rogmHama) 7,4 9,8 9,8 7,4
PU3KK KamaTHUX cTona ATR?5 (y roamHama) 5,0 8,0 8,0 5,6
Pedukcuparbe (% ykynHor ayra) 37,6 22,0 22,2 22,2
[yr no ¢puKcHUM cTonama (% ykynHor ayra) 71,1 84,4 84,3 84,3
Pu3uK aeBuUsHoOr Kypca MHo-BanyTHU ayr (% yKynHor ayra) 78,8 92,5 92,4 46,3

Crpec-Tect aHanu3a

OnwTMm  PUCKaNHUM  npaBuaMMa,  AedUHUCAHUM
3akoHOM 0 bylieTckom cuctemy, oapehyje ce unbaHu
cpearbopoYHM GUCKaNHM AedULMT, KAao U MaKCUMaIHK
opgHoc ayra npema BAM ca unmwem ga ce obesbean
OYyropoyHa  OApXMBOCT  OUCKANHE  MNOAUTUKE Y
Peny6anum Cpbuju. Onwra ¢puckanHa npasuna cy: 1) ayr
CeKTopa Ap:KaBe, YK/bydyjyhn obaBese Mo OCHOBY
pectutyumje, Hehe 6uTn Behn og 60% BAIM; 2) umbaHK

CpearbopoyHM  duckanHum  peduumt je 0,5% BAM.
YKO/IMKO je Ayr cektopa AprkaBe M3Hag 60% bAMN,
ducKkanHa nosuuMja CeKkTopa AprKaBe Mopa 6utn
YPaBHOTEXKEHa, TaKo Aa PUCKanHM AedUunUT U3HOCK
Hajsuwe 0% B/AN. YKoAuKo je Ayr cektopa AprKase
namehy 55% n 60% BAM duckanHn pedpuumt nusHocm
Hajsuwe 0,5% BAMN. YKoAuKo je Ayr cekTopa AprKase
namehy 45% n 55% BAM duckanHn gedpuumt nMsHocm
Hajsuwe 1,5% BAN. YKoAuKo je Ayr ceKTopa AprKase
ucnog 45% bAN, duckanHu aedunumt Hehe npehum n3Hoc

14 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo Bpeme o gocneha.
15 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuLa 3a NPOCeYHO Bpeme A0 NPOMEHE KamMaTHWX cTona.
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oz 3% BAMN. Ykonuko gohe 1o npekopayersa dpuckanHor
pednumta ytBpheHor onwtm GUCKaNHUM NPaBUIOM
nponucaHMm 3akoHOM o ByLieTckom cuctemy, Bnaga Ha
npeasor MuHKCTapcTBa AOHOCKM OAJIYKY O Mporpamy
Mepa 3a npwunarohasarbe NpekomepHor duckaaHor
aedvumnta y cpegrbem poKy, Kojy no npubasbeHom
obpasnokeHom  Mmuwsbery — duckanHor  caseTa
pocTas/ba HapoaHoj cKynwTMHU pagn nHbopmmcarba.
YKoNuKo ayr cektopa apase npehe uaum ce npeasuha
na he npehu 55% BN Bnaga je aykHa Aa HapogzHoj
CKYMWTUHW, 3ajefHO ca OyLleToM 3a HapeaHy roauHy y
DuUCKaNHOj cTpaTernju, Kao n 'y pesmanpaHoj PuckanHoj
cTpaTervju nogHece W Mporpam 33 CMakberbe Ayra
CeKTopa Aprkase y ogHocy Ha BAIM, a 3a cBaky HapeaHy
rogmMHy y Kojoj Taj ayr octaje usHag 55% b1 n n3sewraj
0 crnposohery nporpama 3a Cmatberbe ayra W
QXKYPUpPaHM Mporpam. YKOMKO Oyr CEKTOpa AOpKase
npehe wan ce npegsuha ga he npehm 60% BAM,
nporpam 3a cMmarbere Ayra ycsaja HapoaHa ckynwtmHa
HajMmarbe jefaHnyT roauiikbe, Y NOCTYMKy npunpeme u
JOHowWwetba bylieTa 3a HapegHy duckanHy roauHy. [o
ycBajarba Nporpama, MMHUCTAp je onalwheH Aa cMarbu
pacxoze, TaKo Aa Ayr CEKTOpa AprKaBe 3aJpKu UCNos,
60% BN, Bogehu payyHa O €KOHOMCKO] CUTyaLMju u
JOPYrMM OKOIHOCTMMA.

Ha Kpajy 2022. rognHe cTame ayra LLeHTpasIHOr HUBOA
Bractn pocturno je 55,1% B/M, a cektopa gpkase
55,6% BAMN. Pauuo jasHu ayr/BAMN LeHTpaaHOr HMBOA
B/N1ACTM Ha Kpajy jyna 2023. rogmHe nsHocumo je 50,7%
BN, a cektopa apxase 51,1% BAIN. o Kpaja 2023.
roamHe ce oyekyje 6aaru pacT paLmja Ha HUBO O OKO
52,7% BN Ha ueHTpanHOM HMBOY, OAHOCHO 53,3%
BN Ha HMBOY CeKTOpa AprKkaBe, Mpe cBera ycnen
peanusaumje BeNNKUX MHOPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa
KOju ce dMHaAHCUPajy M3 NPOjeKTHUX 3ajmoBa. 36or
BMCOKOr yyewha Ayra AeHOMWHOBAHOI y CTPAHOj
Banytm (78,7%), eBUAEHTHO je aa he AEBU3HU PU3MK
AeTepMUHUCaTV NoHallakbe pauuja jasuu ayr/bAnN y
HapeZHOM nepuoay 1 6UTHO yCoB/baBaTK ycnex mepa
duCKanHe MNOAUTMKE yCMepeHUX Ha KOoHconupauumjy
jaBHMX dUHaAHCKja U cmakbery ydewha jaBHoOr ayra y
BaN.

Ha ocHoBY nnaHMpaHOr MaKpOEKOHOMCKOT OKBMPa, a
y C/lyYajy M30CTaHKa yTuuaja moryhux pusmka, jaBHu
Oyr UEHTpanHOT HMBOA BnactTM 6m Ha Kpajy 2026.
roguHe Tpebano aa 6yae Ha HuBoy oz 49,0% bAN.

OCHOBHUM aKTOpU Koju yTU4y Ha cTabuavsaumjy
paumja jasuu ayr/BAN cy pact BAf, No3uTUBHK
NPUMapHU pe3ynTaT, Kypc [AWHapa npema WHO-
Ba/slyTama M BUCMHA KaMaTHUX cTomna.

Tabena 29. lonpMHOCK OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX BapMjabim Ha NpomeHy pauuja
jaBHM ayr (ueHTpanHor HMBOA AprKase) — BAN, y %

2021 2022 2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
[yr ueHTpanHe ap>kase/BAN 56,5 55,1 52,7 51,0 49,9 49,0
MpomeHa y ogHOCY Ha NnpeTxoaHy roa. y % BAMN -0,5 -1,4 -2,4 -1,8 -1,1 -0,9
JonpuHoc npumapHor GUCcKanHor pesyartaTta 2,9 1,8 1,0 0,2 -0,7 -0,9
JonpuHoc kKamata 1,7 1,5 1,8 2,1 2,1 2,3
JonpuHoc pacta HomuHaaHor bAT -7,0 -6,5 -6,9 -4,0 -3,7 -3,4
JonpuHoc octanux dpakTopa 1,9 1,8 1,7 0,0 1,2 1,0
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YTuuaj npomeHe Kypca AMHapa npema Kopnu
BanyTa U3 noptdosnuja jaBHor Ayra LeHTpaaHor
HMBOA ApXKaBe Ha NPOMeHy paumja jasHu gyr — bAnN

o
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Ha rpaduKoHy je npencTaB/beHO KpeTarbe paumja
jaBHOr Agyra ueHTpasiHOr HMBOa Ap)ase u BAM y
33aBMCHOCTM Of, MPOMEHe Kypca AuHapa npema
ofpeheHoj Kopnu BanyTta. lpuKasaHa je OCHOBHaA
npojekumja ca anTepHaTUBHUM CLEeHapujuma y
33aBUCHOCTU on anpeumujauuje, O/ZLHOCHO
Jenpeuujaumnje Kypca AuHapa y pacnoHy og 10%
anpeuyvjaunje oo 10% penpeuuvjauyje AuMHapa vy
ofiHOCY Ha Kopny BanyTa. [pMmeHOM HaBegeHUX
cLueHapuja moxke ce BUAeTM ga 6u ce paumo 3a 2026.
roAMHY KpeTao y pacnoHy oa 45,1% no 52,8%, A0K 6u
33 OCHOBHMU CLUeHapuo 61o Ha HuBoy oz 49,0%.

lnaBHW pM3nLmM 3a ocTBaperbe CTpaTterunje, nopes rope
HaBefeHUX GaKTopa Koju cy KBaHTUGOUKOBAHM, Cy U
CTabUHOCT MaKpPOeKOHOMCKe cutyaumje y Penybanum
Cpbuju, notpebe 3a AoAaTHUM 3a4yKMBaHEM KaKo 6u1
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ce perynmcanu OyroBu Ha ApPYyrMmM HMBOMMA BAacTH,
jaBHOM ceKTOpy M PpUHaHCKjckom cekTopy Penybaunke
Cpbuje 1 akTMBMparbe AaTUX rapaHumja.

Ba)KHO je HamOMeHyTM Aa CMakberby jaBHOr Ayra y
ogHocy Ha BAI gonpuHOCKM M ageKkBaTHa KOHTPoOAa
M3gaBarba rapaHumja W yHanpehewe npoueca
npuopuTM3aLmMje MHBECTULMOHMX MpojeKaTa, Koju ce
dUHaHcKpajy n3 KpeauTHNX NNHWja
MYATUAQTEPASTHUX U BUNaTepanHUX KpeauTopa.

[yropoyHu cTpaTewKu OKBUP 3a ynpaB/batbe
jaBHUM ayrom

OCHOBHM CTpaTelKM LM/bEBU KOjUMa je noTpebHo
TEXWUTU Y HapeaHOM AYyropoO4HOM nepuogy, Kako 6u
ce MUHMMM3MpPaAnW pu3num nosehara 3a4yKeHoCTU
M TPOLUKOBA CEPBUCUPAHbA jaBHOT Ayra cy:

" na yyewhe pgyra AEHOMMHOBAHOr Yy AMHapuMa
M3HOCKM Hajmame 30% yKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpearby poK;

na yyewhe pgyra AeHOMMHOBAHOP y €BpUMa Y
jaBHOM Ayry M3HOCKM Hajmarbe 65% ayra y MHO-
BanyTv, yKmyudyjyhn 6yayha 3agyxuBarba U
TpaHcaKkumje;

Aa ydewhe pgyra ca BapujabuaHOM KamaTHOM
ctonom u3Hocn wucnog, 15% y cpearopovyHOM
WHTepBany;

[a NpOCeYHO Bpeme A0 NMPOMEHe KamaTHe cTorne
(ATR) 6yae ofp»aBaHO Ha HUBOY 04 MUHUMYM 5,0
roguMHa, y CKJagy ca rope HaBeLeHOM Mepom
nocteneHor cmammBarba ydvewha ayra ca
BapMjabUAHUM KamMaTHMM CTONAMa;

[a npoceyHa noHaepucaHa kamatHa ctona (WAIR)
Ha jaBHW ayr y somahoj BanyTn He npenasu 6,00%;

Aa yvewhe KpaTKopouHor gyra (uuje je pocnehe ao
roaAmHy AaHa) nsHocu ao 20% yKynHor jaBHor ayra;

" na npoceyHo Bpeme go gocrneha  (ATM)
yHyTpawmer ayra 6yae Ha HUBOY 04, Hajmakbe neT
roguHa Ha cpefu pok;

Aa ce npoceyHo Bpeme ao gocneha (ATM) cnosbHor
ayra ogp»kasa Ha Hueoy oz 8,0 £ 0,5 rogmHa y uctom
BPEMEHCKOM XOPU30HTY.
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KpeTtare npuHoca Ao aocneha guHapckux
»,6eHUMapK” emucuja ykbyueHunx y GBI-EM Global
Diversified Index Ha ceKyHgapHOM TproBaky
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MpoceuHo Bpeme go gocneha (ATM) gprKaBHUX
XapTuja o4 BpeAHOCTU eMUTOBaHUX HA Aomahem
dMHAHCHjCKOM TPXKUWITY Y Nepuogy
1. jaHyap 2018.-31. jyn 2023. roguHe
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MpoceyHo Bpeme Ao pocneha espo XoB

Mepe 3a yHanpeherwe TpXUWITA OUHAPCKUX
XapTuja op, BpegHocTn y nepuogy 2023-2026.
roguHe

TpXUWTe ApXKAaBHUX XapTuja of BpesHocTH, Yy
nepuoay og 2012. rogmHe go jyna 2023. roguHe,
KapaKTepulle UCMNyHaBake 3aLpTaHUX CTPATELIKUX
LUu/beBa, MNPBEHCTBEHO Y Morieay WHCTpymeHaTa
duHaHCUparba, Kao W Yy pa3Bojy M ofpKaBakby
ctabunHoctn amsepcudukosaHe 6ase MHBeCTUTOpA.
Mpenackom ca KpaTKOPOUYHUX M3BOpPa PUHAHCUPaHbA
Koju ce Be3yjy 3a nepuwon po 2010. roguHe, Ha
cpenHopoyHe " AyropoyHe WMHCTPYMEHTE
dUHaHCUpara, Y3 KOHCTAHTHO CMakbere TPOLLUKOBA
33JyXMBakba, YTMYE Ce Ha CMarbere pu3MnKa
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peduHaHCMpatrba, Kao jeaHor o4 NPUMapHUX pUsnKa
y npouecy ynpaB/bakba jaBHMM Ayrom. Ha kpajy 2013.
roguHe yyewhe OYropoYHMUX OVNHAPCKUX
MHCTPYMeHaTa MO OPUTMHANHO] POYHOCTU Of, TpU U
BULE rognHa naHocmao je 38,3% y cTarby AUHAPCKUX
XapTuja o4, BPeAHOCTH, OOK je Ha Kpajy jyna 2023.
roguHe nsHocmno 83,7%.

TpaHCcMapeHTHOCT y pagy W M3BelWTaBaky, Kao u
NPUCYTHOCT Ha MehyHapoAHOM TPXKULWITY Kanutana,
yTM4y  Ha  MHPOPMMCAHOCT, a TMME W Ha
3aMHTEPecoBaHOCT Hepe3ugeHaTa ga WHBECTMpajy
KanuTan y AyKHWYKE UHCTPYMEHTE, NMPBEHCTBEHO Y
AP)KaBHe  AMHApcKe  AyropoyHe  xapTuje  of
BPEeAHOCTW, YMMe ce OoCTBapyje pacT ctabuiHe base
MHBecTUTOpa.  Ycnen — ycnewHe — peanusaumje
,6eHuUmapK” emucuja Tokom 2014. n 2015. roauHe, ca
MCTOM MPAKCOM je HacTaB/beHo Tokom 2016. roguHe.
Y o¢ebpyapy v jyny 2016. roguHe emuTOBaHe cy
,0eHUMapK’  Tporogmlikba M CeaAMOroAuilma
o6Be3HuLa 0buma emucuje no 110,0 mapa anHapa. Y
anpuny 2017. rogMHe emuUTOBaHa je TPOroAua
,0eHUMapK” obBe3HMLa 06MMa emucHje y U3HOCY Of,
110,0 mnpg guHapa. Y jaHyapy v ¢ebpyapy 2018.
rogMHe emuToBaHe cy ,6eHUmapK”’ netoroauilrba U
aecetoroguwia obsesHMLa obuma emucuje no
110,0 mnpg auHapa. Y janyapy 2019. roguHe
emutoBaHe cy ,beHumapk” Tporoguwra WU
cegmoroamiltba obBesHua obuma emucuje 100,0 n
150,0 mnpa guHapa. Y jaHyapy u ¢ebpyapy 2020.
rogvHe no NpBM NyT Cy eMUTOBaHE NeToMMnoroaunilHe
n ABaHaecToMnorogmite obBesHuLe ca
nonyroguiikbnum  KynoHom. MsameHama VYpepbe o
ONWTMM YCNIOBMMA 32 EMUCUjy U NPOLAjY APHKABHUX
XapTWja oA, BPELHOCTM Ha MPUMAPHOM TPMKULLTY
(,Cny»k6eHun rnacHuk PC”, 6p. 100/14, 78/17, 66/18,
78/18 n 140/20), omoryheHo je nosehare obuma
paHuje eMUTOBaHUX obBe3HuLa, na je
netounoroguwwbmm  obsesHuuama  (MpBo6GUTHO
eMUTOBAHNM 28.01.2020. roguHe) ]
[ABaHaecTounoroaMwbUM 06BesHMLama (MpBOBUTHO
emutoBaHMm 18.02.2020. roauHe) 2021. roguHe
nosehaH o6um emucuje 3a no 50 mapa. AnHapa, 4oK
je pecetoroguuwrbum obsesHMuama (NPBOBUTHO
emntoBaHum 06.02.2018. roamHe) nosehaH 3a 10
MAp4. AnHapa. Tokom 2022. rogMHe M3BPLUEHO je
nosehatbe o06MMa emucuja AeceTorogmilHbuUm
obBe3HuLamMa (NpBobuUTHO emmToBaHMm 06.02.2018.
roguHe) 3a 25 mapa. AvHapa.
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OBMM emucujama 3HaTtHO je nosehaH o06um
CEeKYHAapHOr TProBakba OBUM MHCTPYMEHTUMA, LUTO je
JOMNPUHENO M najy M3BPLWHMX CTOMA MpUHOCA Ha
peoTBaparbMma  MOMEHYTUX  emucuja. Yyewhe
CTPaHUX WHBECTUTOpPA Yy AMHAPCKMM XapTujama of,
BpeaHOCTW, Ha Kpajy jyna 2023. roanHe U3HOCKAO je
16,8%.

30. jyHa 2021. roguvHe TpW AMHapcKe 6GeH4YMapK
obBe3HuUe YK/bydyeHe cy y J.P. Morgan wuHaeKc
APKaBHUX 0bBe3HMUA 3emasba Y pas3Bojy (GBI-EM
Global Diversified Index), ca gatymom gocneha 11.
jaHyap 2026. roguHe (RSMFRSD89592), 8. debpyap
2028. rogmHe (RSMFRSD55940) u 20. asryct 2032.
roguHe (RSMFRSD86176).

Y 2023. roguHN 04, ANHAPCKUX XapThja eMUTOBAHE Ccy
ABOroaure OVHapcKe obBe3HuLe.
[JeceTorognwmnum  AMHAPCKMM  obBe3HMLaMa je
nosehaH obum emucnje 3a 18,4 mnpa AuHapa U
ABaHaectonnoorognwmwum 3a 50 mapg anHapa. Og
€BpO0 AEHOMWHOBAHWUX XapTuja emuUToBaHe Cy
ABoroamwbe obBesHuLE.

Y nepuopay 3a Koju ce goHocK oBa CTpaTerunja oyekyje
ce yHanpehere ebdMKACHOCTU MPUMAPHOT TPXKMULITA
nytem npuctyna Euroclear nnatdopmm u Kpos
KOHLEeNT npuMapHuUX JAunepa, Kao MexaHu3ma
npojaje ApPXKaBHUX XapTuja Of BPEAHOCTU KOju
OVPEKTHO, Y AyXeM pPOKy, AOMNPUHOCU CMakbery
TPOLUIKOBA 3afly»KMBarba, Kao WM CMakberby pU3MKa
pebuHaHcupara. YBoherwe cuctema npogaje
OPpKaBHUX XapTuja of BpeaHoCcTM Ha Jomahem
OUHAHCU]CKOM TPXKULWTY NPEKo NPUMapPHUX Aunepa,
npy>kuhe nobpy ocHoBy 3a yHanpehere TpKULWHE
edUKACHOCTU  CeKYHZAPHOr TPXKULWTA  APXKaBHUX
XapTvja op BpeAHocTu. PasBojem cekyHAapHor
TPXKULWTa, BpemeHom he ce ycnocTaBUTM KOHLUeEenT
TPXULWHe ePUKACHOCTM Yy npouecy BpeaHOBaHba
OPXKaBHUX XapTuja o4 BpeaHOCTU. YBoherem
,0eHUMapK” emucuja obBe3HMLA OCTBapeH je
nosntmBaH edekaT Ha O0B6MM U KOHTUHyUTET
CeKyHZapHOr TproBara, Kao W Ha YyHanpehewe
TPXKUWHE edMKaCcHOCTM Yy MNOCTYNKy npoJjaje
OP¥KaBHUX XapTUja Ha NPUMAPHOM TPXKULUTY.

Kao Bogehe dakTope Koju yTMUy Ha KpuBY NMpUHOCa
OPXaBHUX XapTuja o4, BpeaHOCTM noTpebHo je
n3aBOjUTU UCKANHM pe3ynTaT, O4YEeKMBaHy CTony
uHdNaumje n fAeBu3HM Kypc. Kao nocebHy rpyny
¢dakTopa noTpebHO je M34BOjUTM MAKPOEKOHOMCKaA
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KpeTakba W O4YeKMBakba, Kao M MNpomeHe Ha
mehyHapoaHOM QUHAHCMJCKOM TPXKULWTY, Koje ce
pedbneKkTyjy Ha npeMujy pusmKa 3emsbe.

Ha Kpajy 2012. roamHe npocevyHa pOYHOCT AMHAPCKUX
XapTuja oa BpeaHocTM m3Hocuna 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
roguHy), Ha Kpajy 2016. roauHe 789 paHa (2,2
roguHe), Ha kKpajy 2017. roamHe 864 paHa (2,4
roguHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 paHa (3,3
roguHe), Ha Kpajy 2019. roguHe 1.403 paHa (3,8
rogvHa), Ha Kpajy 2020. roguHe 1.429 paHa (3,9
roavHa), Ha Kpajy 2021. roguHe 1.377 paHa (3,8
roguHe), Ha Kpajy 2022. roguHe 1.220 paHa (3,3
roguHe), a Ha Kpajy jyna 2023. roauHe 1.433 gaHa (3,9
rogvHa).

= Pa3Boj somaher Tp:KuLUTa AprKaBHUX XapTuja
oA, BpeaHocTM of cTpaHe Penybnauke Cpbuje
NOTNOMOrHYT je cnegehum mepama:

= O6Be3HULEe Penybanke Cpbuje yk/byyeHe cy
y J.P. Morgan rno6banHn MHAEKC ApXKaBHUX
06Be3HMLA Y IOKaNIHMM Ba/lyTaMa 3emasba Y PasBojy
(GBI-EM Global Diversified Index) wTto 6u Tpebano
3HayajHo ga noseha 6asy MHBECTUTOpPA M A0AATHO
nocrnewn CceKkyHAaApHO Tproeake, wTto he pasmwe
[ONPUHETU CMakbehy TPOLLKOBA 33JyKMBatba NyTem
eMUCHja  OMHAPCKMX  APXKaBHUX  XapTuja  OA4,
BPEAHOCTH;

] Y uwm/mby Kpeuparba wrto Behe 6ase
WHBECTUTOPA W pa3Boja CEKYHAAPHOr TPXKMULITA
XapTvja of BPeAHOCTM eMUTOBaHMX Ha Aomahem
TPXKUIITY, KpeupaH je jefHaK MOpPecKkM TpeTmaH
oomahmx M CTpaHMX uMHBecTUTOopa Kpajem 2011,
roguHe, W y HapefHom nepuony Texuhe ce
YK/Natbatkby CBMX €BEHTYA/IHMX NpenpeKa 3a cnobosaH
NPOTOK Kanutana;

] MpenyseTe cy aKTMBHOCTM Ha omoryhaBsakby
canauparba AprKaBHUX XapTuja Of BPeAHOCTM Ha
MHOCTPAHOM TpXuWwTy. M3meHama w AgonyHama
3aKoHa o jaBHOM Ayry u3 geuembpa 2019. roguHe,
omoryheHo je Aa KAWPUHE U canfauparbe ApKaBHUX
XapTWja o4 BPeaHOCTM eMUTOBaHMX Ha Aomahem
TPRUWTY, nopen LieHTpanHor perncrpa BpLUK 1 Apyro
CTPaHO NMpPAaBHO /MLLe Koje 0b6aB/ba NOCNOBE KAUPUHTA
W canguparba.
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= Tokom 2022. rogMHe aKTMBHO Ce paaun/io Ha
ycarnawasaky  3aKOoHCKe  perynatuse wu  UT
MHPpPaACTPYKType 3a ycnoctaB/batbe MehyHapogHor
nnHKa (i-Link) nsmehy LleHTpanHor pernctpa, aenoa u
KAWPUHIa xapTuja og BpefHocTM U Euroclear 6aHKe,
WTO je HacTaB/beHo M y 2023. rogMHM Kako 6u ce
OTMNOYENI0  canguparbe  [ApPXKaBHUX  BeHuYmapk
obBesHuua npeko Euroclear nposajgepa noct
TProBUMHCKUX TpaHcakuuja. OCHOBHE MpeaHOCTU
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npuctynarwa Euroclear cuctemy cy wupere 6ase
MHBECTUTOPA KPO3 NaKWy AOCTynHOCT pomahux
XapTuja og, BPeAHOCTU CTPAHUM MHBECTUTOPMMA, LLITO
Ja/be CMatbyje TPOLIKOBE Yy pPeayKOBAHOM JlaHLy
YyUYeCHWMKa KyMOBMHE XapThja o4 BPeAHOCTH, @ TUME U
nag, mMpuUHOCAa Ha XapTWje W HWXKe TPOLUKOBe
3afyKMBarba emuTeHTa. Takohe, nosehaBa ce
JIMKBUAHOCT CEKYHAQPHOT TPXKULWTA WKUperem base
MHBECTUTOpA.
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IV. 3ABPLUHE O PEABE

CactaBHM peo oBe ¢uckanHe ctpaternje umHe Mpunor 1 — lMpojeKkunja OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMUX
MHAnKaTopa u Mpunor 2 — ducKanHM OKBUP ceKkTopa apKase y 2024. roanHK, KOju cy oATaMnaHm y3 oBy GUCKANHY
cTpaTerujy.

OBy ducKanHy cTpaternjy goctasuTm ogbopy HapoaHe cKynwiTMHe HagneXXHOM 32 GUHaHCKje, penybanykm
BYLIEeT M KOHTPOJY TPOLLEHA jaBHUX cpeacTaBa U MuHUCTapcTBY dMHAHCK]a.

OBy dUCKanHy cTpaTernjy 06jaBUTU Ha MHTEPHET CTpaHULUM Bnage n MuHucTapcTea puHaHcuja.

05 Bpoj: 400-4857/2023
Y beorpagay, 8. jyHa 2023. rogunHe

BNAAA
MPEACEAHUK

AHa BpHabuh, c.p.
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Mpwunor 1 —MNpojeKuunja OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKUX UHAMKATOPA

2023 2024 2025 2026
Crona peanHor pacta BA4M, % 2,5 3,5 4,0 4,3
ff;‘n‘;;egmgg‘a;p”‘”m””m Henama 8.103,5 8.773,6 9.461,4 10.148,4
M3BOpWM pacTa: NPOLLEHTHE MPOMEHE Y CTa/IHUM LieHama
JIn4yHa noTpowma 2,2 3,5 3,6 3,7
[p»aBHa noTpoLwma -1,5 1,0 0,8 1,0
MHBecTMLNje y OCHOBHa cpeacTBa 2,6 3,2 5,8 6,8
M3B03 pobe u ycnyra 51 8,6 10,6 11,8
YB03 pobe un ycnyra 3,8 7,2 8,9 10,0
JonpuHoc pacty B4, NpoLeHTHU NoeHn
[Jomaha Tpaxkrba 2,0 3,4 3,8 4,0
JInyHa noTpoLwma 1,5 2,5 2,5 2,5
[praBHa noTpoLwma -0,2 0,2 0,1 0,1
MHBecTMLNje y OCHOBHaA cpeacTBa 0,6 0,8 1,4 1,6
MpomeHa y 3anmxama 0,1 0,0 -0,2 -0,3
HeTo n3Bo3 pobe u ycnyra 0,4 0,1 0,2 0,2
Pact B/1B no cektopuma 1 HeTo nopesa, %
Momonpuepeaa 6,9 0,9 0,0 0,0
NHaycTpuja 2,2 3,6 5,4 5,5
[paheBuHapcTBO 1,1 5,2 5,9 7,1
Ycnyre 2,3 3,8 4,0 4,2
Heto nopesu 2,0 3,0 3,1 3,4
JonpuHoc pacty BAl, NpOLeHTHM NoeHn
MNossonpuspesa 0,4 0,1 0,0 0,0
NHaycTtpumja 0,4 0,7 1,1 1,1
[paheBuHapcTBO 0,1 0,3 0,3 0,4
Ycnyre 1,2 1,9 2,0 2,2
Heto nopesu 0,3 0,5 0,5 0,6
KpeTame ueHa, %
BAN pednatop 11,5 4,6 3,6 2,9
MoTpowayke ueHe (roguiLLHy NPoCek) 12,5 49 3,5 3,0
Kpetara y cnosbHom cekTopy, % BAMN
Canpo poba 1 ycnyra -9,0 -8,5 -7,9 -7,2
Canpo Tekyher pauyHa -5,3 -5,2 -5,1 -4,7
duckanHn nHamkatopu, % AN
durcKanHM pe3ynTaT cekTopa AprKase -3,0 -2,2 -1,5 -1,5
KoHconnposaHu npuxoamn 41,8 41,5 41,5 41,4
KoHconmposaHu pacxogm 44,9 43,8 43,0 42,9
BbpyTo Ayr cekTopa gpxase 54,3 54,0 53,0 51,9
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Mpunor 2 — duckanHm oKBUP ceKTopa AgprKase y 2024. rognHu

Jn ,Nytesun
CeKTop Byuer Jepntmue lpaposu Cpbuje” n
« JNIOKanHe Al BojBoanHa 00COo dong NNO P®30 HC3 ®oHag COBO
Apase 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 npuxoau 3.644,4 1.923,9 462,0 418,5 43,5 56,3 1.202,2 801,1 370,3 26,1 4,6
Tekyhu npuxoan 3.610,9 1.893,9 459,5 416,0 43,5 56,3 1.201,2 801,1 369,9 25,6 4,6
Mopecku npuxoamn 3.253,5 1.730,2 367,1 330,7 36,3 1.156,2 800,0 328,1 24,3 3,8
Mopes Ha poxoaak 362,1 118,2 243,9 232,0 11,9
[LlonpuHock 1.156,2 1.156,2 800,0 328,1 24,3 3,8
Mopes Ha gobut 224,6 200,2 24,4 24,4
nas 936,6 936,6
AKumse 365,4 365,4
LapuHe 94,8 94,8
OcTtanu nopecku npuxoamn 113,7 14,9 98,8 98,8
Henopecku npuxogn 357,4 163,7 92,4 85,3 7,2 56,3 45,0 1,2 41,7 1,3 0,7
[JoHauuje 33,5 30,0 2,5 2,5 1,0 0,5 0,5 0,0
JaBHu pacxoau 3.840,4 1.692,1 580,3 488,9 91,4 82,9 1.485,1 921,4 530,8 24,3 8,6
Tekyhu pacxoamn 3.148,3 1.150,1 463,7 379,2 84,6 68,7 1.465,8 920,7 512,8 23,9 8,4
Pacxoau 3a 3anocneHe 740,5 373,0 128,5 82,0 46,5 3,8 235,3 4,1 229,0 2,2
JonpuHocu Ha TepeT nocnogasua 114,3 61,0 19,7 11,3 8,4 0,5 33,1 0,7 31,9 0,5
KynosuHa poba u ycnyra 628,6 153,4 175,0 168,7 6,3 60,9 239,4 2,7 229,7 1,2 5,8
OTnnaTta Kamata 185,4 182,8 2,3 2,0 0,3 0,1 0,2 0,2
CybBeHuuje 217,1 167,0 50,1 35,3 14,8
CoumjanHa nomoh u TpaHcdepwu 1.163,7 157,8 52,1 51,8 0,3 953,8 912,1 19,6 19,6 2,5
of yera neHsuje 880,0 880,0 880,0
Octanu Tekyhu pacxogm 98,7 55,0 36,1 28,1 8,1 3,4 4,2 1,1 2,5 0,5 0,1
KanutanHu pacxoam 603,1 453,1 116,6 109,8 6,8 14,2 19,2 0,7 18,0 0,4 0,1
HeTo 6yieTcke nosajmuue 60,7 60,6
AKTMBMpPaHe rapaHuuje 28,3 28,3
®duUcKanHU pesynTaT UCK/b. TpaHchepe -196,0 231,8 -118,3 -70,4 -47,9 -26,6 -282,9 -120,3 -160,5 1,8 -4,0
TpaHcdepu og, Apyrux HUBOA BAaCTU 560,2 7,4 142,6 81,2 61,4 26,6 383,7 211,8 164,5 3,3 4,0
Byyet Penybnuke 442,5 7,4 134,6 73,2 61,4 26,6 274,0 204,1 66,1 3,3 0,5
[pagoBu 1 onwTUHe 3,4 3,4 3,4
Al BojsoguHa 13,5 8,0 8,0 5,5 55
$oHg NMNO 91,5 91,5 88,0 3,5
P®30 4,1 4,1 4,1 0,0
HC3 52 52 3,7 1,5
doHg COBO 0,0
OcTtanu HuBou 0,0
TpaHchepyu opyrvMm HUBOMMA BAacTn 560,2 435,2 24,3 10,8 13,5 100,8 91,5 4,1 5,2
Byuet Penybauke 7,4 7,4 7,4
[pagoBu 1 onwTHHE 81,2 73,2 8,0 8,0
Al BojBoaunHa 61,4 61,4
®oHg NNO 211,8 204,1 7,7 4,1 3,7
P®30 155,6 66,1 3,4 55 89,5 88,0 1,5
HC3 33 33
®oHg COBO 4,0 0,5 3,5 3,5
OcTtanu HuBou 26,6 26,6
Heto TpaHcdepu Apyrum HUBOMMA BAacTu 0,0 -427,8 118,3 70,4 47,9 26,6 282,9 120,3 160,5 -1,8 4,0
duckanHu pesyntar -196,0 -196,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Y Tabenu je NpuKasaH OKBUPHM M3HOC NpUXoaa M pacxoaa y 2024. roamHu Koju je y Behoj mepu 3aCHOBaH Ha CTaTUCTUYKOj METOAO0/I0MUjU payyHa jaBHUX GpUHAHCKja Hero Ha payyHoBoACTBeHo]. byayhu na Tokom byuetckor
npoweca Moxe A0hu 40 U3MEHA Y BUCUHW U CTPYKTYPU NOjeaUHUX KaTeropwja, 0BU M3HOCK HUCY 3aKOHCKK o6aBesyjyhu.

* BylieT je NnpuKasaH 6e3 fena ConcTBeHMX NPMUXoAa UHAMPEKTHUX BYLIETCKUX KOPUCHUKA M U3 HoKX GUHAHCUMPAHUX pacxoaa, Koju Hucy obyxaheHu MHGOPMaLMOHMM CUCTEMOM MU3BpLUEHa ByleTa.
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