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Ha ocHoBy YnaHa 278 ctaB 1. nunaHa 31. ctas 1. Tayka 1) noarau. (13) u (14) 3akoHa o byleTckom cuctemy
(,Cnysk6eHu rnacHmk PC”, 6p. 54/09, 73/10, 101/10, 101/11, 93/12, 62/13, 63/13-ucnpaska, 108/13, 142/14, 68/15-

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

Bnaga ycsaja

PEBUOAUPAHY ®UCKANTHY CTPATETUJY
3A 2020. rOAUHY CA NPOJEKUUIAMA 3A 2021. 1 2022. TOAUHY

I. MAKPOEKOHOMCKW OKBUP 3A NEPUOA O/ 2020. A0 2022. TOANHE

1. OnwTH OKBUP U rNaBHU Uun/besn U cMmepHuue eKOHOMCKe NoJInTuKe

Tokom 2019. roamHe HacTaB/beHO je nobosbluarbe
MaKpPOEKOHOMCKMX NepdopmaHcK cprncke npuspeae.
OBaj npouec notBpheH je WHTEeH3UBMPAHUM
npunnsom CAWM koju he Ao Kpaja roguHe cacBum
M3BECHO [O0CTUhKU PEeKopAHW HWMBO, MOCMATPAHO Y
nepuogy og 2007. 3a Koju noctoje ynopegusu
nogauun. OcTtBapeHa nobosbllakba Npeno3HaTa cy U
04, CTpaHe pejTUHr areHumja, wrto je Cpbuju y
centembpy poHeno BB+ KpeAuTHM pejTUHT, Kao
HenobUTHO npu3Hake YCNEeWwHOCTU CrpoBeaeHNX
mepa. Bepudukaunja nobossluarba AobujeHa je u og
cTpaHe MM®, Koju Kpo3 nogpwky MHCTpymeHaTa 3a
KoopauHauumjy nonutuka  (Policy  Coordination
Instrument — PCl) uma caBeToaBHy y/iOry U AeTasbaH
yBUA Yy peanHe, duUcKanHe M MOHeTapHe TOKOBe.
HaKoH jecerse mucuje, ekcnepTy OBe MHCTUTYLMje Cy
OLEHUNN eKOHOoMCKe pe3ynTaTe Cpbuje Kao CHaxHe,
buckanHy cutyaumjy M GUHAHCUJCKM cUCTEeM Kao
3HayajHO nobosblaHe M cTabusiHe, AOK Cy KoOA
CTPYKTYPHUX pedopmu U TpKULWITA paja WCTaKau
KOHTMHYMPAHU Hanpeaak.

duckanHa CcTabunHOCT je o4yyBaHa, a NJAHUPaHU
nednunt he obesbeautn gasbe cmarbere ydyelwha
jaHor agyra y BAN. WHbnauymja ce Tokom 2019.
rogMHe Kpetana Ha HWCKOM HMBOY, Yr/J1aBHOM Y
OKBMpPMMa NOCTaB/bEHOI Kopuaopa HapoaHe b6aHKe
Cpbuje (HBC). AeBu3HO TpxulTe je cTabunHo, 6e3
NPeKOMEepPHUX KPaTKOPOYHMX ocumnaumja 1M nopen
NMpUTUCaKa Ka jayarby [AMHapa ycnen nojayaHor
ynaratba CTpaHUX WHBECTUTOpa Yy  AMHapCKe
ayropoyHe obsesHuue Penybavke Cpbuje, WwWTo je jow
jeaHa noTBpga NobosblaHUX NeppopMaHCK Cpricke
npuspege. CTona He3anoc/eHOCTU KOHTUHYMPaHO

onaga u npubankaea ce jeaHoUNPPEHO] BpegHOCTH,
[OK je pacT 3apafia nepmaHeHTaH 1 BoheH npe cBera
KpeTatbMma y MpUMBAaTHOM CEKTOpy. YApY)KeHO oBa
OBa daKktopa o6esbehyjy noamusame craHgapaa
CTaHOBHMWTBA, WTO je in ultima linea un/b cBUX
aKTMBHOCTM Bnage.

Y ambujeHTy ycrnopasara MobanHMX eKOHOMCKUX
TOKOBa MNpuBpeAHa aKTMBHOCT Penybnavke Cpbuje
3a/prKaBa jaky AMHaMUKy. To je pesynTtaTt nosehaHe
OTMOPHOCTU Ha eKcTepHe daKTope anu U akTMBaLuuje
YHYTpaWmUX n3Bopa pacta. MNpuBpemeHn KapakTep
ycrnopasajyhux d¢aktopa noTtspheH je MnosoBMHOM
roguvHe, WTO je y3 MaTepujanmsaumjy NO3UTUBHUX
puU3MKa, Npe cBera y ceKkTopy rpaheBuHapcTBa,
O/ZlHOCHO KOJ, MHBECTULMOHE aKTUBHOCTU, omoryhuno
3a/prKaBakbe NpOjeKToBaHe cTone NpmMBpesHor pacta
y 2019. roguHun opa 3,5% 1 ouyekuBatbe ybp3arba y
2020. roanHun og 4,0%.

CpeZb0poyH#M MaKpPOEKOHOMCKM OKBUP  je
peanuctuyaH. byayhu pga je npuBpegHM pacT 3a
HapeaHW TPOroAuikbM Mepuos NPOjeKToBaH, a He
nnaHuWpaH, cTone pacta Ccy ofgpa3s peanHor
carnefaBatba MOTEHUMjana CpPRcKe npuBpeae MU
dakTopa Koju aonase M3 mehyHapoLHOr OKPYXKeHba.
Ca ppyre ctpaHe, ambuumje Bnage 3a ybp3arbem
npvBpeLHe aKTMBHOCTU M3HAZ MPOjeKTOoBaHMX cTona
ornepajy ce y KOHTMHYMPAHMM Hanopuma Ha
M3HaNaxkeky [AOAATHMX M3BOpa pacta, Kao MU y
mepama Koje Tpeba pga omoryhe aKtusauujy
NAEHTUPUKOBAHMX MO3UTUBHUX PU3MKA.

duckanHa nosuumja je ctabunHa, a ¢uckanHa
Nno/sMTUKA OAroBOpHa W KpeanbunaHa. KpeupaHe
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Mepe ycmepeHe cy Ha pacTtepeherbe npuspese,
CTUMY/INCaHbe NMPUBATHUX MHBECTULIMOHMX aKTUBHOCTY,
noseharbe edMKacCHOCTM paga afMUHUCTPATUBHUX U
NopecKux cy»bwm, ycarnawasake ca mehyHapoaHUM
CTaHAapauma, gasbe  nobosbliakbe  KUBOTHOT
CTaHAapAa CTaHOBHMLWTBA M MOMOh HajyrpoXKeHnjum
AenosvMMma nonynauuje.

Pactepehere npuBpeae HACTaB/bEHO je HOBUM
noausarbeM HeomnopesnBor JAesfa 3apafa, La/bum
yMatberem cTone AonpuMHOCA U MPOMEHOM HauyuHa
obpayvyHa nopecke amopTusaumje. YCBOjeHN 3aKoH O
HaKHagama 3a Kopuwherbe jaBHUX gobapa Takohe 6u
Tpebao pa obes3bean penaTMBHO  HUMKKM - HUBO
napaducKanHMX TPOLWKOBa npuBpede. Takohe,
pedopma Ynpase uapuHa M [opecke ynpase he
noapatu npouec pactepehera  nNpuBpesHUX
cybjekata, anm n 0besbeguTn edurKacHuje cysbujarbe
cvMBe eKOHOMM|e, 32 LWTA je YCBOjeH AKLMOHM NAaH Koju
KPO3 CET KOHTPOJIHUX M NOACTULLAJHUX Mepa Tpeba aa
06e36eau epUKaCHUj)y KOHTPONY, a ca Apyre cTpaHe
O/MaKwWwa nocnosakbe npuepean. Ocum nosehara
OpXKaBHUX npuxoga, osum he ce 06e36eautn U
ambujeHT  fojanHe KOHKypeHUuje. KoHauHo,
CTUMy/NIaTUBHE Mepe Yy norjesy HOBO3aMnoC/AeHUX
pagHuWKa AoaaTHO he cMarbUTM TPOLLKOBE pagHe cHare
M o0b6e3beauTM Cmarberbe CTOoMe He3anoc/eHOoCTH
ucnog 10% seh y 2020. rogmHu.

CBeobyxBaTHM pedOpPMCKM NPoLECK Koje cnpoBoAM
Bnaga cuHeprujckm he  obesbegutn  pasbe
nobosbliarbe NpuBpegHOr ambujeHTa M noamsarbe
KBa/sMTeTa uBOTa rpahaHa. Bua/busu nomaum y
yHanpeherwy o6pa3oBara W HayKe, MpaBHOr
nopeTKka, 34paBCTBa, CouMjanHe 3alwTuTe, oabpaHe,
KyNType U eKkosorvje obesbeguhe cBeyKynHU
APYWTBEHW Nopeaak, MUHUMKU3MPATU HejeaHAKoCTH,
06e36eAnTU MHKNY3MBAH PacT U Kpenpatn ambujeHT
ApywTBeHe Koxe3nje. PermoHanHa gucnepsuja CA4MU,
NOACTULAJN 3anoL/baBakby MAAANX, KAo U parbnBUX
KaTeropmja  ApywTBa, MOAPLIKA  COUMjaNHOM
npeay3eTHULWTBY, POAHO OArOBOPHO byueTnparbe U
NMOHOBHO NOAM3atbe MUHMMA/HE LieHe paja camo cy
HeKe of, Mepa Koje moAynupy OBe Hanope U Koje
Tpeba aa obesbese cmarbeHe CMPOMALLTBA.

Mopen Tora, ybpsarke npoueca AuruTanusauuje
obesbehyje KBanuUTeTHUje, ePuKacHuje U jedTUHUje
npyarkbe ycayra ApsKaBe W Tpacupa KpeTakbe

LLe/IOKYMHOr CUCTeMa Yy CycpeT HOBMHamMa Koje je
yeTBpTa MHAYCTPUjCKa pesonyumja  goHena.
YcnocTas/beHn noptan e-ynpase Beh gaje 3HavajHe
pe3ynTate M NpyXa ywTeae cpeacTaBa U BpemeHa,
KaKO CTaHOBHMLUTBY TaKo 1 NpuBpeau. Y UCTOM CBETAY,
Ctpaternjom pasBoja BelTayke WHTeAUreHumje y
Penybavum Cpbuju 3a nepuog oa 2020. oo 2025.
roavHe uge ce y cycpet rnobasiHMm npomeHama Ha
OBOM 0Jby, XBaTa Ce KOPaK Ca pa3BujeHNM 3em/bama
1 omoryhaBa makcMmanHa uckopuwheHoct 6eHeduTa
KOje CermeHT caBpeMeHUX TeEXHO/I0rMja HOCK.

Bnaga je doKycmpaHa un Ha gemorpadcke nsasose ca
KOjumMa ce Kao JApywTBo cyo4yaBamo Beh ayxu
BpemeHCKM nepuod. MpeyseTe cy aKTUBHe mepe y
npasuy yb6naxaBarba AenonynauMoHMX TPeHZOoBa,
Kpo3 noactuuarbe paharba U CMarberbe AUPEKTHUX
TpOLWKOBA poamuTesbeTBa. Ca Apyre cTpaHe, U3paxkeHa
MOBUWNHOCT pagHe cHare Ha rnobasHOM HMBOY Huje
Mmumonwina Hu Cpbujy. HakoH KBaHTMbMKaumje wm
aHaNu3e MUrpaLMoHor Toka, 6uhe KpeupaHe mepe
Koje he ybONaXUTU HEroB WHTEH3UTET, aau U
nnatbopme capafrbe ca AMjacnopom Kako 6wu
no3uTUBHE CTpaHe 0BOr npoueca bune nckopuwhexe.

Takohe, Bnaga ocTaje nocseheHa nyHOMpPaBHOM
ynaHcTBy y EBponckoj yHuju (y Aasbem TekcTy: EY) Kao
CTpaTeLwwKn noctas/beHoM Lnsby. Tokom 2018. roanHe
OTBOpEHa Cy 4eTMpu HoBa mnornasba. CpeanHOM
rogvMHe oTBopeHa cy nornassba 13 — pubapcrso un 33
— byyeTcke 1 puHaHcujcke ogpenbe, a y aeuembpy cy
oTBOpeHa nornassba 17 u 18, Koja ce ogHoce Ha
€KOHOMCKY M MOHETapHY MOJIMTUKY U CTaTUCTUKY. Y
jyHy 2019. roamHe oOTBOpeHO je mnornasmbe 9 —
bUHaHCKjCKe yenyre, fOK CY TEXHUYKM NMPUNpem/beHa
nornaesa: 2 — cnobogHO KpeTarbe pagHuka, 4 —
cnoboaHO KpeTare Kanutana, 14 — TpaHcnopt n 21 —
TpaHCEBPOMCKe Mpeke. PenoBaH MNOAUTUYKM WU
€KOHOMCKM Aujanor o OTBOPEHMM MUTakbMMa U3
Cnopasyma o ctabunmsaumnjn v npuapyxusamy (y
nasbem Tekcty: CCM) nsmehy EBponckux 3ajeaHuua u
FUXOBUX [pKaBa YnaHMLaA, Ca jegHe cTpaHe U
Penybnvke Cpbuje ca ppyre cTpaHe, Kao #
OOHOLLEeHe OMWTUX M CEKTOPCKMX HaLWOHAHUX
pa3BOjHMX CTpaTerMja Mmajy 3a uu/b aa Penybavka
Cpbuja y wTo Kpahem POKy MCMYyHU EKOHOMCKe
npeAycnoBe  Y/AaHCTBa  3aupTaHe y  acquis
communautaire.
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2. NpoueHe mehyHapoAHOr eKOHOMCKOT OKpY3Kekba

Jecerbe npojekuuje peneBaHTHUX MehyHapOAHUX
WMHCTUTYLUja yKasyjy Ha maTepujanusaunjy
HEraTUBHMUX pu3unKa UAEHTUPUKOBAHUX y
npeTxogHom nepuoay. EBponcka eKoOHOMMja TOKOM
npse nonosuHe 2019. roanHe 6enexn ycrnopeH pacr,
[OK HajHOBMjM NMoKa3aTe/bu yKa3yjy Aa he onopasak,
Koju je 6uo npeasuheH 3a Apyry NOMOBUHY OBe
roAunHe, NoyeTy KacHuje. TproBUHCKe TeH3uje nsmehy
nojeauHMx  3emasba M moryha  eckanaumja
NPOTEKLMOHMU3MA,  TEOMOJIUTUYKA  HectabuaHocTt
ycnea HepelieHUX YHYTpaLlkbUX NUTakba Y HEKUM 04,
3emasba y pa3Bojy, Kao 1 NPoAy*KeHe HEM3BECHOCTU Y
Be3n ca bperautom wumanu cy 3a nocaeauuy
peBuAMparbe rogulikbux CTOMa pacTa HaHWKe U y
pasBujeHMMm 3em/baMa 1y 3eMsbama y ycnoHy. OBo je
npaheHo cmarbereM npocTopa 3a nobosbliakbe
usrnena 6yayhu Aa TProBUHCKM TPOLIKOBU PacTy Kao
M [da ce npeanoxeHe pedopme He cnposoae
NOXKe/bHOM  AMHAMUKOM.  Mako  duHaHcKujcKa
TPXKULWTA Yy pa3BUjeHMM = 3em/baMa  OCTajy
AKOMOJATUBHA, Y CAyYajy Aa/ber MHTEH3MBUPaHba

MakpoekoHoMcKe npoueHe MehyHapogHor
MoOHeTapHor ¢poHaa

nobanHa eKOHOMCKa aKTMBHOCT je ycnopwna,
byayhn pa je 3a 2019. roguHy pacT peBuAMpaH
HaHuXe Ha 3,0%, WTO je HajHWKKM pacT jow of
rnobanHe eKoHOMcKe Kpude. OBaKBa KpeTara
nocneguua cy pactyhux TprosuHckux 6apujepa,
M3paXKEHUX  HEeU3BEeCHOCTM Yy  TProBUHU U
reononnMTULM, NojeamHavyHux dakTopa Koju cTBapajy
MaKpPOEKOHOMCKEe HeCTabuUAHOCTU U CTPYKTYPHUX
¢daKkTopa nonyT HWUCKOr pacta MNPOAYKTUBHOCTU U
CTaperba CTAaHOBHWULUTBA Y pPasBUjEeHMM 3em/bama.
Y3pouu cnopujer pacta MOry ce MNOTPaXUTU U y
Har710M M LUMPOKO PacnpoOCTPak€HOM YCNopaBakby
npepahnBayke MHAYCTPUje, HAPOUYMTO MPOMU3BOAHE
ayToMobuna, Kao 1 HUKUM MHBECTULLMjaMa U MatbOM
TPa)KKbOM 33  KanuTanHuMm  gobpuma  ycnep,
HaMETHYTUX TProBUHCKMUX Tapuda. Ca apyre cTpaHe,
noactuuajy rnobanHor pacta [onpuHeo je pacT
CEKTOpa yC/yra, KOju je 04yBao TPXKULUTE pagHe cHare
W pacT 3apaja. butHo je uctahwm aa je HKU3aK rnobanHu
pacT pernucTtpoBaH TOKOM 3HayajHO pesiakcupaHe
MOHeTapHe NOMUTMKE KaKo y pasBUjeHMM 3eM/bama,
TaKo U y 3eM/bama Yy ycrnoHy. OAcycTBO MHPAATOPHMX

HEraTMBHUX TPFOBUHCKMX Mepa WAU  TPXRULWIHKUX
LIoKoBa, Moxke gohu go noBehatba HEM3BECHOCTU Ha
duHaHcHjckom TpRULWTY. OBO 6M Y3 CHaKaH 04roBop
CaBe3Hux pesepsu CAL (y mamem TeKcty: PEA) u
OCET/BUBOCT GUHAHCUJCKUX TPMULLTA YTULLANO Ha
napuTeTe CBETCKMX BanyTa, 06MM  KanuTanHUx
npuaMBa Kao WM HUBOE jaBHOr Ayra y 3em/bama Y
ycnoHy. FnobanHu onopasak y NPeTxo4HUX HEKOJIMKO
roguHa [onpuvHeo je nobosbliatby TPXKULWITA paja
KPO3 pacT 3apafa W  3aroc/eHOCTH,  jayarby
NAaTHOBWNAAHCHUX MNO3uUMja anu je u npowunpuo
nNpocTop 3a MW3rpagky MexaHu3ama 3aWTuTe o4
HenpeasuheHux WOKoBa. Mnak, fAa 6u ce ocurypao
CHa¥HMjM pacT v rnobanHa ekcnaH3unja, HEONXo4HO je
[OCNeAHO  NPUMEHUBATU  afeKBaTHE Mepe #
CNPOBOANUTN  CTPYKTypHe pedopme. PuckanHa u
MOHEeTapHa noautMka 6u  Tpebano gpa byay
KanubpupaHe Tako fa obesbene HUCKY, CTabUIHY U
npeasuansy  MHONAUKUY U NpYyKe  NoApPLWRY
npou3soarsu 6e3 yrposkasarba nyTakbe jaBHOr Ayra.

NnpUTUCaKa je NPMMOopano LeHTpasaHe baHKe 3emasba
4a Aenyjy NpeBeHTUBHO KaKo 6U cMarbune pusmke
KOju 6M yTMUaAM Ha pacT, WTo je [oBeno Ao
NoBO/bHUX  PUHAHCUjCKMX  ycnoBa.  PasBujeHe
€KOHOMMje CBOjUM CNOPUjUM PaAacTOM HacCTaB/bajy Aa
TeXe [YyropoyHoM noTeHumjany. PacT y 3em/bama y
pa3Bojy OCTaje CHa¥KaH anu HejeaHAKo pacnofesbeH,
byayhn pfOa eKoHomuje Koje U13BO3e MpupoaHe
pecypce MOry OYeKMBATM HUXM pacT. Pusuum
oCTBapera Mpojekuunje ocTajy M Oa/be U3PANKEHMU.
PacT eBpO30He je peBuAMpPaH HaHWKe ycnen cnabujer
M3BO3a, @ HEM3BECHOCT y Be3n ca bperautom je cee
n3paxkeHunja. Hanetoctn y TProBMHCKMM OZHOCMMa
nsmehy CAL n KuHe n pasbe ctBapajy npobneme u
HECUTYPHOCTU U NpoLemyje ce aa 61y 2020. roanHu
Mor/sie Aa KyMyaaTUBHO CMakbe HMBO ceeTckor b/IMN 3a
0,8%. Pact KuHe je peBuAMpaH HaHWXKe, WTO je
pe3ynTaT KaKo TProBUMHCKMX Tapuda, Tako MU
ycnopaBatba gomahe Tpakrbe ycien mepa 3a 3a
CMatbere 3ayeHocTun. Harna CMatberba
npojekumja pacta y 3emsbama BPUKC-a u asmnjckum
TPRMUIWITUMA Kao M HecTabwuiHa reonosMTUYKa
cuTyaumja cy Takohe Heku o daKTopa Koju bu morau
nosectm ao nopemehaja npojekroBaHor pacta.
YKuparbe TProBUHCKMX Oapujepa M cmupuBakbe
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reonoIMTUYKUX TeH3Wja 6u Tpebann 6UTK Ha BpXY
nmMcTe  npuoputeta Yy 6auckoj  ByayhHocTw.
OcTtBapere 0BUX Uu/beBa b6u nosehano nosepemse,
nocnewnio WHBECTULMje, MOKPEHYNO CTOMMpPaHyY

CBETCKY TProBMHY M MNpPOM3BOAKY, WTO 6M ce vy
Kpajlb0j  MHCTAaHUM  MO3UTUBHO  OAPA3UNI0  Ha
rnobanHu pacr.

Ta6ena 1. MehyHapogHO OKpy:Kere — MaKpOEKOHOMCKM NoKasaTesbyu

PeaniHu pacT 6pyTo fomaher nponssoaal, %
CBeT yKynHo
Pa3BujeHe ekoHOMMje
CAL,
EBpo3oHa
3emsbe y YCNOoHY
KnHa
Pycuja
PacT cBeTcke TprosuHe, %
Ctona He3anocneHoctu, %
EBpo3oHa
CAL
MoTpoLwayKe LeHe, npocek nepnoga, %
EBpo3oHa
Pa3BujeHe ekoHoMmMje
3emsbe y yCnoHy

[eBunsHu Kypc, eBpo/aonap, Kpaj nepmosa

LleHe skuTapuua, y 4oNapuma, roauilrbe npomeHe?
LleHe meTana, y gonapvma, roguilbe npomeHe3
LleHa pyae reoxha, y gonapvuma®

LleHe HadTe, y AoNapuma, roguiltbe NpomeHe, %

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

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

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

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

rnobanuu pact og 3,0% y 2019. roauvHun, npema
OKTOBapckMm nporHosama MM®, npepcTas/ba
peBu3mnjy HaHuKe 3a 0,3 n. n. y O4HOCY Ha anpuaCKy
npojeKkumjy. Takohe, HoBom ctonom oz, 3,4% 3a 2020.
roguMHy O4YekuMBarba cy ybnaxeHa 3a 0,2n.nm. Y
pasBujeHMM eKoHOMMjama pact he HesHaTHO
ycnoputv ca 1,7% y 2019. roauHm Ha 1,6% vy
cpesHOopoYHOM nepuoay. MictoBpemeHo, o4yeknBarba
3a3em/be y yCnoHy cy cnywTeHa3a0,5n. n.n0,2 n. n.
y 2019. 1 2020. roanHKn, pecnekTMBHO. 3a4p*KaHo je
O4YeKMBaHO ybp3arbe kUX0Be NPUBPEHE aKTUBHOCTHU
ca 3,9% y 2019. Ha 4,8 y 2022. roanHun. MNMpuspesHn
pact he y CA n3aHocutn 2,4% y 2019. roanHn, HaKOH
yera ce npeaBuha ycnopaBakbe, a 3aTUM U CTarHaumja
npe ceera 36or edeKkta cnabsmera PuckanHor
CTUMY/lyCa M Npenacka ca eKCrnaH3vMBHe ducKanHe
NnoanuTUKe Ha HeyTpanHy. EBposoHa he y 2019.

roavMHn  3abenexutm  noseharbe  npuBpeaHe

AKTMBHOCTM 3a 1,2%, AOK ce y cpefHem POKy ovekyje
bnaro ybpsaBarbe M cTabuausaumja pacta ycnep,
HewTo Behe eKcTepHe TpaxKke, anu y3 moryhe
pu3MKe  M3a3BaHe  TPrOBMHCKMM  Mepama u
bperautom.

A3ujcKe 3em/be Yy pa3BOjy OCTajy rNaBHU MOKpeTay
CBETCKOF eKOHOMCKOT pacTta, MehyTUM HUXOB yTULAj
je mennmunyHo ybnaxkeH ycnopaBakem KuHe ycnep,
HaMeTHYTUX Tapuda u cnabuje Cno/bHe TpaxKHe.
MaKko je pacTt Pycmje 3a 2019. roanHy pesnamnpaH
HaHW}Ke, OYEKMBakba 3a OCTaTak nepuopga cy 6osba
HEero WTO je npeTxoaHo npeasuheHo, a CAMYHO ce
MOXe O04yekuBatTM W 3a TypcKy. ®PuHaHcKjcka
HecTabunHocT y BeHeuyenu, npobaemn Mekcuka ca
MHBecTUUMjama n bpasuna ca cHabaeBarbem pyaom,
Kao M pactyhe reononuTuyke TeHsuje Ha Banckom
MNcToKy n cesepHoj Adpuum npeactassbajy daktope
KOju 61 MOTIM OFPAHNYUTM FNOBANHN pacT.
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Fno6anHu eKOHOMCKM pacT, . n.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.

N3rneagn 3a wuHdNauujy yrnaBHOM oZpakaBajy
HaBeZeHe m3rnene 3a PacT U OYEKUBAHO KpeTare
LeHa npUMapHUX npousBoda. Y pasBuUjeHUM
eKoHomMMjama uHbnaumja he 6Gnaro pactm y
nocmaTtpaHom nepuoay, ca 1,5% y 2019. rogmHu, Ha
1,9% vy 2021. roauvHW. 3em/be Yy YycrnoHy (6e3
BeHeuyene) 3abenexuhe 6narv nag Ha 4,4% y 2020.
roguHu ca TpeHyTHUX 4,7%. Mpema OKTOGapCKUm
npojekumjama MM®, ouekyje ce aa he ueHa HadTel y
2019. roauMHu wusHocut 61,8 S/6apen, wTo je
cMmarberse 04, 9,6% y ogHocy Ha 2018. roauHy, HaKoOH
yera ce 04eKyje NocTeneHo CMakbeme.

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

LleHe 6a3Hux meTana he 6uTtn Behe 3a 4.3% y 2019.
roguMHu, a nocne naga y 2020. roauHun, Hactynuhe
cTarHaumja ueHa. Mpoueryje ce ga he ce pacT ueHe
reoxkha nosehatu 3a TpehuHy, y3 nag ueHe HapeaHe

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

6

roguHe u crtabunusauumjy y cpeptem poky. LleHe
*¥utapuua y 2019. roguHu oyeKyje nmag, a 3atum
cneam 6naro nosehakse y cpefHoOPOYHOM MEPUOLY.
Ctona Ha TpomeceyHe Aeno3nte AeHOMWHOBAHE Y
eBpuma cmarbumhe ce ca -0,4% y 2019. roguHu Ha
-0,6% y 2020. roamHun, ook he ctona Ha LWecTomeceyHe
AenosuTte AeHOMUHOBAHe Y Aoapma n3Hocutn 2,3%
1 2,0%, pecnekTuBHo.

KpeTtame ueHa, nHaekem, 2014=100
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2019.

ELLG je Ha cacTaHKy y centembpy 2019. roguHe
oANlyunna Aa pedepeHTHa KamaTHa CTona OCTaHe Ha
peKopaHO HUCKoM HuBoy oz 0,00%, A0K je cmarbuna
KaMaTHY CTOMNy Ha Aeno3uTHe onakwwuue ca -0,40% Ha
-0,50%. CaseT ryBepHepa ELB ouekyje pa he
pedbepeHTHEe KamaTHe CTome OCTaTU Ha TPEHYTHOM
WUAN HUXKEM HUBOY CBe 0K NpojeKumja He yKaxke Aa
he ce vHdnaumja npubanxkuntn nam goctnhun 2,0%.
®E/[, je Takohe y ABa HaBpaTa CMarbMBaAO KAaMaTHY
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ctony. OBa mOHeTapHa nonywTakwa Cy 3ajeaHo ca
pacTyhum TpXKUWHMM npobaemuma ycneg, cropujer
pacta AoBefa A0 3HATHMX MagoBa Yy MNPUHOCUMMA
OpXaBHUX 06Be3HMLUA.

OuekuBaHa KpeTarba pedepeHTHe KamaTHe cTone
OEQ, %

2018 2019 2020 2021 2022

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

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

Mako 6u cKopawre nonywTtake MOHeTapHe
NoAUTUKE MOMN0 Aa Morypa Tpakkwy W3HAA
O4YeKMBaHe, YKO/IMKO ce TPrOBUHCKE TeH3Mje HacTaBe
M YKOZIMKO He byae npoHaheHo peluetbe 3a bpersur,
pu3MLM  OCTBapuMBaka Mpojekuvje cy W Jabe
ACMMETPUYHM HaHuKe. Jama eckanaumja
TPrOBMHCKOF KOHMAMKTa M MOCAeguyHU yaap Ha
MHBECTUUMje 6M MOrAM [0BeCcTM A0 HapyluaBama
rnobanHor naHua cHabaesarba M NPOAYKTUBHOCTU Y
cpefHOopoYHOM Nepuoay. Takohe, cMarbeHa Tparkha
33 XapTWjama of, BPeAHOCTU Koje HOoce W3BecTaH
pU3NK 1M GOKycHMpare Ha HUCKOPU3UYHA cpeacTBa Y
NoBO/bHUM  QUHAHCUJCKMM ycnoBMMa Moram  6m
[OBECTU [0 aKyMYJIMPAHUX ParbUBOCTU TPXKULUTA.
MocToju U pu3MK of Ae3uHONATOPHUX NPUTUCaKa,
6yayhu pa Hucka uHdnaumja M ycuapeHa HUCKa
MHPNATOPHaA OuYeKMBakba Mory nosehaTu peasiHy
LleHy cepBUCUparba Ayra, O4HOCHO CMakbUTU NPOCTOP
3a MaHeBpuCakbe LLeHTpanHMM baHKama y cayyajy
LWOKA. PU3KK reonoMTUYKMX TEH3Mja U CyKoba je u
Ja/be MpUCYTaH U MHTEH3MBUMPAH je CKopallkbum
JelaBarma Ha BAMCKOM MCTOKY M UCTOYHOj A3nju.
OBu pgorahaju mory flako npepacTu CBOje JoKanHe
OKBMPE W NPennTU HecTabunHocT Ha rnobasHu HUBO.
Y cpeaH0pOYHOM Mepuoay, KAMMATCKe NpoMeHe U
NONTUYKE  Hecyrnacuue y  KOHTEKCTy  pacTa
HejeJHaKOCTU CYy K/bYYHWM PU3MLM KOju 6M Morau

CMatbUTM nobanHN noteHumjan, ca o036U/BHUM
MMMNIMKALMjaMa No HeKe 3emJbe.

FnobanHa eKkoOHOMMja ce Hafa3M Ha CBOjeBPCHOM
packpwhy, 1 YaK 1 Kaga 61 nomeHyTH pUsnLm GUAN
MWHWMANM30BaHM, pacT 6M  ocTao  Uchog
Jocajaler HuMBoa. HeonxogHa je npumeHa
MYATUAATEPATHUX MOJIMTUKA Y peLlaBakby NojeamuHuX
KPaTKOPOYHUX U AYrOPOYHWUX MPETHU OAPKUBOM U
WHKY3MBHOM rnobasHom pacty. Uum poHocmoua
nofnMTMKa Tpeba OUTU CMarbMBaHbe TProBUHCKMUX
TEeH3Mja Koje cy ocnabune rnobasHy aKTUBHOCT U
[oBene [0 Hapylasarba MoBeperba, Kao v 6p3o
pewasate npobnema bpersuta. CnpevaBatrbe
nopecke esasuvje je Takohe jegaaH og rnobanHux
uu/mbeBa uunje 6y wucnymwerwe ponpuHeno 6osmem
NPUKyn/bakby jaBHMX Mpuxoga W  GUHaHCUpakby
byueTa Op’KaBa. CnpoBoherbe pedopme
bUHaHCKHjcKe perynatmee u rnobanHa duHaAHCKjCKa
6e3begHOCT ce MOry CMpOBeCTM Kpo3 pjasba
nobosblaktba MAKPONPYAEHUMjaSIHUX OKBMpPA MU
6opbe npoTMB nMpatba HOBUA W UHAHCUPaHA
Tepopusma. MoTpebaH je u rnobanHuM Hamop Ha
cnpevaBakby KOpymnuuje Koja Hapylwasa Bepy Y
WMHCTUTYLUMjE, ain U HULWITA MakbW UCKOpPaK y 6opbu
NPOTUB KAMMATCKMX MPOMEHA U MUrpaLuja.

MakpoeKoHOoMmcKe npoueHe EBponcke ueHTpanHe
6aHKe 3a nogpyyje eBpoO3oHe

Mpema npoueHama EBponcke ueHTpanHe 6aHke
(ELUB) w3 cenTembpa, EKOHOMCKa aKTUBHOCT Y
eBpO30HM he HacTaBUTK ca pacToOM anau No cTonama
HUXUM 0f, NPETXOAHO NPOrHO3upaHuX. Y ogHOCY Ha
npojekumje 13 jyHa 2019. roauHe KpaTKOPOYHMU
M3rneam cy noropliaHyM Kao nocnegmua cnabujmux
nokasaTes/ba MOBepera M KOHTUHyMpaHe rnobanHe
HemnsBecHocTU. HakoH nosehara BNy 2018. rognHu
3a 1,9%, npuspeaHn pact he y 2019. roguHu
nsHocutn 1,1%, ook ce y 2020. roamHu ovekyje bnaro
ybp3ame Ha 1,2%. HakoH cnabor npupegHor pacta 'y
apyrom KeapTany 2019. roguHe HOBM NOKasaTes/bu
yKasyjy aa he onopaBak, Koju je 6uo npegsuheH 3a
apyry NosIOBUHY roguHe y NpPeTXoaHUM
npojekumjama, noyeTtun KacHuje. NHaeKkcun
E€KOHOMCKOI  pacro/ioXKewa HacTaBuauM cy ca
noropLuiarem TOKOM MocnesbUX meceum, NocebHo y
WMHAYCTPUjCKOM cekTopy, Kao nocneguua
KOHTMHyMpaHe cnabocT CBETCKE TProBUHE MU
nosehaHe rnobasHe HEM3BECHOCTY.
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Pact peanHor pacnonoueor [oxoTka Tpebao 6u
ojayat y 2019. roguHu, a 3aTUM HewTo ocnabutm y
2020. n 2021. roguHu. Ycnopasajyhu edeKkat Ha
peasiHn pacT PacnosioXKMBOr LOXOTKa gahe cnopuju
pacT  3anoc/neHocCTH, nocreneHo nosehatbe
nHdNaumje n ycnopasarbe PUCKanHUX TpaHchepa ca
NMO3UTUBHOI Ha HeyTpanHW HMBO. OveKyje ce aa he
notpowra  AomahuHcTasa 6uTn noaprkaHa
NOBO/bHMUM TPOLUKOBMMA 3ajyXuBara Koju he
0CTaTV Ha CHa3u y npeasuheHom nepuoay. MNocnosHe
MHBecTUUMje he HaCTaBUTM pacT U y HapeaHUM

rogMHama, anam y3 HewTo cnabuju Temno, ycnen,
CMatberba CBETCKe TprosBMHe W npobnema OKo
Bbpersuta u pacta KuHecke npuspege. Mehytum,
buhe  noapKaHe  MNOBO/BHUM  GUHAHCUjCKMM
YC/IOBMMa, pacTom npoduTa U MHBECTULMjA, KAo U
nosehaHom TpaXKHbOM KOMMaHWja 33 onpemom 3a
npoussoamy. V13803 y 3eM/be BaH eBpo3oHe he 6utn
yMarbeH Tokom 2019. roamHe, a 3aTUM Ce O4eKyje
onopaBak TOKOM OCTaTaka nepuoza npojekumje, WTo
je 'y cknagy ca CnosbHOM TPaXKHOM.

Ta6ena 2. MaKpoeKOHOMCKe npojeKuuje 3a nogpyyje eBpo3oHe, NPOMeHa Npema UCTOM nepuoay
nperxoaHe roguHe, %

AN
JlnyHa noTpowma
[paBHa noTpoLwHa
BpyTo MHBecTULMje y OCHOBHe dpoHA0BE
MN3B03
YB03
3anocneHoct
CTona He3anocneHoCTH
NHbnaumja
JeAMHNYHM TPOLLKOBYM paja
PuckanHu pesynTat onwTe apxase, % bAlN
bpyTo gyr onwTe apxase, % bAN
Canpo Tekyher payyHa, %b4MN

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

M3Bop: MakpoeKoHOMCKe npojeKkuuje cTpydrbaka ELLE 3a noapyuje eBpo3oHe, centembap 2019.

OueKyje ce ymepeHuju pacT pagHe cHare umajyhu y
BUAY MNPOjEKTOBAHE HETO WMUrpauumje pagHuKa,
OYeKMBaAHY WHTerpauujy usbernvua u cranHu pact
ctone aKktuBHocTu. lNpepsuha ce pga he ce ctona
HEe3anoc/NeHoCTM He3HaTHO CcmawuTn ca 7,6% vy
apyrom kBaptany 2019. roguHe (WITO je HajHMMKA
ctona og 2008. roanHe) Ha 7,3% y 2021. roanHun. Pact
3anocneHoctm he OGUTU oOrpaHuyYeH, AeNMMUYHO
ycnes npuBpemMeHuxX KpaTKopoyHMx epeKkaTa, a 3aTum
M ycnepn HepocTaTaka pajHe CcHare y  Hekum
3em/bama. HaKoH ycnopaBata y 2018. rogutm,
ouyekyje ce fa he nNpoAyKTMBHOCT pafa MNoOMaKo
poctuhu pact og 0.9% po 2021. roguHe, wTo je
62MCKO pe3yaTaTMma U3 NPeTKPU3HOT Nepuoaa.

MNpeasuha ce pa he npoceyHa crtona WHbNauuje
6naro onactmca 1,2%y 2019. rogmHu Ha 1,0% y 2020.
roguHu, a 3atum he y 2021. roanHun goctnhn 1,5%.
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MHdnaumja he 6UTM HecTabmaHa U NPUANYHO HUCKA
00 ppyre nonosuHe 2020. roguHe, yrnasHom 36or
yTMUaja ueHa HadTe, 6asHor epekTa U HUKKX LieHa
eNneKkTpuyHe eHepruje u raca. Ca crabunamnsaumjom
LeHe HadTe M y3 NopacT LeHa XpaHe, O4eKyje ce U
pact uHbnaumje noyetkom 2021. roauHe, Koju he
6UTM NOTNOMOrHYT M pacTom 6asHe MHbNaumje op,
1,5%. Ouekyje ce penaTMBHO CHaXKaH pacT 3apaja
ycnep, BefiMke NoTpaXKHe 3a PagHOM CHAarom y HEKUM
aenosuma EBponcke yHuje, pacta UHbNaLMje TOKOM
npeTxogHe ABe roAMHe KOoju Ce Yy HeKMM 3em/bamMa
y31MMa Kao KOPEeKTUBHW daKTop npu popmyancarby
naata, Kao v ycnen noseharba MWHUMANHeE LeHe
paga. MpooutHe map:ke he TOKOM npojeKumjcKor
nepuoaa butK HelwTo BULe Hero Tokom 2018, ycnep,
cnabsberba edeKkaTa HacTanmx 36or pacta LeHa HadTe
W jeAMHUYHUX TPOLLKOBA paja.
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Mpojekunjom je npeasuheHo Aa pUcKkanHa NOANTUKA
byne 6naro  eKcnaH3MBHA TOKOM  LLeJIOKYMHOrT
npojektoBaHor nepuoga. Tokom 2019. ropuHe
CMakberbe ANPEKTHUX nopesa 1 nosehake gpKaBHe
notpowre he pgoBecTv Ao bGnaxke eKcnaHsuje
duCcKanHe NONNUTUKe, A0K ce 3a 2020. n 2021. roanHy
ouyeKyje HewTo Behe ¢MCKanHO NonywTake Aa/bUM

cMatbuBarbem nopesa. lohu he go 6naror nosehara
ducKanHor peduumta  ycnen €KCnaH3MBHOCTU Y
cpearbOpoyYHOM nepuoay, AoK 6u jaBHU ayr Tpebano
Ja ce Hahe Ha cunasHoj nyTarbM 3axsasbyjyhu
NMOBO/bHUM KamMaTHMM pasiMKama U NPUMAPHOM

cybuumty.
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3. Tekyha makpoeKOHOMCKa KpeTara y Penyb6amnum Cpbuju u usrnegu
3a nepuog 2020-2022. roguHe

Cpricka eKoHOMMUja Benesxkn NosuTUBHE CTorne pacrta
nety roguHy 3apenom. HakoH naga'y 2014. roguHu,
1U3a3BaHOr nonnasBama, MNpuBpPeAHa  aKTUBHOCT
benexu No3uTUBHE pesyaTaTe U Yy roauHama oLTpe
duckanHe KoHconmgaumje. OcTBapeHU MpUBPELHU
pacT, napanenHo ca Mmepama LiTeawe, norephyje
aeKBaTHOCT M OAMEPEHOCT CBMX aKTMBHOCTU Bnage
Koje cy cnpoBoheHe ca UWbem HeyTpaaucara
3HayajHe  ducKkanHe = HepaBHOTExKe.  YcneuwHo
cnposeneH npouec duckanHe KoHconuauuje wu
WCTPAjHOCT Yy O4yBakby MOCTUTHYTUX AOCTUTHYha Aao
je 3apaB ocHOB 3a y6p3akbe eKOHOMCKOT pacTa. To je
pesyntupano cronom pacrta bAM oa 4,4% y 2018.
roauHN, LWTO je HajBuMila cTona pacrta jow og 2008.
roguHe. YKonuko 2019. roguHa byae 3aBplieHa ca
NpojeKkToBaHUM pacTom o 3,5%, moske ce pehu aa je
CPMCKa ' npvBpeAa 'y nNepuody HaKoH rfonnasa
OCTBapuia KYMynaTuBHKU pact o4 16%.

Hocturdyta  duUCKanHa paBHOTEXKa omoryhuna je
Kpeuparse bylerta 3a 2018. roguHy ca doKycom Ha
KanuTanHa ynarara.  To je,  yApyXeHo ca
LOAHAMUYHUM  PaCcTOM  MHBECTMLIMOHE = aKTUBHOCTU
NpPUBATHOr  CEKTOpa  Pe3ynTupanco  pactom  OBe
KomnoHeHTe y 2018. roanHK 3a Yak 17,8%. Pa3BojHu
KapakTep byLieTa 3aapKaH je u y 2019. roanHu, ca
3Ha4YajHo nMoBehaHWM KanuTafHUM yAarakbMma, WTo
je obe3beanno  3aaprkaBarbe BUCOKE AUHAMMUKE
UHBECTULIMOHE aKTUBHOCTU U 04YYyBaNO HoEHY ynory
HOCKMOLA NPUBPEAHOT pacTa.

[osehatbe MeH3uja U 3apada Yy jaBHOM CEKTOpy He
YIpOXaBa  yCroCTaB/beHY PABHOTENY, @  YKynHo
yyelwhe pacxoga no oBom ocHoBy y BAM wuma
onagajyhy nytary. Moseharse nnata uma 3a Lub
ouyBake npodecuoHasHOr Kaapa Yy CekTopuma
KOjUMa pYyKoBOAM ApKaBa U Tume obesbeherse
KBa/IUTETHOT M3BpLUABakba ycayra npema rpahaHuma.
CeneKkTuUBaH NPUCTyN npu noseharby naata 04roBop
je Ha upaeHTUOUKOBAHE WHTEH3UBHWje oaAnBeE
npodecMoHanHOr Kagpa 13 nojeguHUX cermeHaTta
LP¥KaBHOT CEKTOpa.

Mopea Tora, akTuBHMM  ydyelwhem y  coumo-
E€KOHOMCKOM [AMjasiory MpoHanase ce peluera 3a
nosehatbe MUHMMAHE LEHe pada Ha HauuH Koju
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Hehe [04aTHO ONTEPeTUTU NpUBPEAY U HEraTUBHO
YTULATM HA HbEeHY KOHKYPEHTHOCT, @ Ca MHTEHLMjoM
Oa ce 0be3benn MHKNY3UBHOCT NPUBPEAHOr pacTa v
Kpeupa ambujeHT colimjanHe Koxesuje.

LocTturHytn - uckanHu pesyntat |y npetxonHom
nepvody o4yBaH je 1 Tokom 2019. roauHe, a
ducKkanHa aucumMnanHa aobuja TpajHU KapaKTep.
JaBHu ayr je ucnogd kKputepujyma MacTtpuxta, ca
TEHAEHLUMJOM [a/ber cmakserba U NpubamiKasarba
30HU KOja Npy»Ka 6e3beaHOCT o4 GUCKANHE Kpuse y
cayyajy rno6anHmx peLecuoHux KpeTarsa.
MicToBpeMeHO, ' aKTUBHUM mMepama yHanpeheH je
LEeNoKynHu GUHAHCUJCKU cuCTeM, WTO je usmehy
OCTa/IoOr pe3ynTupanc cmarersem yvewha HAN u
NOBOJ/bHUjUM YC/IOBUMa 33yKuBarba, 06e3behyjyhu
TAME = AOJATHU  MMNYAC  MHBECTUUMjama U
npuspeaHoM pacty. OcTBapeHa nobosbluarba Y
dUCKaNHOM, peasHOM U  MOHETapHOM  CeKTopy
npenvMBeHa Cy W Ha TpRuliTe papa. benexu ce
HACTaBaK pacTa 3anoc/neHOoCTM Y3 NepMaHeHTaH pact
3apaga, Koju je u nopepn noseharba y jaBHOM CEKTOPY
1 fasbe BOheH pacTom 3apajay npuMBaTHOM CEKTOpY.

[1pnnns No OCHOBY CTPaAHUX AUPEKTHUX MHBECTULIN]jA
(CAN) ce KoHTMHYyMpaHO noBehasa. Y 2018, roauHu
Hepe3naeHTN cy wuHBectupanu y Cpbujy okrko 3,5
MUVjapAy €Bpa, WTO je 3a CKOpo MuanjapAay espa
Behu usHoc Hero y 2017. roauHu. Mpolerbyje ce aa
he CAM y 2019. roanHu npemalinTi 6pyTo U3HOC o4,
3,7 MnpZ espa, WTo he 6UTU peKopaHU NPUAKB No
OBOM OCHOBY MOCMaTpaHo Yy nepuoay oa 2007.
roguHe 3a Koju nocroje ynopegusu nogaun. OBum
npunnueom je obesbeheHa nyHa NOKPUBEHOCT
peduumTa  Terkyher pauyyHa @ nnaTHOr  BunaHca.
[locmaTpaHO npema nNpuvBPeAHUM OenaTHOCTUMA
yous/bMBa je uspaxkeHa gusepcuduraumja CAn. Mehy
NPOU3BOAHUM  AENAaTHOCTMMA Yy NpBOj NONOBUHU
2019. roguHe Haj3HauvajHWje U3HOCe npUBYKAA je
npexpambeHa UHAYCTPUja, NPOM3BOLHA NPOM3BOAA
04, TYME 1 NNACTUKE, 3aTUM ayTOMOBUIICKA, MeTancKa
1 Gbapmaueytcka uHaycTpuja.  Mehy  yoayRHUM
OenatHoCTMMa - npefrbaye - GUHAHCUjcKe  ycnyre,
caobpahaj, TprosuHa Ha Beauko u WK ycayre.
PaspyheHa cTpyKTypa AectuHauumja COW notBphyje
noboJbllatba  CBEYKYMHOr  npuBpeaHor ambujeHTa
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ann je yjeaHO U rapaHT PaBHOMEPHOT W O4pPXKUBOT
pacra. bpyto npuaue No 0BOM OCHOBY Y MPBUX OCam
meceum 2019. roguHe mehyroauuitbe je nosehaH 3a
33,2% 1 04eKyje ce HacTaBaK AWMHAaMUYHOr pacTa.
OBum he 6utu 0be3beheH TpaHcdhep TeXHOAOTU]a U
know-how, ' HoBa pagHa MecTa, BULIK  HWUBO
KOMMETUTUBHOCTM  CPMCcKe —npuBpeae U HoBe
TPRULLIHE HUlle,

CBe MaKpPOEKOHOMCKE Mepe [OOHOCe Cce Y Lumby
jauatba  ynore  WHBECTMUMja M U3BO3a Yy
yCNOCTaB/bEHOM MOAENY pacTa. Hanopwu cy ycmeperun
Ha = WHTEH3MBUpPArbe  CTPYKTYPHUX  pedOopMCKuX
npoLeca, Kako 6u ce 06e36ea10  KOHTUHYWUTET
nobosbliatba MPUBPESHOr OKPYKEHA, HamnpeTka Ha
MehYHapOAHUM SIMCTaMa KOHKYPEHTHOCTU U Aasber
noAu3arba KpeauTHor pejTuHra 3emibe. TocebaH
Hanop ynasxe ce y pebopmucarse jagHux npegyseha
ca LUu/bem noausarba tuxose epuracHocTu. Takohe,
yCnocTaB/ba Ce CUCTEM MOY34aHOT MOHUTOPUHIA CBUX
NOCAOBHUX MNpolleca, Koju he crnpeynTy LLOKOBE
npeno3Hat™ ¥ KBaHTUdUUUPATK PUCKaNHE PU3MKe,
anu 1 pusnKe no npuspenHu pact. lNpeno3Hata je
HEOMNXo4HOCT NPOHana)kera HOBMX 13BOpa pacTa, na
Cy WHOBALWMje, UCTpaskUBakbe U Pa3Boj, 0OHOB/LUBY
M3BOPU  eHepruje, KpeaTUBHE WHAYCTPUjE U €eKo
UHBECTULIMjE Y CcTasHOM  GOKRyCy  MPpUAKKOM
neduHucara byayhux akTMBHOCTU.

Bnazna ocTaje poKycuMpaHa Ha CMakberse yaena cuse
E€KOHOMMUje y CBMM NpUBpELHMM TOKOBMMA. O4ekryje
ce fa he ycBojeHu HauuoHanHW nporpam  3a
cy3bujarbe cuBe ekoHomMje, npeko yHanpehera
pagna MNopecke ynpase, yBohera NoACTMLAjHUX Mepa
3a JIera/iHo NOC/NoBakbe U 3anolli/baBakbe, CMakeHsa
ontepehera NocnoBarba, epuKacHuMjer Hagsopa u
OpYLWTBEHE aKTyenu3aluje oBor deHomeHa, [oAATHO
[ornpuHeT nobosbluakby  YCcnoBa NOC/AOBakba U
06e36eanTM  34pPaBO  KOHKYPEHTCKO HaAMeTarse.
LonatHW AONpUHOC AOCTU3aky OBOF LiM/ba Aajy U
AKTUMBHOCTU AUTUTAIN3ALIM]E CBUX aAMUHUCTPATUBHUX
npoueaypa.

11

PeBu3uja KpeTarba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMX
arperara y ogHocy Ha npeTxogHy ®PUcKanHy ctpaterujy

PeanHu pact BA4nN, %

4,0

MNpeTxoaHa HoBa MNMpeTxoaHa Hosa
npojekuuja npojeKkuuja npojexkuuja npojeKkuuja

2019 2020

Canpgo Tekyher pauyHa, % AN

2019 2020

MNpeTxoaHa HoBa MNpeTxoaHa HoBa
npojeKkuuja npojeKkuuja npojekuuja npojekuuja

WUHdnauumja, npocek nepuoga, %

2,2
1’9 1,9

Hosa
npojekuuja

Hosa
npojeKkuuja

MNMpeTxoaHa
npojekuuja

MpeTxopHa
npojeKkuuja

2019 2020

®duckanHu pesyntat, % 64N

2019 2020
MpeTxoaHa Hosa MNpeTxoaHa HoBa
npojekuuja npojeKkuuja npojeKkuuja npojekuuja

-0,5 -0,5 -0,5 -0,5

JaBHu pyr onuwte gp:xase, % bAMN

52,9 52,9
51,4 51,4

Hosa
npojekuuja

MNMpeTxogHa Hosa
npojekuuja npojeKkumja

MpeTxogHa
npojeKkuuja

2019 2020
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KpeTata OCHOBHMX MaKPOEKOHOMCKUX
arperata y 2018. roguHu

MNpema nogauuma Penybnavykor 3aBoga  3a
CTaTUCTUKY (Y gasbem TekcTy: P3C) y 2018. roguHu je
OCTBApeH peasHW npuBpeaHn pact on 4,4%.
JocTturHyta ctona npuBpeaHOr pacta npemaluunna je
npBobMTHa o4vekmBara 3a 0,9 n.n. Beha cTona og
NpojeKToBaHe pe3ynTaT je akTuBauuje jeaHor 6poja
NO3UTUBHUX PU3MKA KOjU CYy NPUINMKOM MpojeKuunje
naoeHTMdmnKoBaHn. MaKko je y Apyroj NONOBUHMU
rogvHe OOWAO0 A0 YCropaBakba EKCTepHe TpaXKhe,
0e0  YHyTpalHKX pu3uKa, y Be3un ca
no/bonNpuBpesHOM MPOU3BOAHOM W AUHAMUKOM
rpaheBMHCKE aKTMBHOCTM, MaTepujasiM3oBaH je vy
NO3UTUBHOM CMEpPY U MHTEH3UTETOM KOjU je HaZjayao
ersoreHe yumHuoue. Y cKnagy ca TUM KpeTarbuma,
nocmaTpaHo ca pacxoAHe cTpaHe obpavyHa BAM,
MHBECTMUMje NpeacTaB/bajy Haj3HAyajHUjuU  M3BOP
[0[aTHOT pacTa.

Y6p3arbe npuBpeaHe aKTUBHOCTU MO3UTUBHO Ce
edpeKkTympano Ha TPXULWTE paga. Crtona
He3anocneHocTn je y 2018. roanHn nsHocuna 12,7%,
OOK je 3anocneHocT nopacna Ha 47,6%. PeanHu pact
npoceyHe HeTo 3apage wu3HocMo je 4,4% wn
OOMUHAHTHO je 6Mo onpeae/beH pacTom 3apaja Y
NPUBAaTHOM CEKTOpY.

Tokom 2018. rogmHe uHbNaumja je 6una HUCKa U
ctabunHa. MNoTpolwayke ueHe y Jeuembpy 2018.
roguHe mehyroguwmse cy bune sehe 3a 2,0%, KOAMKO
je uM3HocMna M npoceyHa wHbNaUMja Ha HUBOY
rognHe. Haj3HayajHMju ponpuHOC MHNAUMU Ha
Kpajy roguHe pane cy ueHe nospha, uurapeta u
HadTHUX pAepmBaTta. HuW3ak yTULAj UeHa ocTanux
npoM3BOAa WM YCAYra, Kao U HUCKa M cTabunHa 6asHa
nHonaumja og 1,0% Ha Kpajy roanHe Uy roanilHbem
npoceky, NoTBphyjy HUCKe MHbNATOPHE NPUTUCKE Ha
CTPaHU TpaxKHoe.

YmecTo niaHupaHor geduumta byueta og 0,6% BAMM,
ocTBapeH je cyduumut og 0,6% BAM. Osum je 2018.
rogMHa 6wuna  pgpyra ysactonHa roguMHa  ca
NO3UTUBHUM  OUCKANHUMM  pPe3ynTatom, LWTo je
noTBpAa YCNeWwHOCTN CnpoBeAeHe KOHcoangaumje mn
oyyBatba  ¢uUCKanHe aucumnavHe. [o3uTmBaH
dUCKaNHU pe3ynTaT AOMNPUHEO je Aa/beM CMakbehby

2 HaumoHanHu padyHu
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yyewha jaBHor Ayra onwTe apkase y BAIMN, Koju je Ha
Kpajy rogmHe nsHocuo 54,4% bAI.

Yyewhe Tekyher gedumumrta nnatHor 6unaHca y 2018.
nsHocuno je 5,2% BN, yume je 3agp’KaH HUBO U3
2017. roguHe. [edvuunT je n pasbe y NOTNYHOCTU
nokpuseH Heto npunamsom CAWN. Bnaro noroplame
aedunumnta Tekyher padyyHa nnaTHor 6unaHca y ogHocy
Ha NPBOBWTHO MpPOjeKTOBaHM AETEPMUHUCAHO je
HEeWTO AMHAMWUYHMjUM pacTom yBo3a on 11,6%
peanHo mr. MehyTMM, NOCMATPaHO MO CTPYKTypU
yBO3a YO4/bMBO je jayarbe YBO3HE aKTMBHOCTU Y
CErMeHTY MHTepMeanjapH1UX NPoun3BoAa, eHepruje u
KanuTanHux pobapa, WTo je y cknagy ca ybp3aHom
ONHAMUKOM npou3BoaHe " MHBECTULIMOHE
aKTMBHOCTM, WTO 6U y 6anckoj byayhHocTn Tpebano
4a JonpuHece oapiKakby BUCOKE AMHAMUKE KpeTakba
1M3B03a. 3803 je Tokom 2018. rognHe MMAo BUCOKe
cTOne pacTa Uy cermeHTy poba 'y CermeHTy ycnyra,
LUTO je pe3yaTUpano yKynHUm peanHnm noseharbem
of 8,3% mr. Obum yKynHe CMNOJ/bHOTPrOBUHCKE
pasmeHe WcKasaH y espuma je y 2018. roguHm
nosehaH 3a 11,8%, A,O0K NOKPMBEHOCT yBO3a M3BO30OM
N3HOCK BMCOKMX 85,6%2.

HeTo peBu3He pesepBe Ha Kpajy geuembpa 2018.
roanHe mnsHocune cy 8,85 munuvjapgu espa. OBo je
HajBMLWIN M3HOC AEBU3HUX pe3epBM Ha Kpajy jeaHe
roavHe nocmatpaHo og 2000. roaunHe, WTO je nepuos,
33 KOjU ca CTaHoBMWTA MeTogonornje npahera
nocToje ynopeansu nogaum.

TeKkyha KpeTara peanHor cektopa y 2019.
roauHu

Mpema KBapTanHum nogaumma P3C pact BN y npBa
ABa kBapTtana 2019. roanHe nsHocwmo je 2,7% n 2,9%,
pecnekTnBHo. OcTBapeHM pacT y MNpBOj MOJIOBUHU
roguMHe je HewTo MCNnof oO4YeKuBarba. MehyTtum,
6yayhu  pa  ycnopaajyhu  umHuMouM  MMmajy
npMBPEMEHM KapaKTep, cTona pacTta oz 3,5% je jow
YBEK AOCTMXKHA M Kao TaKBa 3aZiprKaHa Npu Kperpamy
CpearbOpOYHOT CLLeHapwja.

OcTBapeHM pacT y npBOM KBapTajsy BoheH je
KpeTakeM  YCAYKHOF  CeKTopa Koju  Benexwu
mehyroguwre nosehatbe oa 3,8% U Tume
ponpuHocn pacty BAM ca 2,0 n.n. paheBMHCKa
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AKTMBHOCT HAcTaB/ba MO3UTUBHA KpeTakba M Yy OBOM
nepuoay 6enexun pact og 10,5%, ponpuHocehwm
cTonn npuBpeaHor pacta ca 0,3n.nm. Mako je
npoueHom Ha 6asu  BULWEroAuWMX MpPOCEKa
o4YeKmBaH nag, cekTopa noseonpuepese,
peructpoBaHa KpeTakba cy 6una 6Hoba of
OYEKMBAHMX, HEFAaTUBAH AOMNPUHOC je M30CTao U 61o
rotToBO HeyTpanaH. Koa vHAycCTpujcke npousBoarbe
je y npsom Tpomeceujy pernctposaH nag og 1,4%.
MeceuyHn uHAeKcn ¢usmykor obmma npomssoarbe
nokasyjy Aa je HajaHayajHuju ycnopasajyhu ytuuaj Ha
KpeTatbe OBOr CeKTopa [JoWao o4 AenaTHOCTU
HadTHE M xemujcke mHAaycTpuje. Cmarbere obuma
NpousBoAHEe OBWUX AeNaTHOCTU  AWPEKTHa je
nocneauua rotoBo noTnyHe obycTaBe NPOU3BOAHWUX
npoueca y sogehum KoMnaHujama Koje cy y buma
peructpoBaHe. Y oba cnyyaja pasnor je naaHupaHu
pefoBHM PEMOHT MPOM3BOAHMX KamauuTeTa Koju je
3anoyet y mapTy. lMpexpambeHa wuHAycTpuja, Kao
OenaTtHocT Koja je y Hajgehoj mepu noroheHa
yBegeHUm Tapudama MpuwTrHe, 3agpKana je HUBO
Npou3BOAHE M3 UCTOr KBapTana NpeTxogHe roauHe,
YyuMe je M30CTa0 HEeH MO3UTUBAH LOMNpPUHOC.
Yaumajyhu y 063up npupoay ycnopasajyhux
YMHUNALLA MPUMKCAH UM je MPUBPEMEHM KapaKTep.

MocmaTpaHO npema KOMMOHEeHTaMa ynoTpebe
OOMMHAHTHW M3BOPU pacTa Cy JIMYHA NOTPOLHA U
MHBECTULMOHA aKTMBHOCT. PeanHu mehyroamwwreu
pacT 3apaga y npBom KBapTany of 6,9%, kao u pact
3anocneHocTu og 3,1%, obesbeamnn cy pact nMuHe
notpowre of 3,3%. CxofHO BUCOKOM y4yewhy oBe
KOMMOHEHTe y pacxoaHoj cTpyKTypu BN oBaj pacT je
[ao gonpuHoc o4 2,3 n. n. MHBeCTUUMOHA aKTUBHOCT
je HactaBuMna pguHammyaH pact M 3abenexuna
mehyroguwre nosehawe oa 7,8%, wTo je
gonpuHeno crtonu pacta bAM ca 1,3 n. n. Hactasak
WHTEH3UBHOT WHBECTMparba MNpPMBATHOr CeKTopa
YOPYXKEHO ca eduKacHMjum crnpoBoherem jaBHUX
pafoBa [AprkaBe o06e3beano je KpeTarbe OBe
KOMMOHEeHTe HewTo M3Hag oOvyekuBama. Pacr
Op*KaBHe NoTpoLUHe U3HOCKO je 2,5% 1 fao je 6aarm
NO3UTMBaH AONPUHOC NPUBPESHOM pacTty. M3Bo3 K
yBO3 cy mehyroguuwte rnegaHo nosehaHu rotoeo
yjeaHayeHo 9,3% u 9,8%, pecnektuBHo. To je
onpenennno HactaBak HeraTMBHOr yTuLaja HeTo
M3B03a Ha NPUBPELHM PacT MUy OBOM KBapTany.
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Y ppyrom kBaptany 2019. rogmMHe peructpoBaHa je
peanHa mehyroauviikba CTona NpuBpPeaHOr pacta og,
2,9%. Ycnyre 3agprKaBajy AMHAMUKY U3 NPeTXoaHor
KBapTana U OCTajy Y y103M rMaBHOr MU3BOpa pacTta ca
aonpuHocom og, 2,0 n. n. paheBUHCKa aKTUBHOCT je
3HayvajHo ybp3ana u ca noseharwem og 16,8% nana
aynno sehu foNpuUHOC CTONW NPUBPELHOT PacTa Hero
y npeTxoaHOMm KBapTany. [o/bonpuspena 3afprkasa
HeyTpanaH [AOMNPUHOC, AOOK je HeraTMBHWU YTULAj
MHAOYCTPUjCKe npou3BoArbe npoaybsbeH ycnen
HacTaBKa PEMOHTHUX QaKTUBHOCTM TOKOM Apyror
KBapTasa M y HadTHO] M Yy XEMMCKOj AEeNaTHOCTU.
YcnopaBakby MHAYCTPUje AOAATHO je AONpuHeno
3HayvajHo CMatbere obuma npounsBoaHe
npexpambeHnx npounssoaa.

CTpyKTypa M3BOpa pacta ca pacxogHe ctpaHe BN
nokasyje jayarbe WHBECTULMOHE aKTUBHOCTU MU
noropLuakse yTuuaja cCno/bHOTProBMHCKE pa3MmeHe Ha
npvspefHu pact. OBa KpeTartba Behum genom cy
onpefe/beHa  MHTEH3MBMPAHMM  pafoBMMa  Ha
ofpeheHUM MHOPACTPYKTYPHUM MpOjeKTUMa U
YBO30OM KOMMOHEHTM HEOMXOAHUX 33 HWUXOBY
peanusaumjy. Ynory Hocuoua pacta M Aabe
3a4prKaBa NpMBaATHA NOTPOLIHA Ca AONPUHOCOM Of,
2,3 N.N, WTO je NOAPXHKAHO CHAXHWUjUM MNO3UTUBHUM
edeKToM MHBecTUUMja M gonpuHocom o 1,6 n.nm.
3agprKaHa AMHaMMKA M3BO3a ca pactom of 9,1% wm
yBO3Ha aktTuBHOCT Beha 3a 10,9% onpezenvnu cy
HeraTMBaH LOMNPUHOC HETO M3Bo3a o4, 1,8 n. n.

BucokodpeKkBeHTHM WUHAMKATOPU npuspeaHe
aKTMBHOCTM YKa3yjy Ha MNpPUBPEMEHM KapaKTep
ycrnopaBajyhux uyvMHWAaua WHAYCTpWje, HacTaBak
NO3UTUBHUX KpeTarba Yycayra M pa/be ybp3sare
rpaheBMHCKe  aKTMBHOCTWU. [lpema MHAEKcuMma
¢dur3MYKor obrMma NpPounsBoAH-€ YKynHa UHAyCTpUja y
jyny v aBrycty 6enexu ctone pacta og 3,7% v 0,5%,
pecnekTMBHO, Y3 KOHA4YHM oOnopaBak HadTHe U
XeMujcke wmHaycTpuje. [locmaTpaHo y nepuoay
jaHyap—aBryct mehyroamwma ctona pacta pusnykor
obuMa npomsBoatbe Nokasyje cmarbere og 1,0%.
Edekat ycnopaBakba yc/ies peMoHTa jol YBEK je jak,
anu ce oyekyje pga he po Kpaja roanHe 6uUTK
HeyTpann30BaH, Te Aa he yKynHa MHAYCTPUja MMaTH
6narn peanHu pact 6pyTto goaate BpegHoctn o4 0,3%
mr. y 2019. rognHu.
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NHaeKcn dusmnukor o6uma sBoaehux AenaTHocTM MHAYCTPUjcKe npoussoatbe, 2018=100

Mponssoarba Npon3BoAa 04 ryme v naactuke
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MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]aA

YCny»HU ceKkTop y npBux ocam meceum 2019. rogmHe
CTabuaHO pacTe 1 YyBa y/ory JIOMUHAHTHOT HOCMOLa
npuspeaHor pacrta. Y oBom nepuogy, y ogHocy Ha
UCTU nepuop, NpPeTxofHe roAMHe, ManonpoaajHu
npomer je 6mo sehu 3a 10,9% HOMMUHANHO, OAHOCHO
8,7% peanHo. [locmaTpaHO Yy CTa/HUM LLeHaMa,
HenpexpambeHMM Npou3BOAMMA TProBasio ce BULle
3a 10,5%, OOK je NpoMeT MOTOPHUX TOpPMBA U XpaHe,
nuha u pyBaHa 6uo Behu 3a 8,1% u 7,6%,
pecnekTnBHo. CTpaTewkKa opuvjeHTauuja Bnage Ka
jauarby TypUCTUUKMX ycnyra 06e36ehyje KOHTUHYMPAHK

14

pact oBor gena ycnyra. bpoj Typucta je y oBom
nepuoay W3HOCMO OKO 2,5 MWAMOHA, WTO je
mehyrognwre nosehawe opf 5,6%. MNosehaH je u
6poj ocTBapeHux Hohewa 3a 5,2%, Te UXx je YKynHO
3abenekeHo OKO 7 MUAMOHA. [leBM3HU NPUAUB Of,
TYp13Ma, Y Neproay jaHyap—asryct nsHocumo je 918,7
MWA. eBpa, WTO je mehyrogmwwre nosehare og, 6,7%.
MpomeT y yroctutes/bCTBY, MOCMATPaHO Yy nepuoay
jaHyap-jyn, mehyroguwe je peanHo mopactao 3a
9,0%.
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BucoKoppeKBEHTHU MHAMKATOPU HAj3HAYAJHUJUX YCNYKHUX AenaTtHocTu, 2018=100

MpomeT y TProBMHW Ha Maso y CTa/IHUM LieHama
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--------- OpurMHanHK nogaum

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

lpaheBMHCKa aKTUBHOCT HacTaB/ba CHaXHY
OMHamunKy Tokom 2019. roauHe. Bpoj wu3sgatux
rpaheBMHCKNX [03BONA Yy Mepuoay jaHyap—aBrycrt
Behu je 3a 7,2%, AOK je Ha 6a3n HUX OYEKMBaAHA
BpeaHoCT pagosa Beha 3a yak 101,8%. Mopegn Tora,
oueKyje ce aa he KanutanHm pacxoau penybauvke y

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

Pacnonoxuen nofaum o KpeTaky MnosbonpuspesHe
Npou3BOAHE MOKA3yjy 4a je 0Baj CeKTop MMao
pe3yntaT 60/bM 04, OHOT KOjU je o4YeKMBaH Ha 6Haswu
BULLIEroAuLWkbMX npoceka. U nopepn sucoke 6ase m3
npoLusie roanMHe NPoM3BOAHA KYKypy3a mehyroauiite

3 http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=13281
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TpeHd LWHETYC

je Beha 3a 7,7% w70 je ¢ 063Mpom Ha MoHaep ose
KYATYpe Yy YKYMNHOj NO/bONPUBPEAHOj MPOU3BOAHM
3HayajHO oOnpesennio KpeTakbe OBOr CeKTopa.
JopaTHO je JoOnNpWHEO pacT MpousBoAre coje 3a
8,5%, jabyKka 3a 8,5% u wsbuse 29,9%.

MHupekc npuspenHe aktusHocTM Cpbuje (MMNAC)3,
Koju MuHucTapcTeo dunHaHcKuja nspahyje 3a notpebe
OLEeHa KPaTKOPOUYHMX EKOHOMCKUX KpeTatba Nnokasyje
ybp3atbe npuBpesHe aKTUBHOCTMU Y jyay U aBrycty u
y3uma spegHoctn og, 4,4% v 3,8%, pecnekTnsHoO.


http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=13281
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NHaeKc npuBpegHe akTuBHOCTU Cpbuje (UMAC) no
ceKTopMma (gonpuHocK pacty, n. n.)
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Heto nopesn e 511

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Ha 6a3sn pacnonoXxusux Mokasatesba, YOUEHUX
TpeHOoBa, aHa/nM3a M3BOpa pacta W npupose
YMHMMALUA ycrnopaBakba MUHMUCTAPCTBO GUHAHCK]A je
334pKano npojektosaHy crtony pacta bAM 3a 2019.
rognMHun Ha HUBoy o4 3,5%. Pa3nosun n aprymeHTn ose
oanyke npuxsaheHn cy v notBpheHn u of cTpaHe
MM®. Wako je ueHTpanHa npojekuMja pacTa
3ap’KaHa, CTPYKTypa HEroBUX M3BOpPa je jeaHum
0EeN0M NPOMEHEHA, YUME je YBAXKEHa jaya AMHAMMKA
MHBECTMUMjA M MNOropwaH YyTuuaj HETo W3B03a,
OZHOCHO, MOCMATpaHO Cca MNpOM3BOAHE CTpaHe
KBAaHTUPUKOBAH je CHaXHMjU pacT rpaheBMHapCTBa,
3aTUM NPUHOC NOJbONPUBPEAHE NPOU3BOAHE U3HAL,
O4eKMBarba, Kao W perncTtpoBaHa YycnopaBakba
CeKTopa nHaycTpuje.

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

2018 Q12019 Q2 2019 2019* 2019*
(npetxogHa (peBupampaHa
npoueHa) npougeHa)

BpyTo gomahu nponsBsog, 4,4 2,7 2,9 3,5 3,5
MpuBaTHa NoTpoLwba 3,1 3,3 3,2 3,5 3,5
[praBHa noTpoLwma 3,7 2,5 2,4 2,7 4,1
MHBecTMumMje y ocHOBHe ¢poHa0BE 17,8 7,8 8,6 6,7 8,8
M3B03 pobe u ycnyra 8,3 9,3 9,1 7,4 8,6
YB03 pobe u ycnyra 11,6 9,8 10,9 7,6 9,6
MNosbonpuspesa 15,2 0,5 -0,5 -3,9 0,0
NHaycTtpumja 1,0 -1,4 -2,1 3,0 0,3
[paheBuHapcTBO 12,8 10,5 16,8 9,0 18,4
Ycnyre 4,2 3,8 3,8 4,1 3,9

M3sop: P3C

* MuHUCTapcTBO dUHAHCKja

16



PesnagmnpaHa ®uckanHa ctpaterunja 3a 2020. roanHy ca npojekumjama 3a 2021. n 2022. roguHy

MpojeKuuje Kpetara peasHoOr CeKTopa y
nepuoay 2020-2022. roamHa

KpeTatba OCHOBHWX MAKPOEKOHOMCKWUX arperata u
WHAMKaTopa 3a Penybnuky Cpbujy y nepmoay 2020-
2022. rogMHa NpojeKkToBaHa Cy Ha OCHOBY aKTye/IHUX
€KOHOMCKMX MoKasaTesba U u3rneaa 3a Penybauky
Cpbujy n mehyHapoaHO OKpYKerbe, Kao 1 HAa OCHOBY
npoueHe edeKata NAaHMPaAHUX Mepa EKOHOMCKe
nonuTMke. Y o063uMp cy y3eTM M ycnoctaB/beHa
duckanHa cTabUNHOCT U TPeHAHa KpeTakba peasHor
CEeKTOpa, OjavyaHa eKCcTepHa Mno3uuMja 3em/be MU
pactyhu npunus COW. MMopen Tora, 3anouete
pedopme M nnaHMpaHa cucTemcKa YyHanpehera
npuspegHor ambujeHta MAeHTUPUMKOBAHA Cy Kao
n3sopwm moryher fogaTHor pacTa. Y cynpoTHOM cmepy
MOry  [enoBatM  NOTeHUMjasiHe  Heu3BEeCHOCTU
KpevpaHe TypbyneHumjama Ha mehyHapoaHOM
TPXUWTY poba n Kanutana.

Bnaga he y oBom nepuoay BOAWUTM OAFOBOPHY MW
npeasuansy GUCKanHy MOAUTUKY, CUHXPOHU30BaHY
Ca MOHEeTapHMM BactUma U OKycupaHy Ha
noumnparbe HoBMX M3Bopa pacta. OvyBaHa cTabuaHoCT
jaBHUX dMHaHCcKja obe3beguna je dMcKanHM npocTop
3a noseharbe KanuTanHUx pacxoaa, ann n omoryhuna
KOHKpEeTHe mepe y npasLy pactepeherba npuspese 1
adupmaumje npuBaTHOr MHBEcTUparba. MNpuans COU
obesbeanhe TpaHchep 3Hara M TEXHoNOruje,
noguhv  KOHKYpPeHTHOCT U 06e36eantM Hose
npogajHe KaHane gomahum  npowmssohaumma.
MexaHM3aM MOACTMLAja MMa 33 LUWb HUXOBY
CEKTOPCKY M pPernoHasHy Aucnepsujy Kako 6u bune
obesbeheHe npeTnocTtaBke paBHOMEPHOr pasBoja U
MaKCMMasHe  MCKOPUWHEHOCTU  KOHKYPEHTCKUX
npeaHocTu.

Ta6ena 4. MNpojeKumja 0OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMUX NoKasaTesba Penybauke Cpbuje

BAMN, mnpa aAvHapa (Tekyhe ueHe)
Peannwu pact AN, %
Oednatop 64N, %
PeanHwn pact nojeanHunx komnoHeHTn BAM, %
JlnyHa noTpowma
[Jp>xkaBHa noTpoLwkba
BpyTo nHBecTULMje y ocHoBHe poHA0BE
MN3B03 pobe n ycnyra
YB03 pobe u ycnyra
Cangpo pobe u ycnyra, y EYP, % BN
Canpo Tekyher payyHa, y EYP, % bA4MN
MHbnaumja, npocek nepuoga, %

MpoueHa Mpojekumnje

2019 2020 2021 2022

5.417 5.827 6.264 6.740
3,5 4,0 4,0 4,0
3,3 3,4 3,4 3,5
3,5 3,9 3,6 3,7
41 1,5 1,3 0,4
8,8 6,4 5,4 5,7
8,6 8,1 8,4 8,4
9,6 7,4 7,1 7,2

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

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

Cpefr0poyHa NpojeKLmja KpeTakba peasiHor CekTopa
je 3acHoBaHa Ha pPeannCTUYHOM MPUCTYNY, Kako 6u
duckanHa nonntnka 6una afeKkBaTHO NOCTaB/bEHA U
Kako He 6w yrpo3una pJocafalwma nocturHyha.
BoheHa WMHCTUTYLMOHANHUM namherem "
WCKYCTBMMa W3 paHujer nepuoga Bnaga uumwese
duUCKanHe NOAUTMKE NOCTaB/ba Ha  peanHum
npeTrnocTaBkama Koje He enu ga mewa ad hoc
Mepama, CBeCHa HeoApKMBOCTU TaKBUX Mepa Kao U
HeraTuBHor ,,6ymepaHr” edpeKkrta Koju ca cobom Hoce.
MpojeKkToBaHe roauiltbe CTone NPUBPEAHOr pacTa He
npeactas/bajy aeduHucaHe unbese, Beh cy oapas
TPeHyTHe KoHcTenauuje oanydyjyhux dakrtopa.
MaTpuua pM3nKa npojeKumje nocToju u onucaHa jey
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OBOM [OKYMEHTY. OBaKkaB MNpuUCTyNn ce MOXKe
CMaTpaTM OnNpe3HMM aau He U  HeAOBOJbHO
ambuumosHum, byayhu ga cy cse akTMBHOCTM Bnage
ycMepeHe Ha OTKnakbarbe bapujepa npuBpegHOMm
pacTy M aKTMBALMjy HEFOBUX AOAATHUX U3BOPA KaKO
61 npojekToBaHe cTone 6une npemalueHe.

3a 2020. rogMHy NpojekToBaHo je ybp3are peasnHor
pacTta eKoOHOMCKe aKTMBHOCTM 3a 4,0%. MocmaTpaHo
no arperatuma ynoTpebe, o4eKyje ce HacTaBak
NO3UTMBHOI  yTWUUAja pacTta  3anoc/eHoCT U
NOBOJ/bHUX YC/IOBA 3afly)KMBakba Ha MNPUBATHY
notpowry Koja he 3abenexutn pact og 3,9%. Y
CKMagy ca CBOjUM AOMWHAHTHUM ydyewhem vy
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cTpykTypn BAM oBa KomnoHeHTa he pgatu
Haj3HaYajHUju [ONPUHOC EKOHOMCKOM pacTy. Tpeba
MMaTW y BMAY A3 je pacT noTpolwre 6asvpaH Ha
34paBMM M3BOpPMMA, Buhe HUXKK je of peasiHor pacTa
BAMN u Hehe reHepucaTM yHyTpalHe W CrNo/bHe
HepaBHoTexKe. Y 2020. roauHu nHeectuumje he 6utu
Apyra no 3Ha4yajy KOMMNOHEeHTa y norieay no3nTUBHOT
OOMNpuHOCA pacTy, LWTO je BeOMa Ba)KHO ca
CTaHOBMLWTA Hberose ogpxmeoctn. OuyeKkyje ce
mehyroguwrwe nosehawwe oa 6,4%, OAHOCHO
ponpuHoc pacty bAM oan 1,5 n. n. YemepeHoct COU
npe cBera y CeKTope Koju MpousBoae pasmeH/bMBa
[obpa, moaepHusaumja noctojehux u akTMBUpatbe
HOBMX NPOW3BOAHWMX KanauuteTa, y3 OYEKMBaHU
OMOpaBaK CMnoJ/bHe Tpaxkke, pesyntupahe OHpPKUM
pacTom n3Bo3a (8,1%) oa pacTa yso3sa (7,4%). OBakBa
KpeTatba he o06e36eauTM cmarbere HeraTMBHOT
[0NpUHOCa HETO M3BO3a peasHom pacTy bAlM.

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

MPOJEKUUIA
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I [1p)KaBHa NOTPOLUHA s Heto 13803
MNpomeHay 3anmxama e PeaNHN pacT BAMN

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

MocmaTpaHo ca npou3BoAHe cTpaHe, noBeharbe
KpeupaHe B/1B ouekyje ce Kog CBUX CEKTOpPa, OCMM
KOZ, nosbonpuepeae nog npeTnocTaBKOM MpocevyHe
ce3oHe. YcnyxkHu cektop he 3agpxatu  ynory
OOMMHAHTHOr HOCMOUA pacta ca [AOMPUHOCOM Of,
2,2 n. n. Pact 6u Tpebao ga 6yae ansepcudPpuUKoBaH u
oCTBapeH y BehUHU yCAYKHUX AeNaTHOCTU @ nocebHo
y TProBuHu, caobpahajy, TYpUCTUYKMM yCayrama anm
1 cBe 3Ha4vajHujem UT cekTopy. YKynHa nHaycrpuja he
Ca OMOpPaBKOM CrMOJbHE TPaXKkbe U aKTUBUPaAHbEM
HOBMX MPOM3BOAHMX KanawuuTeTa anun v ycnea aejcrea
6asHor edeKkTta yop3aTn y 2020. roagnHN U 4ONPUHETHU
pacty BAM ca 0,9n.n. OBakBMM KpeTarbuma
YCAYKHOT M UHAYCTPUjCKOr  ceKTopa  buhe
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onpefe/beHO OKO TPWU YETBPTMHE CTOMe NpuBpeaHor
pacTa. 3a rpaheBuHapcTBo ce npeasuha HacTaBak
CTabuaHoOr pacTa 1y HapeAHOM Nepuoay 1 AOMNPUHOC
pacty 64M og 0,4 n. n. y 2020. rognHu. Oyekyje ce
HacTaBak wu3Bohera MpPUBATHUX  rpaheBUHCKUX
pagoBa, y3 nosehatbe eduKacHOCTM peanusauuje
jaBHUX npojekaTa. lloa npeTnocTaBKOM MpoceyHe
no/bonpuBpeaHe Ce30He 3a CeKTop nosbonpuspene
NpOjeKTOBaH je HeraTtMBaH AonpuHoc pacty BAM y
2020. roauHu o4 0,2 n. n.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
NpPou3BOAHM NPUCTYN, M. M.
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I [o/bonpuspesa N /HpycTpUja
N [paheBMHapPCTBO B Ycnyre

Heto nopesn e PeanHu pact A0

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

Mpema cpeArOPOYHO] MAaKPOEKOHOMCKOj MpojeKLmjn
KYMy/laTUBHa CcTona pacta y nepuogy 2020-2022.
roamHa usHocuhe 12,5% u 6uhe onpenes/beHa pactom
nomahe Tparkre. OBaj M3BOP pacTa je AeTePMUHUCAH
KaKo nepmaHeHTHMM noseharbem MHBeCTUUMjA TaKo U
pactom noTtpowre pgomahuHcTaBa ycnen pacta
YKMBOTHOT CTaHAApAa CTaHOBHULITBA. [NpuBpeaHn pacT
n pobap ¢ucKanHM pesynTat, ca YCNoOCTaB/bEHOM
dUCKaNHOM  AUCUMMIMHOM M 3HAYajHO  OjavyaHMM
Kpeaubunutetom apkase Cpbuje Kog MHBECTUTOPA, Y3
NOBOJbHMjE YyC/oBE 3ajlyKMBakba Ha MehyHapoaHoM
duHaHCHjckom  TpKMWTY, obesbegnhe  HacTaBaK
ybp3aHor Temna cmaksema yyewha jasHor ayra y BAMN.
MpouereHo je aa he jaBHM Ayr onwTe gp¥KaBe Ha Kpajy
2022. roamHe wu3Hocutu 48,3% bAMN. [poceyHo
roAuvllkbe, Cpncka npuepesa he pactu no cronu op,
4,0%. Nosehakbe NpuBaTHE NOTPOLLHE NPOjEKTOBAHO
je no Hwxoj ctonu opf yb6psara npuBpeaHe
aKTUBHOCTM M Yy npoceky he usHocuTh 3,7%. OBO
nosehartbe y cebu He cagpuM Hapywasajyhe
efiemeHTe YCMOCTaB/bEHUM paBHOTEXama.
3acHOBAHO je Ha 34paBUM M3BOPUMA, Npe CBera Ha
nosehakby 3anoC/NEHOCTM aZn U MOBOJ/BHOM YTULAJY
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LEHOBHUX M KPeaUTHUX KpeTarba Ha pPacrnosioXKMBU
noxopaak. Ouekyje ce cTabunaH pact UHBeCTULM)a, Y
NpoCceKy o4, oko 6% roguwre, wto he nocreneHo
nogmsaTtn uxoso ydyewhe y cTpyktypu BT Koje 6u
Ha Kpajy npojeKumjckor nepuoaa Tpebano fa nsHocu
613y 25%. V13803 he y NpoceKky roguiitbe pactu no
ctonn ofn 8,3%, WTO je bpXe 04 O4YeKMBaHOr
roguLrer pacta yBo3a Koju he y npoceky U3HoCcUTU
7,2%. OBaKBa AMHAaMMKA CMO/bHOTPrOBUHCKUX TOKOBA
nobosbwahe cango Tekyher padyHa nnatHor bunaHca
n 06e3beanTM NO3UTMBAH YyTULAj HETO M3BO3a Ha
CTony NpMBPEeAHOr pacTa y cpearem pPoKy. Takohe,
nobosbwary aedunumnta Tekyher payyHa 6u Tpebao
4a [onpuHece M CBe 3HaYajHMjU pacT U3B03a ycayra.
Y nepuoay 2020-2022. rogmHa o4ekyje ce ctabunaH
npuans CON opg 3,0 mapa espa roguwme. Mopes
Tora, edpektymparwe CAMN u3 npeTxogHor nepuoga
ponpuHehe nosehary KOHKYpeEHUMje U yTULATU Ha
edpuKacHocT somahux npomssohaya, Aok he ca gpyre
CTpaHe OGUTM aKTUBMPAHM HOBM KaHanu npogaje u
OTBOPEHe  HOBe  TPXMULWHe  Huwe. Takohe,
KOHKPETHMM MepamMa YyK/aamajy ce bapujepe w
ocnobahajy pecypcu 3a ybp3aHO MHBECTUpPaHE
nomahux npoussohaya, CTUMysMWeE ce n xpabpwu
CBaKM BUA, nomahe WHBEHTUBHOCTMU "
NPOAKTUBHOCTU. [lOCMATpPaHO Ha CTPaHM NOHyAE,
YCNIYXKHU CEKTOP M uHAycTpuja he 3agpkaTtn ynory
AOMMWHAHTHUX M3BOpPa pacTa 1 noBehaBaTh KpenpaHy
BAB y npoceky roguvwkwe 3a 4,1% wn 4,6%,
pecnekTusHo. Mo3ntnuBaH gonpuHoc he gohu u og,
O4yBaHOr  AMHaMW4HOT pacrta rpaheBmnHcKe
aKTMBHOCTM Koju he NMpocevyHo rofuiikte U3HOCUTU
7,2%. JocTr3arbe eBPONCKMX CTaHAapAa U noausate
KOHKYPEHTHOCTU Yy MOJ/bONPUBPESN, WCMYHEHEM
ycnosa 3a oTBaparbe [lornasma 11 u  Kpos
kopuwherwe WMAPL 1l nporpama EY, cmamuhe
BapujabunHOCT Npon3BOAHE OBOI CEKTOPA M3a3BaHy
arpoMeTeopOo/IOWKMUM YCNOBUMA.

Bnaga M OBMM TPOrOAMWHKMM CLEHAPMOM OCTaje
nocseheHa o4yyBakby Moena NpuBpeaHor pacTa Koju
Ce 3acHMBa Ha MHBECTMLUMjama U U3BO3Yy, a Koju je
NOAPYKaH PacToOM NPUBATHE NOTPOLLHE Ha peasHUM

W 34paBuMM u3Bopuma. Yaeo 6pyto mHBecTuumja y
ocHoBHe poHaose y BAM he Ha Kpajy 2022. roanHe
6u1TM 33 oko 4,5 n. n. Behn y ogHocy Ha 2017. roamHy.
Y UCTOj roauHK, yaeo n3sosa poba 1 ycayra usHocmo
je 50,5% B, ook he Ha Kpajy nepunoga obyxsaheHor
0BUM cLeHaprom 6uTn nosehaH Ha 56,0%. [prKaBHa
notpowrsa he 3aap:katm ydewhe og oko 16% bAIM,
LUTO je 3HayajHO MCnoJ EeBPOMNCKOr MpoceKka Koju
npenasu 20%. Cmarbere yyewha gedpuumrta poba u
ycayra y BN, 6uhe npaheHo u cmarberem yyewha
aebdvumnta  Tekyher pavyHa y BAMN. Osum je
obesbeheHa OAPMKMBOCT CMOJBHOT Ayra, eKCTepHa
JIMKBUAHOCT U CONIBEHTHOCT.

Bnasa cBOjUM aKTMBHOCTMMA M MepaMa NoKyLlaBa Aa
OCHaXW WHBECTULMOHY U M3BO3HY KOMMOHeHTYy B
nocMaTpaHO Ca pacxogHe CTpaHe M Aa Kpo3 ose
n3Bope obesbean pacT M3HAL MPOjEeKTOBAHOr Ha
30paB W OOPMKMB  HauMH.  Ybp3are  CBUX
aAMUHUCTPATUBHUX Mpoueaypa Koje npaTe oBe
aKTMBHOCTK, pacTepehere npuBpese ca UWUbEM
noausarba HEHe KOHKYPEHTHOCTU, MOTNUCKMBaHbE
cnopasyma Koju Tpeba ga obesbese 3appiKaBatbe
noctojehMx M oOTBapare HOBUX WHO TPNKMULITA,
WHTEH3UBHMje " epuKacHuje nssohemre
MHPPACTPYKTYPHUX PafoBa Cy CamMo Heke of, mepa
Koje Tpeba aa obesbesne 3apase dyHAAMEHTE 3a pacT
noteHuunjanHor BbAMM. [JocnepHocTt y o4yBamy
duckanHe cTabunHOCTM cnpedyaBa reHepucarbe
HepaBHOTEXA W  Kpeuparbe HeusBecHoOCTH, a
pedopmcKkm npouecn Tpeba ga obesbene cHaxKHUjy
NO3UTUBHY AMHAMMUKY OCHOBHMX MAKPOEKOHOMCKMX
Bapujabaun. AurutanHa TpaHcdopmaLmja n Msrpagma
OWTUTANHOr  eKocucTema ocTaje  cTpaTeluKa
opjeHTaumja Bnage. EduKacHuju pag A[pKasHe

afMUHUCTpauumje, ckpahuBarse npoueaypa
CTAHOBHWMWTBY M npuBpean ca GOKycom Ha
AWUrMTann3aumjn obpasoBakba ybpsahe

KOHBEPreHuMjy Hawe npuBpeae Ka pasBujeHnm
3em/bamMa. Kako cy 0By LM/bEBM TELLKO AOCTUMNHY 6e3
HayYHO-UCTPAXKMBAYKOT pafa WM WMHOBATUBHOCTHU,
Bnaga je Kpeupana cuctem MNoOACTMLAja  Kpos3
,MHOBaLMoOHe Baydyepe”?, ycmepeH npe cBera Ha

4 Mporpam MHOBALIMOHMX Bayyepa ce MMNAEMEHTVPa Kao jeaHa oA ycnyra KaHuenapuje 3a MHGOpMaLOHe TeXHOIOTUje 1 eNeKTPOHCKY ynpasy,
umja je cBpXa [a NOACTaKHE NpPeHoLLeHe pesyaTaTa jaBHOr UCTPaKMBakba y NPUBATHM CEKTOP Kako 61 ce Kpempanu NPoM3BOAM 1 yCayre Kojuma
he ce yHanpeautv npuspega. [u3ajH M npouedype 3a umnaemeHTauujy lMporpama cy npunpem/beHe y OKBMpY npojekta ,Mogpuika
MCTpaXMBatkby, MHOBaLIMjamMa v TpaHchepy TexHonorunje”, Koju ce puHaHcmpa us MpeTnpuctynHux poHaosa Esponcke yHuje (UMA 2013), a tbume
aamuHucTpupa CeeTcka 6aHKa, 40K Cy cpeacTBa 3a peanusauujy NMporpama obesbeheHa ns byuerta Penybnnke Cpbuje ca pasaena MuHucrapcTsa
npoceeTe, HayKe 1 TEXHOOWKON pa3goja Kpos ,MpojekaT 3a yHanpeherbe KOHKYPEHTHOCTM M 3anolsbaBara”’ (cnopasym o 3ajmy Penybinke
Cp6uje ca CeeTckom b6aHKom). http://www.inovacionifond.rs/program-inovacionih-vaucera/
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CEKTOP Manux u cpearunx npeayseha. Hosu cucrem
ducKkanusaumje, y ckaony AKUMOHOr nnaHa 3a
cys3bujarbe cuse ekoHomwuje 2019/20, y3 ycsojeHe
M3meHe LlapuHcKor 3akoHa, cmakuhe yyewhe cuse
€KOHOMMje Y YKYMHUM NpUBPELHUM TOKOBMMA,
06e36eanTH advpmaTMBHO KOHKYPEHTCKO
HagMmeTartbe W NO6O/BLIATU  EKOHOMMUYHOCT MU
eduKacHocT npoueaypa.

JAonpuHocu paKTopa npoussoare NOTeHLMja/HOj
cronu pacta bA4M, n. n.

MPOJEKLUMUIA

4.0 4.1
3.9
3.6
3.3

2.8

2017 2018 2019 2020 2021 2022

. TON, n.n.

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

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Mpema UeHTpasnHOM CLeHapwujy, Y CpeaHOpOYHOM
nepuoay ce oyekyje ybp3arbe pacta noteHUMjanHor
BAN. HakoH nosehatba ogf 3,6% y 2019. roauHm,
noteHuunjanHum BAMN he ce npoceyHO rogullke
nosehasatn 3a 4,0%. Pact noteHuujanHor BAMN vy
0BOM Nepuoay onpeaesbeH je nojayaHMm NpPUANBOM
CAMWN. HbuxoB yTMUaj Ha NPOAYKTUBHOCT U edUKACHOCT
je ABOjaK KaKo Kpo3 TpaHcdep TeXHONOorvje Tako u
Kpo3 TpaHchep 3Haha. Takohe, ouekyje ce aa he oBaj
TpeHg 6uTM OocHaxeH JAomahvm  WMHOBATMBHUM
aKTMBHOCTMMa. lNopes Tora, Ha pacT NoTeHuMjanaHor
BN ytnuahe n noBos/bHa KpeTarba Ha TPXKULLTY paja,
a Kpajem cpegropoyHor nepuoga 6uhe yousbus u

no3uTMBaH yTULAj A0 caga npeanysetux pebopmu y
obpasoBakby Kpo3 CMakbere CTPYKTypHe
HesanocneHocTu. [urutanusaumja he 3HavajHO
ybp3aTn oBe npouece W pgopaTHo noauhu
epuKacHocT nckopuwheHoctu PacnonoXmnBmx
KanauuTeTa.

HakoH nepuofa HeyTpanucarba OQUCKaAHUX U
ybnarkaBarba N1aTHOOMAAHCHMX HepaBHOTEXKA Braaa
CBOje Hanope ycmepasa y ociiobaharbe noTeHumjana
CprcKe npmBpee Kako 61 0cTBapeHU pacT 6Mo UsHag,
npojekToBaHor. AfAeKBaTHA U CUHXPOHW30BAHA
MOHeTapHa NoAINTUKa, hasba yHanpehera
dUHaHCKjCcKor cucTeMa, noamsaree Kpeanbunanteta u
aTPAKTUBHOCTM  KOZ,  WHBECTUTOpPa,  KOpeHWTa
pebopma cuctema npocsete " HEeroso
npunarohasartbe notpebama npuspese, Kao W
MoZepHU3aumja 0b6pa3oBHUX Nporpama, TpaHcdep
3Hakba U TEXHONOrMja M3 Hajpa3BUjeHUjUX 3emasba
Tpeba pa obesbese nosuTMBaH yTULAj] Ha oba
dakTopa npoussogre. Ca pgpyre cTpaHe, jayarbe
BNafaBuMHe 3aKoHa, pedopma 3aKOHOLABCTBA U3
obnactm npuBpege W NOcCAOBaka, Yyb6p3are
npoueaypa n noausarbe edpuKacHocTH
agMUHUCTPaUMje Tpeba na obesbene
MaKcumm3aumjy — GakTopcke NPOAYKTUBHOCTM Y
cpefHEeM POKY.

TpxuwTte paga

MpuBpeoHU  pacT, yApPYyXKeH ca  MNOBOJ/bHUM
MHBECTULMOHMM aMBMjeHTOM, HOBOOTBOPEHU W
NPOLIMPEHN NMPOU3BOLHM KanauuTeTu, ann n mepe
aKTMBHe noanTUKe 3anow/baBatba "
camo3anolw/baBakba, YTULAAM CYy MO3UTUBHO Ha
TPXKULWTE pagHe cHare, Koje og, 2014. roanHe benexu
CMatbMBakbe cTone HesanocneHocTu. Takohe, noves
on 2019. roaMHe YyKuHyTa je obaBesa nnahakba
[OMNPMHOCA 3a OCUTypakbe 3a Cy4vaj He3anoCAeHOCTH
Ha TepeT NOCNOAaBLA, YMME je CMateHO MOpPecKo
onTepehere HeTo 3apaje.

CTpyKTypHa nob6osbliakba HA TPXKULLTY paga y nepuoay oa 2014. ao 2018. roguHe

[Mpema AHKeTH 0 pagHoj cHa3sm y 2018. roanHu ctona
HE3aMnoC/NeHOCTM AOCTUINA je PEeKOPAHO HU3AK HUBO
U usHocuna je 12,7%, wrto je mare 32 0,8n.n. y
nopehery ca roguHOM npe v 3a Yak 6,5 n. n. Marse
Hero 2014. roguHe. Op 2014. po 2018. roauHe
nosehaHa je 3anocneHocT 3a 10,7%, u “3Hocuna je
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2.832,9 xubaga, y3 noseharbe b6poja pagHuUKa Ha
HeoapeheHo u oapeheHo Bpeme, Kao 1 3anoc/ieHux
Ca MNyHUM pagHUM BpeMeHOM. Y 0BOM nepuoay,
CTOMa 3an0CNeHOCTN JOCTUINA je HUBO 04 47,6%, WwTo
je reH Hajsehy HMBO Of Kaja MoCToje ynopeausu
nogaun (2014-2018). Mopen 3Ha4YajHOT cCMmarbersa
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CTOME He3anoc/eHoCTH, 3abenekeHa cy U CTPYKTYpPHA
no6osbllakba Ha TRHKULLTY paaa. Y nocnenre 4yetupu
roguMHe  perucTpoBaHO  je  Cmarbere  cTone
He3anocneHoctT mnagux ca 47,5% Ha 29,7%.
CMmarserbe He3arnocaeHoCT! PermcTpoBaHo je y CBUM
cTapocHum rpynama. lMopes kateropuje maaaux (15—
24 roAMHe), 3HaYajHO CMakbeHse HEe3anocaeHoCTU
3abenekeHo je W Kopa CcTapocHe rpyne 25-34

roanHe. Takohe, yous/buB je HanpedaK y Monoxajy
KeHa Ha TPKUWTY paga. AvHaMmuka cmarbersa
HEe3anocNeHOCT! Kog ’KeHa Opxka je Hero Kopn
MYyLLUKapaLla y cTapocHoj Aobu op 20. oo 44. roanHe.
Takohe, npumeTHo je noseharbe cTOMe aKTUBHOCTU
Ko o0ba nosa CBUX CTapOCHMX A06MU, y3 HELITO BpIKY
LUHAMUKY KOA }KEeHCKOr Aena nonynauuje.

lMokasaTtesbu TpXKULLITA paga Npema CTapoCHUM rpynama v nony

2014. roguHa
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MpoueHaT cTaHOBHULLTBA

Y 2019. roguHu benexe ce M3y3eTHO MOBOJbHA
KpeTarba Ha TPXUWTY paga. Npema nogaunma APC
CTOMa He3anocNeHOCTM Ha Mehyrogmwbem HUBOY Y
NPBOM KBapTas/y je CMakeHa 3a 2,7 M. N, Ha HUBO Of,
12,1%. UcToBpemeHo, yKymnHa 3amnocsieHocT je buna
Beha 3a 4,5%, y3 pact popmanHe 3a oko 140 xusbaaa
1 nag HedbopmanHe 3aN0CNEHOCTM o4 oKo 18 xu/basa
anua. Y gpyrom KBapTany CTOMa He3anoc/leHoCTH je
cMarbeHa 3a 1,6 n. n. Ha pekopAHO HM3aK HUBO Of,
10,3%. YKynHa 3anocneHocT je 6una seha 3a 0,7%, y3
pa/mn pact dopmanHe 3a 62,7 xu/maga Mo nag
HedbopMasHe 3anocneHocTn of 43 xu/mpaga nmua, a
WTO je pe3ynTaT, npe csera, epuKacHor AenoBara
WMHCMEKUMjCKUX  cnykbu  Ha  cy3bujarby  cuse
ekoHomuje. [lopes 3Ha4YajHOr CMakbera cTone
He3anoc/seHOCT U pacTa yKynHor 6poja 3anocieHmnx
3abenelkeHa Cy M CTPYKTypHa nobosbliartba Ha
TPKUWTY paga. [lobosblwaH je nonosKaj Kog
OCeT/bMBMjUX KaTeropuja CTaHOBHMULITBA, OAHOCHO
Ko, nonynauuje maagux u xeHa. Tako je cmarbeHa
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O Heaktueho
. 3anocneHo

. Hesanocnexo

2018. roguHa
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CTOMa He3anoc/aeHoCcTM maagmux ca 27,5% Ha 24,4%,
OOK je KoA eHa cmarbeHa 3a 1,6 n.n. Ha 11,0%.
Takohe, cMarbeHa je cTona AyropoyHe Hesarnoc1eHoCTH
33 1,3n.n. Ha 6,1%, wu cToma 3anocneHoctTn vy
HedbopmanHom geny npuspege 3a 1,7 n.n. Ha 19,3%.
lMoBO/bHaA KpeTakba HA TPXKUWTY pafHe cHare
notephyjy u nogaum us LLPOCO, npema Kojuma je y
nepuogy jaHyap—asryct 6poj 3anocneHux Ha
mehyroguiwem HuBoy nosehaH 3a 50,9 xuwaga
nnua, oaHOCHO 3a 2,5%. To je y noTnyHOCTM pe3ynTaTt
pacta 6poja 3anoc/ieHnx y NpUBaTHOM CEKTOpY 3a
57,9 xumpapa, AOK je y jaBHOM CEKTOPY CMakbeHa
3anocneHocT 3a 7 xwmbaga auvua.  CekTopcku
nocmaTpaHo npepahuBayka MHAYCTPUja Mpearbayn
no 3anowsbasBaky ca 15,7 xu/baga HOBO3anoCcneHUX
paZHUKa, a Y OKBUPY Hbe 3HaYajHWjuU pacT benexxe
npou3BoAHa npexpambeHmx NpousBosa, MOTOPHUX
BO3MMA U MeTasHUX npoussofa. Takohe, jow jeaHa
noTepAa A06puxX pesynTaTa Ha TPXKULITY paga cy w
nogaum HC3 npema Kojuma je y nepuogy jaHyap—
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asryct 2019. rogmHe 6poj HesanocneHux Auua
CMatbeH 3a 55,6 xu/baaa, ogHOCHO 3a 9,3%, mr.

KpeTtarwe 0CHOBHMX NOKa3aTe/ba TPXKULWITA paaa

Crona He3anocneHoctn Ctona 3anocnieHocTn CTtona HeaKTUBHOCTU

14.8%
11.9%
12.1%

10.3%

[ | I |
2018 2019 2018 2019 2018 2019

M3sop: P3C

KpeTtarbe npoceyHe 3apage y nepuogy nocne 2015.
rogMHe 3Ha4yajHO je BUNo onpenes/beHo yBoherem
Mepa ¢uCKanHe KoHconupauwuje Kpajem 2014,
roguHe. TaKo je MpoceyHa HeTOo 3apaja y Mepuoay oJ,
2015. po 2017. roavHe 3abenexuna peanHu
KyMynaTuBHKM pacT o, 1,3%. Bucok pact 3apaga ce
6enexun og 2018. roanHe, WTO je AefOM pesynTaTt
ycrnewHo cnpoBezeHe uUCKanHe KoHconvaauuje,
YMMe je KpeupaH noBo/baH amMbujeHT y Kojem je
OTBOpEeH npocTop 3a noseharbe 3apaga. Takohe, Ha
pact 3apaja y OBOM nepuoay YTULLAO je CHaaH
npvBpeaHM pacT, a oHAa v nosehaHa MUHUManNHa
LeHa paga, npso ca 130 anHapa no pagHOMm yacy y
2017.roamnn Ha 143 guHapay 2018. roanHu, a 3atum
1 Ha 155,3 gmnHapay 2019. rogmHu.

Y 2018. roguHu P3C je wu3BpWMO NPOMEHY
meTogosorvje obpadyHa MNPOCeYHUX 3apaja, TaKo
LWITO ce nodaum noTpebHW 3a padyHarbe fobujajy U3
eBnaeHumja Mopecke ynpaBe. lpoceyHa 3apaja
npema HoBOj METOA,0/10MMjU NPeACTaB/ba 0bpavyHaTy
3apafly 3a M3BeluTajHM Mecel, a NpoceYHe 3apase no
ONWTMHAMa Ce OfHOCEe Ha OMWTUHY CTaHOBaha
3anocneHux. [peaHOCTM  HaBegeHMX MNpOMeHa
ornepajy ce npe csera y nobosbluakby KBanuTeTa
nobunjeHnx nopaTtaka, anaM u  Behem 06yxBaTy
nogartaka.

MpoceyHa HeTo 3apaga y 2018. rogMHu je nsHocmna
49.650 guHapa 1 nosehaHa je HOMMHaNHO 3a 6,5% n
peanHo 3a 4,4% y ogHocy Ha 2017. roauHy. Ha oBaj
pacT yTuMUano je roToBO nogjeAHako mnoseharbe
3apaja y jaBHOM M NMpMBaTHOM ceKTopy. lMocmaTtpaHo
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npema AenaTHOCTMMA pacTy 3apafa Cy npe csera
OOnNpuHene TProsuMHa M npepahurBavka UHAYCTpWja.
3HayajHMju  [ONPUHOC YKYMHOM pacTy npoceyHe
3apafe pane cy u cneagehe obnactu: TproBuHa Ha
Masio, jaBHa ynpaBa M oabpaHa, 34paBCTBEHE
AenaTHocTM, obpasoBarbe W TProBMHA Ha BEJIMKO,
3aTMM NpoOW3BOAHA MpexpambeHux npousBoaa,
npunpemare W MOCNyXKUBakbe XxpaHe u nuha,
KOMHeHW caobpahaj M LEBOBOAHM TPAHCMOPT MU
npov3BoAra OAeBHUX npeagmeTta. [lo3uTMBHA
KpeTatba HacTaB/beHa cy, bpum Temnom, y 2019.
roguMHu, Ha WTa je nopes OUCKanHe penakcauuje
yTMuano v noseharbe MWHMMANHe LeHe paja no
pagHoOM Yacy. Tako y nepuoay jaHyap—jyn npocevHa
HeTo 3apaja HoOMWHanHo je nosehaHa 3a 10,1%, a
peanHo 3a 7,7%, mr. u nsHocuna je 54.278 guHapa.
Moseharbe NpoceyHe HeTO 3apafe 3abenexeHo jey
CBMM permoHuMma, ¢ TMM Ja je Hajsehe 6uno vy
beorpagckom pernoHy. Kao pesynTaT npe csera mepa
durcKkanHe penakcaumje peasHu pacT 3apajay jaBHOM
CeKkTopy je u3Hocno 7,4%, a 6uMo je noAprKaH u
nosehartem 3apaga y npuBaTHOM ceKTopy og, 8,1%.
CeKTOpCKM nocmaTtpaHo Hajsehu pgonpuHoc pacty
npoceyHe 3apage Kao u y 2018. roguHu pajy
TproBuHa n npepahmsayka MHAyCTpHja.

[ocapawa M3y3eTHO MOBOJ/bHA KpeTaka, ann U
nocseheHoct Bnage nosehatby 6poja 3anocneHux,
Kao jeAHOM of, MPUOPUTETHUX LU/bEBA €KOHOMCKE
noauTUKe  onpegenvna cy  nNpojekumjy  3a
CpearbOpOYHM nepuon, npema Kojoj ce ouyekyje
HacTaBaK MO3UTUMBHUX KpeTakba Ha TPXKULWITY paja, a
wro he ce ornegatM Kpo3 nobosbluarbe CBUX
MHOMKATOPa TPXKMULWTA pafa, Hapo4yuTO KPO3 Aasbe
CMatbMBatkbe CTOMe He3anoc/IeHOCTH, Ha HUBO 3HATHO
MCNoJA, O4YEeKMBAHOr MNPeTXOoAHMM  Mpojekuujama.
OBaKkBa O4YeKMBakba, KOHKPETHO cy pesynTat
KOHTMHYMpaHOr NnobosbluaBakba YCA0Ba Ha TPKULITY
pafa, yHanpehuBarba MHCTUTYLMja TPXKULWITA paja,
NnoAcCTUUAHa 3anolbaBakba WM YK/byuMBaka Ha
TPKUWTE paja Texe 3anoLbMBUX /iMLA, Kao U
noApLlIKe pPervoHasHoj W  NOKaJHOj MOAUTULM
3anow/baBatba. Takohe, KOHTUHYMpPaAHO ce paan Ha
yHanpehusaky pagHe cHare y norneny KBaauTeTa,
Kao M Ha ynarawby Yy JbYACKM KanuTas, cBe Yy Lu/by
NaKLer onwTer 3anoLw/baBakba, @ HAPOUUTO Y OHOM
feny npuspene Koju uma sehy nopaTy BpegHOCT.
Takohe, WHTEH3MBMPAHUM PAJOM  MHCMEKLMjCKUX
cnyxoéwm, a HaKoOH yHanpehera pagHor
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3aKOHOOABCTBA W [OHECEHUX Mepa Yy npasLy
nopeckor pactepeherwa paga, Hactasuhe ce
CMatbuBarbe 6Opoja 3anoc/ieHuMX Yy CUBOj 30HU W
FbUXOBO nNpeBohere Yy KOHTUHFEHT popmanHo
3anocneHux. OBum mepama he ycnosu paga, vy
norneay npaBa W OcCUryparba pajHuKa, 6utn
nobosbliaHK, a No3nTUBaH edpekat he ce oapasnTn u
Ha npuxome Oyueta. Ha Kpajy cpearopoyHOr
nepuvoaa ouvekyje ce edekTynparbe KOMMIEKCHUX
pedopmm 06pa3oBHOr cMCTEMA M afleKBaTaH 04roBOpP
Ha noTpebe npuepese, 40K he ce aKTUBHUM MepamMa
0b6yKa, npekBanudurKaLmja U NogpLIKe COLMjaIHOM
npeay3eTHUWTBY ONaKLWaTU  AOCTYNHOCT  PagHUX
MeCTa COLMjaNHO parbMBUM KaTeropmjama ApyLiTea 1
TMMe  [oAaTHO 06e36eanTn WNHKY3UBHOCT
npuspesHor pacrta. Y cpeftbemM POKy Ouekyje ce
HacTaBaK NMOBOJ/bHUX KpeTakba Ha TPXKMULLTY paja Koja
he ce ornepatv M Kpo3 Aasby PacT NPOCEYHMX 3apasa.
Pagu eKOHOMCKe OAp)KMBOCTW, pacT 3apaja Yy
cpefHEeM U HapouuTo ay»Kem pokry Tpeba pa 6yae
3aCHOBaH Ha pacTy NPoAyKTMBHOCTU. To he 3axTeBaTu
HacTaBaK  Kpeupatba MOBO/bHMX  ycnoBa  3a
npvBpeLHM pacT, Npe CBera Kpo3 pacT NOTPOLHE U
npuBaayYerbe NPMBaTHUX MHBECTULM]A.

MoHeTapHa KpeTara

Umajyhm y  BuAy CpearOpoyYHy  Mpojekuujy
MHbNALMje N KpeTakbe APYrnx MaKpOEKOHOMCKUX
nokasate/ba w3 pgomaher u  mehyHapogHor
OKpY)Keha, Kao W MPUCYTHE HUCKe WHNATOpHe
nputucke, HBC je y 2019. roauHu, 3aK/by4yHO ca
OKTObapcKom cegHuLOM M3BpwHor onbopa, ABa
nyTa CHW)KaBana pedepeHTHy KamaTHy cTtony, 3a no
0,25 n. n. y jyny v aBrycry, Ha HOBM HajHUXM HUBO Y
pexmmy Ln/barba nHbnaunje oz, 2,5%.
Penakcnparbem moHeTapHe nonutuke HBC npyka
NoAPLUKY pacTy KpeauTHE U NpUBPeHe aKTUBHOCTHU.
Crona gesusHe obaBe3He pes3epBe je Ha HWMBOY C
novyetka 2016. roamHe, Kafa je nocnefru nyt
CMarbeHa 1 n3Hocu 20% 3a o6aBesy poyYHOCTM A0 ABe
roavHe, ogHocHo 13% 3a o6aBe3y POYHOCTM MpPeKo
ABe roguHe. Y cknagy ca ctpatermjom guHapusaumje,
aKkTyenHe crtone obaBe3He AMHApCKe pesepBe 3a
POYHOCT A0 ABE FrOAMHE U NPEKO [BE FOAUHE CY HUXKE
1 usHoce 5,0% u 0,0%, pecneKkTnBHO.

KpeauTtHa akTMBHOCT 6enexun BUCOKe CTone pacTa,
napasenHo ca pewasarbem npobaemaTUUHUX
Kpeauta. PacT KpeamuTHe aKTUBHOCTM MOAPNKaH je
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npuBpeAHMM PacTom, nobosbllarbMMa Ha TPHKULITY
pafja W MOBO/BHMM  YC/IOBMMA  3afyKMBahba.
Mo3nTnBaH A[ONPUHOC PacTy KpeauTa Jaan cy u
npuepesa W CTAHOBHULITBO, a 3agpXKaHa je U
NoBO/bHA CTPYKTypa KpeauTa, npe cBera Koz,
npuspese, r4e CYy  WHBECTULMOHU  KpeauTu
npemalnan KpeauTe 3a 0b6pTHa cpencTsa. Kpajem
asrycta 2019. roauHe perncTpoBaH je HOMWMHAIHU
pacTt yKynHux kpeauta 3a 10,1%, mr. Kpeautm
npuspean 6unm cy Behm 3a 11,6%, a Kpeautu
CcTaHOBHMWTBY 33 8,4%. YKONUKO 61 ce WCK/byumo
edekaT oTnmnca 1 npogaje NpobaemMaTUYHMX KpeamTa
Ko4 npuBpese, Mehyroauwyn pacTt  Kpeguta
npvepeamM, Kao W YKYMHUX KpeguTa 6uo 6m jow
n3parkeHnju. CrpaTernjom 3a CMmarberbe HMBOA
npobnemaTMYHUX KpeauTa, uUMnja je npumeHa
3anoyeTa y Apyroj nonosuHu 2015. roguHe, yyewhe
npobaemaTMyHMX Kpeauta OaHKapcKor cektopa vy
YKYMHUM KPeaMTUMA 3HAYaAjHO je CMaHeHO 3a BuLUe
04,17 n. n. v Ha Kpajy aBrycta 2019. rognHe n3Hocuno
je 4,9%. Tako je cTarbe NpobaemaTUUHUX KpeauTa 3a
YyeTUpu roanHe CHUKeHo 3a npexko 70%, a HUXOBO
yyewhe y yKyNHUM KpeaUTUMA CRYLUTEHO Ha HajHWUKU
HMBO O, KaJa ce nNpaTu.

Mpo6bnematnyHu Kpeautu, mapg PCA,
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Kpetatba Ha pesusHOm TpuwTty y 2018. rogmuHu
obenexuna je penatmMBHa CTabUAHOCT AEeBU3HOT
Kypca, Y3 MnpeoBnagasatbe  anpeumjalnjckmnx
nputucaka. MNog ytuuajem, npe ceera Behe Tpaxme
YBO3HWMKA eHepreHaTta 3a AeBM3ama, Yy jaHyapy 2019.
roguHe cy npeosnafanv 6narv Aenpeumjaumjcku
nputucum. Mehytum, npe cBera [06pu M3BO3HM
pe3ynTaTv, Ka0 U BUCOK HUBO AMPEKTHUX CTPaAHMUX
MHBECTMUMja, yTULAAK cy ga og debpyapa NOHOBO
6yay nNpuUCYTHU anpeumjauumjcku nputucum. Ha
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jayarbe anpeumjaunjcKMX NpUTUCAKa YTULANO je U
nogehare HETO WHAEKCUMpPaHe WMMOBMHe 6aHakKa,
penaTMBHO BUCOK OTKYM epeKTUBHOT CTPAHOT HOBLLA U1
HeTO npoayKerbe AeBU3He nosuuuje 6HaHaka no
OCHOBY Kopuwhema NAaTHUX KapTuua
Hepe3uaeHata. WMnak, KpeTatba Ha [AEeBU3HOM
TPXKULWTY  KapakTepuwe cTtabuaHocT, Koja je
NOACTaKHyTa NOBO/bHOM MaKpPOEKOHOMCKOM
CUTyauUMjoM U CMakbeHOM MPemujomM  pU3MKa.
[eBu3HM Kypc je y nepuogy jaHyap—centembap vy
npoceKky HOMMHaAHO anpeumpao 3a 0,2% Ha
mehyroguwrem  HuBoy. Kako 6w ybnaxuna
npekomepHe KpaTKopoyHe ocunnauymje Kypca, HbC je
WHTEepBEHMCana Ha MehybaHKapCKoOM AEeBU3HOM
TPXULWTY, U TO Y jaHyapy npoaajom 130 mun. espa, a
y nepuoay debpyap—centembap HETO KynosuHoOm 2,2
MApA, eBpa.

[eBu3Hu Kypc u uHTepseHuuje H6C Ha aeBU3HOM
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M3Bop: HBC

[esusHe  pesepBe cy Kpajem  centembpa
mehyrognwre nosehaHe 3a 2,1 mapg espa w
n3Hocune cy 13,3 mnpg, espa, WTo je Hajsehu HUBO 0Z,
Kaga ce npate. To je 610 AOBO/bHO 33 MOKPUBEHOCT
HoBYaHe mace M1 og 188% v 3a wecT meceum yBo3a
pobe v ycnyra. Ha pact A4eBU3HUX pe3epBu Hajsehmum
aenom cy ytmuane nHtepseHuymje HEC Ha gomahem
[EBU3HOM TPXKMULUTY, HETO KyrnoBMHOM JeBW3a Y
M3Hocy ogn 2,1 mnppg espa y nocnearux Aeser
meceum.
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DeBusHe pe3sepBe u AeBU3HA WITegHa, MAPA eBpa
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NHbnaumja ce on noyetka 2017. roguHe yrnaBHoOM
KpeTana y rpaHuuama [03BO/bEHOr OACTyNnaka 04,
umba HBC (3 + 1,5%), ca u3y3eTkom mapTa v anpuna
2018 u aBrycta 1 centembpa 2019. roguHe, Kaga je
nog ytuuajem 6asHor edekta 6buna 6naro ucnog,
OOHe rpaHuLe [03BOJbEHOr OACTynarba Of, Lusba.
Kao pesyntaT, npe cBera HUCKUX WHONATOPHUX
NPUTUCAKa, a NOAPMKAHO CTabUIHUM KpeTarbMMa Ha
OEBU3HOM TPXKMLWTY, Kao WM Aobpum uCKanHUM
pe3yntatuma, uHpnaumjay 2019. rognHu ce Kpehe Ha
HUCKOM HMBOY. Y nepuoay jaHyap—centembap
NOTPOLLAYKe LeHe cy y npoceKy nopacne 3a 2,0% mr,
a Hajsehu pact o 3,1% mr. 3abenekeH je y anpuny.
[a je unpnaumja HUCKa 1 cTabunHa ykasyjy u nogaum
0 6a3Hoj MHbNAUM|K, Tj. CTONK pacTa NOTPOLLIAYKUX
LleHa Mo MUCK/byYyekby LieHa XpaHe, eHepruje, alkoxona
n umrapeta. OHa ce y nepuoay og asrycra 2017. go
centembpa 2019. roauHe KpeTana y pPachnoHy Of
HajHWKe BpeaHocTM oa, 0,8% no Hajsuwe o4, 1,5%, mr.
Mehyroanwma nHdpnaumja y centembpy je nsHocuaa
1,1%. Hajsehu yTuuaj Ha nHdnaumnjy y osom nepuoay
MMano je npe ceera nosehawe LeHa ~AyBaHa,
CBMHCKOT Meca U TYPUCTUYKUX apaHXXMaHa, uYunju je
pacT y 361py yTULA0 Ha OKo Age TpehuHe yKynHor
pacTa NOTPOLUAYKMX LieHa.
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UHbnaumja u pedpepeHTHa KamaTHa cTona, %
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Cpeagh0opoyHa npojeKkumja MHbNauMje 3acHOBaHa je
Ha OYEeKMBaHMM KpeTarbMma Yy Jgomahem #
MehyHapooHOM OKpy:Kemy. lNpoueryje ce ga he ce
MHbNauMja y cpefrem POKY KpeTaTu Ha HUCKOM
HUBOY, Yy AOHem pgeny uusbaHor Kopugopa HBEC
(3£1,5%) «ca nocteneHMm  nNpubanKaBatbem
CpeavWb0j BpesHoCTM uuba bamkehu ce Kpajy
npojeKkumjckor nepmoaa. Ha ybnaxkasare nHonaunje
yTuuahe W pasbe MNPUCYTHU HUCKU  TPOLUKOBHM
NPUTUCLM N OAPMKUBWU PACT arperaTtHe Tpaxme. Y
CynpoTHom npasuy he yTMuatM  nocTteneHo
cnabsberbe edekaTta anpeumjaumje AeBU3HOT Kypca,
Kao ¥ HewTo BehW pacT peryanmcaHux LeHa Hero
NPeTXo4HUX roguHa, anauv U HUCKa 6asa Kog LueHe
nospha. K/by4yHM pusnLM oOcTBapera Mpojekuuje
MHPNaUMje ogHOCe ce Ha KpeTakba Y MehyHapoaHOM
OKpY)Kehy, a NocebHO Ha HeM3BECHOCTU Yy norneay
KpeTakba Ha CBETCKOM  TPXUWTY MNPUMapHUX
npounssoaa 1 GUHAHCU]CKOM TPXKULLTY.

MNpojeKkuuja uHdnaumje, %
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M3Bop: HEC n MuHucTapcTeo PpuHaHcuja

25

EKcTepHuU ceKTop

Y 2018. roguHn 06MM CMO/bHOTPrOBMHCKE pa3meHe
3abenexuno je pact U mehyroamwrbe NOCMaTPaHO
Behu je 3a 3,8 mnpa espa. EkcnaHsmja y oBom
CErMEHTY EeKOHOMCKe aKTMBHOCTM npaheHa je
6pKMM pacTom pobHor yBo3a, Koju je yBehaH 3a
13,0%, poK je wn3BO3 ocTBapuo pact of 8,2%.
OBakBOM AMHAaMMKOM M3BO3HO-YBO3HMX TOKOBA
CNOJ/bHOTProBUHCKM AedunumnT je nosehaH 3a 29,7%.
Mehytum, TO noseharbe je Hajgehum agenom
onpene/beHo Behum noTpebama npuBpese 3a
penpomarepmujasiom U OnNpemom, KOjux je yBe3eHO
BuwWe 3a 1,7 mapg eBpa, 40K je yBO3 MNOTPOLUHe pobe
6uo Behu 3a 421,8 muavoHa espa. lMocmaTtpaHo
npema CTPYKTYpW, YBO3Ha aKTMBHOCT onpeje/beHa
npoussogHMM notpebama npuspese fonpuHena je
pacty ca 8,6n.n. AOK je [ONpPUHOC MNOTPOLIHO
OpjeHTUCaHe KOMMOHEeHTe u3Hocmo 2,2 n.n. Pact
n3Bo3a pobe y oBOM nepuody BOhHeH je M3BO30M
OCHOBHMX MeTasia U NPOMU3BOAa 04, ryMe U NaacTuKe.
Takohe, 3HayajaH 4ONPUHOC pacTy M3Bo3a Jane cy
XeMMjCKa, MalLUMHCKA U HadpTHa nHAycTpuja. OBUX neT
AenaTHOCTM onpegesbyje oko ABe TpehuHe pacta
M3BO3a Yy OBOM Mepuoay M jow jegHa je noTBpaa
3Ha4vaja CIM 3a Hawy npuBpeay.

LonpuHocK cTonm pacra yBo3a, eKOHOMCKa
HameHa, n. n.
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Tokom npsBux ocam meceun 2019. roamHe, obum
CMOJ/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe je HacTaBuo aa benexu
pacT, npu Yyemy je mehyroamwre nocmaTpaHo sehu
3a 2 mapA eBpa. M3seseHo je pobe (¢$.0.6) 3a 11,5
M/Ip4 eBpa, a yBeseHo 3a 15,4 mapa espa (u.n.d), wro
je nosehare oz 6,9% mr. u 8,7% mr, pecnekTUBHO.
MpepahuBayka MHAYCTPUja je HacTaBuna ga byae
HocunaL, pacta pobHOr M3BO3a M TOKOM MPBUX OCam
meceum 2019. roamHe. Y OKBMpPY OBOr CeKTopa
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Haj3sHayajHMju  gonpuHoc  obe3behyje  13BO3
eNleKTpUYHe onpeme, MallMHa, NPOM3BOAA O F'yme 1
NaacTMKe Kao M M3BO3 npexpambeHux npousBoaa,
KOju uYMHe BMlLE of ABe TpehuHe pacta M3BO3a Yy
nocmaTtpaHom nepuogy. [Jobpa nosbonpuspesHa
ce30Ha 0b6e3beauna je NO3UTUBAH AONPUHOC CEKTOPA
nosbonpuepese pacty nssosa. Kao un y npetxogHom
nepuoay, noseharte yBo3a Hajsehum penom
nocneguua je Behux notpeba npuepese 3a
penpomaTtepujaJiom U OMPEeMOM UMjU je AONPUHOC
YKYMHOM pacTy yBo3a M3HOcuo 5,2 n.n. Y oKsupy
npepahunBayke MHAYCTPUje Haj3HAYAjHUjU cyPULKUT y
oBOM nepuogy benexe npexpambeHa MHAYCTPU]ja,
npousBoAra MNpPouM3BoAa Of, Fyme W naacTuke,
npousBoAHa MOTOPHUX BO3WJIA U MPOU3BOAHA
HamewrTaja. Y nepunoay jaHyap—asryct 2019. roguHe,
NMOKPMBEHOCT POBHOr yBO3a M3BO30OM M3pakeHa Y
eBpuma, n3Hocuna je 74,6%.

MocmaTtpaHo ca CTaHOBMLUTA yTULAja HA peasiHu pacT
BAMN, oyekyje ce ga he go Kpaja 2019. roagmHe HeTo
M3BO3 MMATU HEeraTuBaH gonpuHoc og 1,5 n. n. wro je
Marbe Hero 2018. rogMHe Kaja je HeraTMBaH yTULaj
M3HocKno 2,4 n. n.

HajBa)KHWMju CNOJBHOTPrOBUHCKM MapTHEPU Y nepuoay
jaHyap—asryct 2019. rogunHe 6une cy 3emsmbe EY, Ha
Koje ce opgHocuno 67,1% yKkynHor m3Bo3a u 59,4%
yKynHor yBo3a. Hajsehu geo yKynHor nssosa (42,0%) y
TOM nepuogy 6MO je ycmepeH Ha TpKuwTe neT
3emasba: Hemauka, Utannja, buX, PymyHunja n Pycka
depepaumja. YBo3 n3 Hemauke, Knne, Utanuje, Pycke
depepaumje n Mahapcke UmHMo je 44% yKynHor yBo3a.
CyduumT je octBapeH y pasmeHu ca LipHom Topom,
buX, CesepHOoM MakepnoHunjom, PymyHujom,
CnoBaykom, byrapckom, Benukom BputaHujom,
XpBaTckom, CnoseHujom, LLiseackom u Mongasmjom m
M3HOCMO je HewTo BULe oA, 1,7 mapa espa.

Po6Ha pa3smeHa, mun. EYP
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Mpema nogauuma HBC, yyewhe pedunumta Tekyher
padyyHa nnatHor 6unaHca y 2018. roauuu y BAM
M3HOCMNO je 5,2% 1 HenpomereHo je y oA4HOCY Ha
2017. roguHy. MNoBeharwe geduumTa y TProBUHU
pobom oz 31,2% KOMMNEeH30BaHO je pacTom cypuumTa
y pasmeHu ycayra 3a 13,0% n ceKyHOapHOTr 4OXOTKa
3a 17,7%, Kao w“ HWXMM aeduumMTtoM pavyHa
npumapHor  AoxoTka 3a  12,9%. Oppxary
HenpomereHor yyewha gedpuuymTa naaTHor bunaHca
y BN norofosao je 1 HOMUHANHW PacT npuspeaHe
aKTUBHOCTU 0f, 6,6%.

MnaTHOOMAHCHaA KpeTaka Yy MPBUX OCam Meceum
2019. roanHe Kapaktepuie pact gebduunta Tekyher
payyHa. Y nocmaTpaHom nepuogy, Aeduumt Tekyher
payyHa n3Hocuo je 2,1 mappa espa v BuwwK je 3a 47,2%
Yy O4HOCY Ha UCTW Nepuosa NpeTxonHe rogunHe. Buwm
aeduumt Tekyher payyHa je pesyataT nopacta
aeduumTa Ha payyHy poba 1 ycayra, Koju je BuWM 33
422,1 Mun. eBpa, ann U CMakbera cypuumta Ha
payyHy cekyHAapHor goxoTtka 3a 193,5 mun. espa.
UctospemeHo, npuame CAW cTtabunHo pacte wm
obe3behyje Buwe Hero MNOTNYHY MNOKPUBEHOCT
aedvumTta Tekyher padyHa. Takohe, aucnepsuvjom
CAN obesbeheHa je noXKes/bHa PacnpoCTPaHeHOCT MO
CEKTOPMMA KOju MNpOAyKyjy pasmeHs/bMBa p[o06pa.
Heto npunus CAW wusHocuo je 2,4 mnpa espa u
mehyrognwre je nosehaH 3a 34,7%. [pema
CTPYKTYypn HeTo CAM y npBoj nonosuHKU 2019. roanHe,
Hajsehu npununs Henexun npepahmeayka MHAYCTPUja
— 35,2%. 3HayajHn NpPUANBU PETrUCTPOBAHU CY U Y
rpaheBMHapcTBy, OUHAHCUJCKOM CEKTOpYy U Y
caobpahajHum penatHoctuma. MNocmaTtpaHo npema
reorpadckom nopekny, u3 EY je y osom nepuogay
cturno 60,2% yKynHUX MHBECTMUMjA, A rnegaHo no
OpXaBama Haj3HauyajHuje cy us Pycke depepaumje,
XonaHguje, LLBajuapcke, Hemauke u Jlykcembypra. Y
nepuoay jaHyap—asryct 2019. roanHe, 3abeneeH je
M HeTO MPUAMB MO OCHOBY OCTa/MX U MopTdOANO
MHBeCTUUMja y usHocy oa 417,9 v 193,7 mun. espa,
pecnexkTUBHO.

Oyekyje ce pa ykynaH geduuut Tekyher payyHa y
2019. rogmMHM N3HOCKU OKOo 2,7 mappa eBpa, O4HOCHO
5,9% BA4MN, y3 notnyHy nokpuseHoct CAW. Takohe,
OyeKyje ce HacTaBak ctabuaHor npuavea CAW, koje
61 y HeTo nsHocy Tpebano ga usHoce oko 3,6 mapa
eBpa ofHocHo 7,8% BAIM.
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CpeaHOpOYHMM  MAKPOEKOHOMCKMM OKBMPOM 3a
nepuog 2020-2022. roguHa npegsuheHo je
nobosbllatbe CNO/bLHOTPrOBUMHCKMX TOKOBa Koje ce
3aCHMBa Ha MOAEPHMU3ALMU U LUMPEHY NPOU3BOAHMX
KanauuTeTa y AenaTHOCTMMa pa3MeH/buBUX fobapa,
jayarby  KOHKYpPeHTHoCTM  Ha  mehyHapoaHoMm
TPXKMUIITY M OCBajakby HOBUX TPMKULWHUX HULWA.
Ouekyje ce pa he pocagawry MHTEH3MBUPAHU
WHBECTULMOHN UMKAYC MMATU YTULA] HA M3BO3HY
AKTUBHOCT U YYUMHUTU j€ OAUHAMUYHW]OM Of, YBO3HE,
KOMMeH3yjyhu cmarbere Crno/bHE TpaKkwe ycneq,
crnopujer npojeKToBaHOr pacta eBpo3oHe. Pact
pobHOr 1M3Bo3a y eBpMMa NO NPOCEYHO] CTOMU Of
9,7% v yBo3a 3a 7,8% cmarbuhe cno/bHOTProBUHCKM
aeduunt poba Ha 11,4% B[N, ca oBOroAuLLHUX
13,1%. MNpeasuha ce HacTaBaK NOBO/bHUX KpPeTakba Ha
payyHy ycayra WM pga/bu  pact  cybuumta  y
Tporoauwtem nepuogy. Npuans no ocHoBy Tekyhux
TpaHcdepa usHocuhe y npoceky 8,4% BAMN roanwmbe,
npu yemy he npuxoam og, A03HAKA 3a4prKaTu yaory
OOMWHAHTHe KommoHeHTe. HeTo edekaT Tekyhux
TpaHcdepa n HeTo GakTopcKkux Naaharba y HapegHOM
Tporoguwrem nepuogy 6buhe nosuTMBaH U
n3Hocuhe oKo 2 Mapg, eBpa NPOCEYHO roAuLHE, WTO
he 6UTM [OBO/BHO Aa MOKPWUje CKOPO MNOIOBUHY
aedvunTa  CNnosbHOTProBMHCKOF 6HunaHca poba wm
ycnyra. OBaKBa KpeTakba Y3 NPOjeKTOBAHY ANHAMUKY
€KOHOMCKe  aKTMBHOCTM wumahe 3a  pesynTat
cmatberbe  yyewha pgeduuymta  Tekyher payyHa
nnaatHor 6wunaHca Ha 4,7% BAMN  Ha  Kpajy
npojeKkumjckor nepmnoaa.

Crpyktypa Tekyher pauyHa, % b4N
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ButHo je uctahm pa he y cTpykTypu PpUHaHCKjcKor
payyHa gomuHmpatm ygeo COU ca yuyewhemy 6N oz,
5,8% npoceyHo roguwre. OBaj npunaus he yjeaHo
61TM rnaBHK n3Bop drHaHcKparba geduumTa Tekyher
pauyyHa. Mobosbliatbe NocnoBHOr ambujeHTa M pact
COWN, Kao u wuMxoBa fasba AMBepcudUKaumja Ka
CEeKTOpY  pasmeH/bMBMX  pobapa,  gonpuHehe
HaCTaBKy pacTa M3BO3a M jayakby CMNo/bHE W
YHYTpallHe MaKpOEKOHOMCKE paBHOTEXe.

Deduuut tekyher pauyHa n C4U, % bAN
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M3Bop: HBC 1 MuHucTapcTBo puHaHcHja

MokasaTe/bn ekcTepHe nosuumje Cpbuje Henexe
HacTaBak nobosbwarba, uuMme ce nosehasa
pPe3nCTEHTHOCT CpMncKke npuBpese Ha ¢UHaHCHjcKe
LoKoBe M3 MefhyHapoaHOr OKpy»Kera. HacTaB/beHo
je nobosbliate WMHAMKaTopa eKCTepHe
CO/IBEHTHOCTU. Yyewhe cnosbHOr ayra y n3sosy poba
M ycayra y npsoj nonosuHn 2019. rogmuHe HUXKe je y
ogHocy Ha uctn nepuog y 2018. rogMHM 1 n3HOCHK
124,6%, wTo je 3Ha4ajHO ncnog Kputepmnjyma Ceetcke
6aHke op 220% M rapaHT je OApPXKMBOCTM
cepsucuparba. Ouyekyje ce pa he yuewhe y BAMN
YKYMHOT CMoJbHOT Ayra 6enexutn cunasHu TpeHp,
Hajsehum penom 3axBasbyjyhu crtabunusaumnjm wm
CMatbetby yyelwha jaBHOr gyra onwTe ApKase.
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4. Pusnum octBapmBatba npojeKkumje Kpetarwa bAMN Penybamke Cpbuje
y nepuoay 2020-2022. roguHa

CpeaOpoOYHN  CLEHApMO KpeTawa npuspesHe
akTuBHocTM  Penybnuke  Cpbuje  npaheH je
oapeheHum 6pojem pu3MKa, 04 KOjuUX jedaH Aeo
[0Na3n 13 mehyHapoaHOr OKpYKera, AOK ce Apyru
Be3yje 3a yHyTpale dakTope.

MocmaTtpaHu  3ajegHO,  €r3oreHn  pusuum  cy
MAEHTUPUKOBAHM  Kao  UM3PaXKEHWjU  HaHWKe.
TproBMHCKe TeH3uje M C HbMMa Yy Be3n npeaysete
NPOTEKLMOHUCTUYKE Mepe, FreHepuLly Heu3BecHOCT
Ha mehyHapogHOM pobHOM U  PUHAHCUjCKOM
TpKMwTy. Konebarba LEHa annm U yecte MpomMeHe
O4YeKMBarba MOTPOLUAYa M MOBepera WHBECTUTOpa
noTBpAa Cy oOTexaHe npeaBUAMBOCTU FNOBANHUX
OKOJIHOCTM 3a NpuBpeaHn pacT. LLto ce Tuye pobHor
TPXKULUTA, LLeHe MPMMAPHUX MPOM3BOLA MOTY MMATU
OBOjaK yTuuaj Ha npuepegHu pacT Cpbuje. Kpetare
LeHe HadTe M3HAA NPOjEKTOBAHOI HeraTMeBHO 6u ce
04pa3na0 Ha TPOLIKOBE MPOM3BOAHE, ann 6u K
NPOMEHMNO CTPYKTYpy noTpowre aomahuHcTaBa
nosehawem yaena yBo3HMX pJobapa, wWTo 6M
YyAPYKEHO ycrnopuao npuspedHu pact. Cpbuja je
3aJprKana yaory HeTo M3BO3HMKA OCHOBHMX MeTana u
nopes cmarerba M3B03a, TaKo fa b6u 6pxu pacT
HUXOBUX LLeHa NOro40Ba0 eKOHOMCKO] aKTUBHOCTU U
OOHeKne  HeyTpanu3oBao edekte EY  mepa.
MpeHTUYaH yTMLAj Ha NpUBPEAHN pacT umano 6u u
nogehare UeHa NO/bONPMBPESHUX MPOM3BOAA Ha
mehyHapozHoMm TPRULTY. KpeTtara Ha
MehyHapoaHOM GUHAHCUJCKOM TPXUWTY Yy HajBehoj
Mepu cy ogpeheHa AvBepreHTHUM noamTrkama PEL,
n ELL6. Heno3HaHuue y Be3un ca byayhum mepama u
Cnopuju TeMno Hopmanusauumje NoaUTUKa yTuye Ha
NnoHallakbe CTPaHUX WHBECTUTOpPA W  [OCTYMHOCT
n3sopa duHaHcupara. CBe U3BECHMje ycnopaBamwe
rnobanHor npuBPEeAHOr pacTa YK/byYeHo je vy
CpesHOPOYHU CLEHapMo, ca NnocebHMM OCBPTOM Ha
HemsBecHoCcTM Yy WTanuju w owTpo cnywTare
ouYeKkMBarba y Be3un ca byayhum KpeTarbem Hemauke
npuspeze, Kao 1 yTnuaj Hem3BecHOCTN OKo bpersuTa
Ha ekoHomujy EY. MepumnupaHa npenmMBara OBUX
ycrnopaBarba Ha CPrCcKy MpuBpeay ornepajy ce vy
CNYLUTEHUM OYEKMBAbMMA Y BE3WU Ca AUMHAMWKOM
CNOJbHOTPrOBMHCKE Pa3MeHEe U peBuanpakbem cTona
pacTa n3Bo3a 1 yBo3a HaHMKe 3a 2020. roanHy, Kao n
NoropLUaHMMm OYEKUBAHMMA Y BE3M Ca YTULLAjeM HETO
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M3B03a Ha NpuBpeaHM pacT. Y obpavyHCKOM cmuchy,
YyTULA] NPOXMBULMOHMX TaKcu lMpuwTtuHe cnabwu, a
ocTaje ga ce BuMAW KoAMKO he noTnucuBare
cno/bHOTprosmHckor Cnopasyma ca EBpoasujckom
€KOHOMCKOM YHUjoM uMaTU edekTa Ha 6bunaHc
Cprncke ekoHoMMje y mehyHapoaHOj pasmeHu.

PusnMuM BesaHM 33 KpeTakba Ha pobHOM U
OVHAHCUJCKOM  TPXKUWTY  MNpPOLEHYjy Cce  Kao
CUMETPUYHM, AOK je pU3MK Be3aH 3a pacT rnobanHe
€KOHOMWje M HaWMX Haj3HaAYajHUjUX CnosbHO-
TPrOBMHCKUX MapTHepa HeratTMBHO aCUMETPUYaH.
MaKo je HeyTpanucartem yHyTpaLlHbUX U CNO/baLlHbUX
HepaBHOTeXa nosehaHa pe3ncTEHTHOCT Ha eKcTepHe
LwokoBe, He Tpeba rybutn M3 BMAA Aa CMO Mana U
OTBOpPEHA E€KOHOMMWja KOja MM je U Aasbe 3HayajHo
N3/10XKeHa.

EHOOreHVM pusMuM Be3aHM Cy 3a BONATUIHOCT
no/bonpuepeaHe npousBoare, edUKacHoOCT Y
peanusaumju  jaBHUX MNpojekata W AUHAMUKY
cnposohera 3anouvetux pedopmu. W nopep
yHanpehema " MozepHUu3aLmje cekTopa
no/bonpuBpese, MNPOU3BOAHA [1aBHUX OWUBHUX
KyNTypa W JAa/be  je  3HayajHO 3aBUCHA 04,
arpomMeTeOopO/IOLWKMX YCI0BA, LUTO MOXKe AOBECTU [0
6UTHMX OACTyMara O0f BULUETOAUWHE MpPOCceYHe
no/bonpuBpesHe npousBoake Ha 6asu Koje ce
NpojeKTyje KpeTake OBOr CeKTopa. Y cueHapwujy je
3a4pKaHO oYeKknBare 6a3MpaHO Ha OBOM MPUCTYNY,
a eBeHTyaslHa oacTynarba 6uhe moryhe carnegatu
Kpajem neta cnepehe roguHe. Pact rpahesBuHapcTsa
y HapegHom nepuody 6asvpaH je Ha TpPeHAHUM
KpeTakbMmMa OBe  [eNaTHOCTW, NpeauKLMjCKUM
MHOVMKATOPUMA W  HajaB/b€HUM MHBECTULMOHUM
ynaratbMma pgp:kase. [OuHamuka u eduKacHoCT vy
cnpoBohery jaBHUX MpojeKkaTa, Kao M aKTUBHOCTHU Y
CErMeHTy Wu3rpafre 3rpaja W  NPOU3BOAHMUX
KanauuTeTa Hoce ca cobom CUMMETpUYHE pU3MKe.
KpeTatbe uHAOYCTPUjcKe npousBoAre Yy Hajsehoj
Mepu onpesiesbeHo je ekcTepHUm dakTopmma. Unak,
€/1eKTPO-eHepreTckM  cermeHT 6u  morao  Aa
OOMNpuMHece pacTy W3HaZ O4YeKMBarba, YKOJIMKO
pebopMckM npouecn Oyay UWHTEH3MBUPAHW, a
MHBECTULUMOHA Yy/iarakba W3 NpeTXoA4HOr nepuoaa
epekTympaHa y gonasehem nepuoay. Takohe,
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ayToMobuACKa  MHAYCTPWja  HOCM  MO3UTUBHO
acMmeTpuYaH pUsuK, Koju bu 6o matepujannsoBaH
HoBMM mogaenom y PAC. Pedopma jaBHux npeayseha
OCHOB je 3a noau3arbe HMBOA MPOAYKTUBHOCTM M
eduKkacHocTM, WTO 6K nojedTMHMNO Npou3BOAHE
npowece, MOAWUIIO KOHKYPEHTHOCT W MPOLMPUIO
MHBECTUUMOHE pecypce. [MHamuKa crnpoBohema
0BUX pedOpMM jaCHO ce OCAMKABa Ha AWHaMWULM
YKYMHOT NPUBPEAHOT pacTa yTuLLajem y UCTOM CMepYy,
6pke cnpoBohere pedopmm Hocu BprKK NpuBpeaHU
pacT u obpatHo. NoeHTUdUKOBAHE UHTEPHU PUSULM
QHTULMMMPAHM cy Kao  6naro  MO3WUTUBHO
CUMETPUYHMU.
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Mpojekuuja Kpetarwa BAM, mehyroanwrwe
cTone pacra, %
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Il. ®UCKAJTHU OKBUP 3A NMEPUOA, Of 2020. A0 2022. TOAUHE

1. CpegHbOpOYHU LUBEBU PUCKANTHE NONUTUKE

U duckanHe NnoNnNTUKe y HapeAHOM
CpearOpOYHOM Mepuoay je KOHTUHYUTET U jayarbe
duCKanHe aucumnanHe Koja obesbehyje HacTaBak
cuMnasHor TpeHAa Ayra, umme ce obesbehyje
noacTvuaj npuvBpegHom pacTy. HakoH ycnewHo
OKOHYaHOr ApaHXMaHa 13 NPefoCTPOXKHOCTHU Yunjy je
OKOCHMLY  npeactaB/bao  nporpam  ducKanHe
KOHCO/MIMaaumje, CKNOM/beH je HOBM ApaHXMaH ca
MM® Koju je y npBM NJAAH CTABMO CTPYKTYpHe
pedopme 1 KUXOB yTULLAj Ha pacT. MpeasuheHo je pa
ApaHXmaH Tpaje 30 meceumn, 8o Kpaja 2020. roanHe.
MHCTPYMEHT  KoopauHauuje nonautuka  (Policy
Coordination Instrument) npeacTaB/ba HacTaBaK
cnpoBohera nporpama CTPYKTYpHUX pedopmu ca
LUM/beM OAprKarba AOCTUTHYTE MAKPOEKOHOMCKE U
burHaHcKHjcKke cTabuaHOCTH, OTBapakba HOBMX PagHUX
MecTa 1 ybp3ara npuspegHor pacta. Mobosbliarby
duckanHe nosuumje 3emsbe OOAATHO je AOMNPUHEO
nporpam pecTpyKkTypupara 1 npMBaTm3aLmje BeNUKNX
AprkaBHUx npeayseha, nonyt PTE Bopa, wro ca cBoje
CTpaHe JOMNPUHOCK CMatbery PUCKANTHUX PU3KKA, KOjn
NPOUCTUYY U3 OBOT CErMeHTa jaBHMX GMHaAHCH]a.

3a pa3nuKky og nepuona GuckanHe KoHconnzauuje,
Kafa je Kapaktep ducKanHe noAUTUKe 6MO
PECTPUKTUBAH anu  NpPOuUMKAMYAH, Tokom 2018.
roguHe @ucKanHa NOAMTUKA je wmana 6Hnaru
NPOLUMKAMYHO €eKCNaH3MBHM KapaKktep. Y 2017. u
2018. roguHN, Ha HMBOY ONLUTE APXKABE, OCTBAPEH je
ducKanHn cyduunt, Mako je byyeTom nAaHUPaH
aednunt. duckanum cyduumt og 0,6% BAMN,y 2018.
roguMHU, y3 HUXKe TPOLWKOBE 33 OTnAaTy KamaTa
pe3yaTUpao je octBaperem npumapHor GucKanHor
cyouumta oa 2,8% BAMN. boswm duckanHu pesynTtat o,
nnaHuvpaHor 3a 1,2% BAIN AMPeKTHO je yTMuao Ha
CTakbe Ayra, Te je TpeHA naZa Ayra onwTe AprKase,
3anoyet Kpajem 2016. rogmHe, HacTas/beH 1y 2018.
roavHu. Y ogHocy Ha Kpaj 2017. roamHe ydyewhe
jaBHor pgyra y B[N je, Ha Kpajy npowne roauHe,
CMakeHo 3a Buwe of 4 n.n. OaroBopHo Bohewe
bucKanHe MOAUTUMKe pe3ynTUpaso je cTBaparbem
duckanHor npoctopa y 2019. roguMHM Koju je
omoryhuro penakcaumjy NoAnTUKe pacxoaa, y AOMeHy
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nnata, nNeHsnja M KanuTajHWX M34aTaka ca jefHe
CTPaHe 1 NopPeCKe MNOIMTUKE, KPO3 CMakbeHE YKYMHOT
ontepehera pafia U yKMAare OAHOCHO CMatbere
nojeauHMx napaduckaiHUX HaMeTa, ca gpyre cTpaHe.

[obpe duckanHe nepdpopmaHce 3abenerkeHe cy wu
Tokom 2019. rogmHe. Y NpBOj MONOBMHMU FrOAMHE, Ha
HUBOY ONLUTE Ap¥KaBe, OCTBAPEH je GUCKaNHN cyduumT
04 0,7% BAMN n npumapHn duckanHm cyduunt og, 3,4%
BAM. bo/bOM HanaaTOM NpPMXoAa CTBOPEH je NPoCTop
3a noseharbe pacxogHe CTpaHe, Te je YCBOjeH
pebanaHc penybanykor byyeTa, npu Yemy ce OCHOBHM
LUM/bEBUM HUCY MPOMEHUNN. 3agpiKaH je oUCKanHu
aednunt on 0,5% BAfMN, Kao M HMBO agyra onuwTe
Op’KaBe Ha Kpajy roamHe Ha 52,9% BAMN. JocneaHoct
duCKanHe noNWUTUKE Yy MNPUMEHM YCBOjEHUX Mepa
TokoM 2019. roamHe, y KOMBMHAUMjM ca NOBO/bHUM
MaKpPOEKOHOMCKUM OKpYXKEHEM obesbeguhe
®UCKAaNHM  NpocTop M 33 HapegHUM nepuog,
MpeasuheHo je ga y HapeaHe Tpu roguHe GUCKanHK
aedbvumt nsHocn go 0,5% BAMN roguwse, a gyr ocTaje
Ha CTabWIHOj M OAPXKMBOj NMyTakbK, TaKO Aa Ha Kpajy
2022. roanHe usHocu 48,3% bAMN. Kao mn y 2019.
roavHu, duckanHu npoctop he y HapeaHOj roauHM
6MTM anoumpaH Ha mMepe Koje Aajy AONPUMHOC pacTy
npuepeaHe akTMBHOCTU. DrcKanHa NoaMTHKa he 6UTK
boKycMpaHa Ha HacTaBaK CMakberba YKYMHOT MopecKor
ontepeherba paga uMme ce popatHo pacTtepehyje
npuepeAa, OAHOCHO noBehaBa  KOHKYpPEHTHOCT
npuBaTHOr cekTopa. Ha pacxogHoj cTpaHu, npuopuTeTt
npu ynotpebu  ¢uckanHor npoctopa Umahe
MHOPACTPYKTYPHU U KanWUTaAHU  NPOjeKkTH, Te
noseharbe neHsunja 1 nnata. [logatHo, cTabuaHoCTK
jaBHMX PUHaHCKMja M oapKMBOM GUCKATHOM OKBUPY
fonpuHehe naaHupaHe nameHe 3akoHa o ByLieTckom
cuctemy, Kojuma he, wu3smehy ocrtanor, 6utn
peaunsajHupaH CKyn OGUCKaNHMX MpPaBwaa, OMWTUX U
nocebHux, Te peduHMcaHe nocebHe mepe MU
KOHCEKBEHLe Y C/ly4ajy HMXOBOr HemnowToBakba.
MNMocebaH aKueHaT buhe cTaB/beH Ha M3MEHY OMLITUX
npaBunia Koja ce oAHOCE Ha jaBHU Ayr U aeduumt
onwTe Ap)kase, Te NocebHUX npasBuia Be3aHWUX 3a
OZPXMBU HMBO pacxoza 3a nnaTe v neHsuje.
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2. ducKanHa KpeTtara y 2018. roguHu

Ha Kpajy 2018. roamMHe, Ha HWMBOY oOMnwTe Ap’KaBe
ocTBapeH je duckanHu cyduumt y usHocy og 32,2
MAp4, AvHapa, ogHocHo 0,6% BAIM, wro je 32 1,2%
BN 6osbe o nnaHUpaHor, ¢ 063mMpom aa je byLetom
naaHupaH GuUcKanHu geduumT y Uctom musHocy. Y
MCTOM Nepuoay OCTBApPeH je MpUMapHU UCKanHK
cydnumt on 2,7% BAMN. Mo3ntuBHa ¢uUCKanHa
KpeTarba MOBOJ/bHO Cy Ce O4pasu/a Ha NyTaky Ayra,
Te je TpeHA, Naja Ayra onwTe ApKaBe HAacTaB/beH Uy
2018. roguHun. [lyr je cmakbeH 3a Buwe og 4 n. n, ca
58,7% BAIl, KoAnMKO je M3HOCMO Ha Kpajy 2017.
roguHe Ha 54,4% BAM Ha kpajy 2018. roamHe.

3HaTHO 6osbem duCKaNHOM pe3ynTaTy AONPUHeNo je
60/b€e OCTBApPEHE jaBHUX MPUXOAA Y OAHOCY Ha MAaH.
Mpuxoan cy octeBapunu 6o/bM  pesyntat of
nnaHupanor 3a 90,4 mapa gmHapa, ogHocHo 4,5%.
Mopeckn npuxoam cy Behu 3a 46,2 mapa AnHapa o4,
nAaHMpaHoOr u3Hoca, ogHocHo 2,6%. Henopecku
npuxoam cy npemawnnum nnax 3a 45,1 mnpa guHapa,
0gHOCHO 20,2%. Y KaTeropumju Nopeckux npuxoga
3HayajHO 6o/be oOCTBapere Yy OAHOCY Ha njaH
3abeNierKeHo je Ko coumjanHmx AonpuHOca, nopesa
Ha [OXOAaK M nopesa Ha JobuT NpaBHUX vua. Ycnen,
Beher o4, o4eKMBaHOr pacTa 3aNoC/ieHOCTU U 3apaja
npuMxoau of AONPUHOCA W Mope3a Ha [0X0A43aK
rpahaHa npebauunnm cy nnaH 3a oko 0,5% bM. MNopes
Ha A06WT NpaBHMX /ML je ONpPe3HOo MPOjeKTOBaH, C
063MPOM Ha BONATUIHOCT KpeTakba Y MPEeTXOLHMM
rogMHama v HenocTojarbe Moy3[aHor napameTpa 3a
npojekToBare oBOr npmxoaa. Hannata nopesa Ha
£06ut je npemawwnna nnaH 3a 0,5% BAMN. 3HaTHO
60/ba HaniaTa HenopeckMx Mpuxoga y O4HOCY Ha
nnaH pesynTaT je HennaHuMpaHUX jeAHOKPATHUX
ynnaTa. Henopecku npuxoam cy 60/bM y 04HOCY Ha
nnaH 3a 0,9% BAMN. Mpuankom m3page npojekuuje
npmxoaa 3a 2018. rognHy, U3 Hayena onpesHoCTn, y
NAaHWPAHW M3HOC HEenopeckux npuxoda cy 6uam
YK/bYYEHW CaMO MPETNOCTaB/bEHU  CTPYKTYPHM,
O[HOCHO TPajHM W3HOCKU HEMOPECKUX npuxoaa.
MnaHom HKcy 6una obyxsaheHe jeaHOKpaTHe ynaaTe
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Kao wTto cy ynnata gobwutu JMN EMNC, HannaheHa
noTpaxkmBarba AreHumje 3a ocurypare AenosuTa,
ynsiate No OCHOBY NpemMuja 3a peoTBapakbe emucuje
XapTuja op, BpegHoCcTM uTA. PuUCKanHM npocTop y
2018. roauMHK je oenom UckopulwheH 3a cmarbere
nopeckor onTtepeherba paga. MNoseharem
HeonopesuBor Aena 3apage (ueHsyc) ca 11.790
OvHapa Ha 15.000 gmHapa CMakbeHO je YKyMHO
onTepehere npoceyHe 3apage (tax wedge) 3a 0,4
NPOLEHTHA NoeHa.

YKYMNHW pacxoau onwTe AprKaBe BULWK Cy OZ MNJ1aHa 3a
26,1 mnppa, avHapa, ogHocHo 1,3%. Jdowno je go
3HayajHe M3MeHe y CcaMOj CTPYKTypu pacxofa vy
OAHOCY Ha MHWUUMjANHM NnaH ¢ 063MpPOM [a Cy Heke
KaTeropmje pacxoja W3BplUEHe ucnog, —naaHa
(kamaTe, cybBeEHUM]jE), a Apyre pacxogHe Kateropuje
Cy Mpemalimae NaaHCKM U3HOC (KanuTasHu pacxoam
1 pacxogm 3a pobe u ycnyre). OctBapeHu UCKanHu
npoctop omoryhvo je 3HauyajHUjy penakcauujy
dV1CKanHe NoMTUKE Y AOMEHY M/1aTa U NeHsuja, Kao
M 3a Behe KanuTasHe WHBeECTUUMje [pKaBe.
YKnaarbeM 3akoHa O npuBpemeHom ypehery
HauYMHa wcnnate neH3vja WM MNOYETKOM ucnnate
HOBYaHOr M3HOca Kao yseharba y3 MeH3ujy, a Ha
OCHOBY M3MeHa 3akoHa o MO, noyeB of ucnnate
OKTObapcKe neH3uje, MNEeH3MOHEPUMA Ca HUNKUM
npumarnuma ysehaHa cy yKynHa npumarea y ogHocy
Ha cenTembapcKy neH3ujy 3a Hajmare 5%. Y 2018.
rOAMHW NAate 3anocieHUX Y jaBHOM CeKTopy
nosehaHe cy y pacnoHy oz 5% po 10%. Mosehare
epUKACHOCTU Yy M3BPLUEHY KanNUTaNHUX U3[aTaKa, Ha
ywTpb mMarbnx KamaTa je MO3UTUBAH NOMaK Yy ogHOCY
Ha NPeTXo4HW nepuopa, Kag Ccy MHOPACTPYKTypHU
NPOjekTM  6UAM  OrpaHMYEHU  MPUOPUTETHUM
pacxoamma. Pacxoam 3a KamaTe cy MakbM y O4HOCY Ha
nnaH 3a oko 0,2% B, AOK cy KanUTaaHU pacxoam
npebaunnun nnaH 3a 0,6% BAMN. HajsaxkHUju y3poK
b6osber n3BplUeHa je 6piKe MoBiayYere MPOjEKTHUX
3ajMoBa U eduUKacHUje U3BpLLEHE CpeacTaBa No TOM
OCHOBY. M3Bplwere KanuTanHux pacxoga y 2018.
roAvHU A0CTUTNO je HMBO oA 3,9% BAI.
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3. Tekyha ¢puckanHa Kpetara un usrnegm 3a 2019. roauHy

®duckanHn peduumt onwTe apkase y 2019. roguHu,
npema HajHOBMjUM NpoLueHama, nsHocuhe 0,5% bAM.
Mpunvkom nspage Hose NpoLEeHe NpMxoaa, pacxoa
M pesyntata onwTe AprKase, y 063up cy yseTa
HajHOBMja MaKpPO-eKOHOMCKA KpeTarba U MpoLeHe,
ducKanHa KpeTarba TOKom 2019. roamHe, Kao M
OouYeKMBaHa peanusaumja oppeheHux jeaHOKpPaTHUX
KaTeropmja npuxoma M pacxoda Koju Hucy 6uam
obyxBaheHu nnaHom.

MpouereHn NPUMapHU GUCKaNHU cydULMT 04, CKOPO
1,6% BAN y 2019. roguHu je n pasbe jedaH of
OCHOBHMX aKTOpa Koju yTUUE Ha CMatberbe ydyewha
jaBHor pyra y BAMN. OBaj pe3yntat nokasyje Aa cy
npeTxogHe mepe GUCKaaHe KOHCoMAaLUMje nocTurie
Kes/beHe epeKTe M Aa je jaBHa NOTPOLWHa Y J0BOJ/bHO]
Mepu peaykoBaHa. Ca pgpyre cTpaHe, MNOBOJbHa
¢duCcKanHa KpeTarwa obesbeawuna cy ctrabunmsaumjy
HMBOA M3JaTaKa 33 KamaTe y NPeTXxo4HOM nepuoay,
nocmatpaHo Kao yyewhe y M. Tume je 6mo ctBopeH
npocTtop 3a ogpeheHy duckanHy penakcauujy Koja
HWje yrpo3vna OCHOBHE CpeaHOpOYHEe Lu/bese
ducKanHe nonuTuKe.

®duckanHu pesyiTar onwiTe AprKase y nepnoay og,
2015. po 2019. roguHe, % AN
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HakoH 3aycTaB/bakba pacta yyewha jagHor agyra y AN
TOoKom 2015. rogmHe W NoYeTHOr naga y HapegHoj
roavHu, y 2017. n 2018. roamMHM OCTBAapeHa je 3HavajHa
peayKumja yyewha jasHor ayra y BAMN. MNpeasuheHo je
Ja yyewhe HMBOA jaBHOT ayra byae cmakbeHo ca 68,8%
BAIM, Konnko je nsHocuno y 2016. roanHun, Ha 52,9%
BAM Ha Kpajy 2019. roavHe. YKyNHU WM NPUMAPHU
cyouumMT y 0BOM Nepuoay NpeacTaB/bajy HajsHauvajHUju
baKTOp KOjM je yTMLLA0 Ha cMakberse yyellha jaBHor ayra
y BAM. Nako noctoje pusnum aa y HapegHom nepuoay
KpeTatba Ha MehyHapoAHOM [AEBM3HOM TPMKULLTY
aenyjy y CcynpoTHOM npasuy, MAaHMpaHa MNyTakba
¢duckanHor pesyntata obesbehyje pasbe CMarberbe
yyewha jasHor agyray BAIM.

duckanHu pesyntat y 2019. roguHK, HUje y 3HAYajHOj
Mepu peBuaMpaH y oaHOCY Ha BYLIETCKM MaH, anu je
OO0 A0 3HAYajHe MPOMEHe y CTPYKTypU Npuxoda m
pacxoaa. Mpojekumja npuxoaa pesmanpaHa je Hasuwle
3a 83 MapA AMHapa (majcka pesumsuja 46,3 mapa), 36or
3Ha4yajHo 6Gosbe peanusaumje BehuMHe NOPECKUX
npuxoga v Aena Henopeckux npuxoda. [lpojekuuja
pacxoa pesuampaHa je Takohe Hasulle, y usHocy 81,4
MApA, AvHapa (Majcka pesusuja 43,8 mapa), anv ca
3HayajHMM M3MeHamMa Yy CTpyKTypu. Kao nosuTmBHa
npomeHa Moxe ce uctahu noseharbe KanuTaNHWUX
M34aTaka, y oAHOCy Ha nnaH, 36or 3HaTHO bosber
n3Bpwera. PeBnavpaHa mpoueHa  KanuTasiHWX
m3gataka je seha 3a 21 mapa guHapa y ogHocy Ha
OYLIETCKM MNaH M U3HOCK 3@ HMBO OMLWTe AprKase 236,9
MApA avHapa. OBa NpomMeHa je nojeamHavyHo Hajseha u
yTV4e Ha MPOAYKTUBHOCT jaBHWMX pacxoda y GyHKUMju
CTBapatba YyCcnoBa 33 Op)KM EKOHOMCKM pacT. Ocum
M34aTaKka 3a MeHsuje, KoA, OCTa/IMX KaTeropuja jaBHUX
pacxozia OO je 0 U3MEHE NPOojeKTOBaHMX M3HOCA 33
2019. roamHy, ¢ TMM LWTO cy oapeheHe u3meHe pesynTaTt
METOZO0/OLWKMX NPOMEHa y 0byxBaTy pacxoga jaBHor
ceKTopa. YcBOjeHMM 3aKOHOM O M3MeHama 1 AOoMyHama
3aKkoHa o byyety Penybanke Cpbuje 3a 2019. roamHy
M3BPLUEHO je ycKnahuearbe ca Tekyhum KpeTarbMma
jaBHUX Npuxoaa 1 pacxoaa.
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JonpuHoc nojeanHauyHUX paKTopa KOpeEKLuju

ducKkanHor pesyntara y ogHocy Ha naaH 3a 2019.

roguHy, % bA4nN
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Ha Kpajy aBrycrta Tekyhe rogmHe octBapeH je cyduumT Ha
HMBOY ONLTE ApXKase Yy U3HoCy o4 37,2 MApA AMHAPa,
wTo je 3a 50,9 mnpa amHapa bosbe o, MHUUMjaNHOT
nnaHa. Y oBom nepuogy, npema byLietckom naay, 6vuo
je npeasuheH gedpuunty nsHocy og 13,7 mapa aguHapa.
duckanHa Kpetarba y oBom nepuoay 2019. roguHe
oApakaBajy NOBO/bHE MaKPOEKOHOMCKE TPEHA0BE, Npe
cBera Ha TPXKWWTY paga, Koju cy gonpuHenn 60sboj
Haniat™ jaBHMX npuxoda (coumjanHX AONPUHOCHK,

nopes Ha AOXOZaK M Nopes Ha AoAaTy BpeaHocT).

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

JABHU NMPUXoaun

Tekyhu npuxoam

Mopecku npuxoaun

Mopes Ha goxoaak rpahanHa
Mopes Ha 4O6UT NpaBHMUX MLA
MNopes Ha popaTy BpeaHoCT
Akumze

LapuHe

OcTanu Nnopecku npmxoam
JonpuHocu

Henopeckn npuxoamu
[JoHauuje

JABHU PACXOAU

Tekyhu pacxoam

Pacxoau 3a 3anocneHe
KynoswuHa pobe u ycnyra
OTtnnaTa KamaTa
CybBeHuuje

CoumjanHa nomoh u TpaHchepu
0f, yera neHsuje

Octanu Tekyhu pacxoam
KanuTtanHu pacxoam

HeTto ByuieTcke nosajmuue
AKTMBMpPaHe rapaHumje
Pesynrar

Pesyntaty % b/l

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

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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KpeTarba Ha TpXKMLWTY paga Tokom 2019. roanHe, pact
NpoceYyHMX 3apaja, 3arnoc/leHoCTU, W NOoCAeANYHO
pacT NOTPOLWHE, YTULAAN CYy NO3UTUBHO Ha NpUxoae
Nno OCHOBY Nopes3a Ha [JAOXO4AaK M AonpuHOCa 3a
06aBe3HO couMjanHO ocuryparse. Pact obpadyHaTe
mace 3apaga TOKOM nepuoga jaHyap—jyn 2019.
roanHe opf, oko 12,8%, y cknagy je ca OCTBapeHUM
pacTom npuxoAa oA, onopesvsara paga, y nepuoay
wuxose ncnnate. o Kpaja 2019. roamHe npouemyje
ce aa he yKynHa HannaTa nopesa Ha pag, (yK/bydyjyhu
M couujanHe AonNpuHOCE) BUTU Ha HUBOY BULIEM Of
npBOGMTHOr nnaHa 3a npeko 27 mapg PCAO, y3
ofpeheHn No3nTMBaH pPU3MNK Aa ce ocTeape u 6osbu
pe3syntaTtu. MpoueHa npuxoda of ocTanux obauka
rnopesa Ha foxo4aK Takohe je nosehaHa y ogHOCY Ha
naaH 3a Npeko 6 mapg AvHapa, NPBEHCTBEHO 360r
nojeguMHavyHUX ynaaTa 3a Koje je OoueHeHO Aa cy
jenHOKpaTHe npupoae®, a aenom u 36or 6osber
M3BpLLEHA Ha Kpajy NpeTxoAHe roaunHe.

[nasHe peTepmuHaHTe Hannate 4B cy yKynHa
BUCMHA noTpouwtbe (C), edpeKTMBHA NMopecka cTona u
epuKkacHoct Hannate (C-efficiency). NAB je no
BE/IMYMHU APYTY MOPECKU OO/IMK Y YKYMHUM jaBHUM
NPUXOAMMa, 3 Ha HberoBO KpeTarbe YyTUYY U KpeauTHa
aKTMBHOCT, KpeTakbe OCTaAuMx M3BOpa [OXOTKa,
eduKacHocT Hannate M obum CcUBE eKOHOMMUje,
CTPYKTypa JIM4HE MOTPOWHE M CMNO/bHOTPrOBUHCKE
pasmeHe. Y [OOMeHYy KOHTpone u nobosbliarba
edukacHocTv Hannate MAB NOCTUIHYTU CY OANNYHM
pesyntatm, Tokom 2015. 1 2016. roanHe, AOK je HAKOH
Tora eduKacHOCT Hannate cTabunmsoBaHa Ha
OOCTUTHYTOM HUBOY.

MpoueHa MNAB KopurosaHa je Hasuwe 3a 4,8 mapa
OWHapa ycnen MNO3UTUMBHOT KpeTakba HaBeAeHWX
dakTopa. [lpema TpeHyTHO] npojekuunju 6pyTo
Hannata MAB 3abenexuhe y 2019. roanHun pacT og,
OoKo 9%, wWTO je y OKBMpMMA CcTOone pacra
pPacrnonoXmMBOr A0X0TKA. KpeTare 6pyTo HansiaTte
MNAB KopucHo je y cBpxe npahera ocTBapeHa TOKOM
roAvHe 1 U3paay KPaTKOPOUYHMX NpojeKLunja, jep Huje
nog, yTuuajem npomeHa y gumHamumum mcnnate MAB
nospahaja. Kpajem 2018. roguHe pgowno je pgo

3HavajHor ybp3arwa y wucnnatm [M4B nospahaja
npuspegn. Y 2019. rogmHy ywno ce ca MatbMm
obaBe3ama [JprkaBe MO OBOM OCHOBY. [uHamuKa
ucnnate MNAB nospahaja Tokom 2019. je gopatHo
ybp3aHa, y ogHocy Ha npeTtxogHu nepuog, 36or
cKkpaheHux pokoBa 3a ucnnaty NAB (y oaHocy Ha
MaKCMMa/JIHO  MpOMUCaHe  3aKOHCKE  POKOBe).
Y6p3sartbe wucnnate  pesyntaT je  nosehaHe
edpuKkacHocTM M bBo/be OpraHM3oBaHe KOHTpone y
OBOM ZJOMEHY.

Hannata npuxopna oA akumsa je 3HavajHuje nosehaHa
Y OZLHOCY Ha U3HOC KOju je B1o nnaHUpaH byLetom 3a
2019. rogmHy. [MMpuxogn of akumsa obyxsaTajy
4yeTMpK rNaBHe KaTeropwmje, U TO: akumM3e Ha HapTHe
JepuBaTte, AyBaHCKe MNpOM3BOAE, E/IeKTPUYHY
eHeprujy 3a Kpajhy NOTPOLHY M ocTane (anKoxon u
Kada). byuetcka npojekuunja npuxoga 3a 2019.
roAMHY YrN1aBHOM HWje MpeTnocTaB/bana NPOMEHY
NoTpOLLHbEe aKLM3HMX Npou3soaa, Beh ce 3acHMBana
Ha pefoOBHOM ycknahuBary akumsHor onTepehersa.
Y cnyyajy AyBaHCKMX MPOM3BOAA KAao U CBaKe rognHe
nnaHupa ce ogpeheHu nag noOTPOLWHE Koju je
rogMHama npucyTaH Kao TPeHA.

MpoueHa npuxofa of aKumusa Ha aepuBaTe HadTe je
nosehaHa 36or HewTo 6os/ber ocTBapera Ha Kpajy
2018. roguHe ann u 360r npucytHor noseharba
Kpajrbe noTpolre Tokom 2019. Mpuxoan og akumsa
Ha JyBaHCKe Npou3BoAe, KopurosaHu cy 6naro
HaBWLLe, Yy CKAaZy Ca A0CafalltbMM OCTBApeHeM Yy
2019. roguHu. Mogaum O MOTPOLWHMKU AYyBAHCKUX
npousBoza ykasyjy aa je Tokom 2018. rogmHe gowno
00 HewTo Beher nasa feraiHor TPXKMULLTA Hero WTo je
610 ayropoyHn TpeHa. Tokom 2019. rogmHe Hannata
aKUM3a Ha AyBaHCKe npepaheBuHe cyrepulle aa je
aowno fo crabunusauumje uam bnaror onopaska y
OBOM ZJOMEHY.

Mpuxoau of uapuHa Kpehy ce y cknagy ca naaHom.
HbrxoBa AMHaMMKa MmehyTUM, He NpaTh y NOTNYHOCTU
KpeTarbe yBo3Hor MAB. Mpuxoam o4 LapuHa, y cay4ajy
03 Hema M3MeHa Yy LUapuHCKMM CcTormama, npare
KpeTarbe yBO3a M NpPoOMeHe AeBU3HOr Kypca. ToKom

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

0,8 mnpa.
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2017, 2018. n y npoteknom nepuogy 2019. roguHe,
CTOMa pacTa NpMxo4a Of LApuMHA HWXKa je of cTone
pacta yso3Hor /[B. Pa3nnunMt TproBMHCKKM yrosopu,
pexnummn becuapuHcKor yBosa ogpeheHunx KaTeropuja
poba, M3meHe LapuHcKe Tapude 1 €., Kao 1 NpoMeHa
y CTPYKTypu yBO3a, Aefyjy Ha Hanaaty npuxoda of,
LapuHa. Y npetxogHomM nepuoay AOLWJIO je A0 pacTa
yBo3a pobe Ha Kojy ce He Hannahyjy LapuHCKe
JabuHe, na je cTtora oACTynarbe Of, YKyrnHe cTone
pacTa yBo3a v cTone pacta yBosHor /B sehe.

MpoLeHa npuxoaa og nopesa Ha AobuT nosehaHa je 3a
5,8 Mmnpa AvHapa y O4HOCY Ha M3HOC MAaHMpaH
byyetom 3a 2019. roguHy. PeBu3uja npuxoda Of
nopesa Ha fobut Hajsehum Aenom npoy3pokoBaHa je
jegHokpaTHUM dakTopuma. Mpunmkom nspage byleta
KopuwheHa je npeTnocTaBka O YMEPEHOM pacTy
npodutabunHoctn npuspege y Penybavum Cpbuju,
jep y TOM MOMEHTY HUCYy BWMAM MO3HATU KOHAYHM
pe3ynTaTv nocnosBama. Tokom 2019. roanHe AreHumja
3a npuBpeaHe pernctpe objaBuna je nogatke o pacty
YKynHe npodutabunHoctv npuspese y 2018. roanHu
o oko 12%. PaszanumTt TpeTmaH nojeanHux
OUNAHCHMX CTaBKM Yy pPayvyHOBOACTBEHE CBpXe Y
OflHOCY Ha Mopecke, AMHAMMKA aKOHTALMOHUX
ynniata, MOPEeCKM KpeauTu, MOopecKe OnaKwuue,
nospahaju nopesa wTa. Mory Ja pgoseay Ao
OACTYNaba y KpeTaky Haniate nopesa y o4HOCY Ha
KpeTarbe npodutabunHoctn. Mehytnm, Ha noseharse
npuxoa no ocHoBy nopesa Ha Aobwuty 2019. rogmHm
Yy o4HOCY Ha ByLIeTCKy NpojeKumjy, 3HauajHUju yTULaj
uma porahaj jeflHOKpaTHOr KapakTepa (paBatbe Y
KoHuecujy Aepogpoma ,Hukona Tecna” a.n.)
AepoapomM je OCTBApMO BaHpPeAHO BUCOKY f[o6uT
ycnen, ynaate KOHLECMOHe HaKHaje of CcTpaHe
KOHLECMOHapa Koju je npey3eo ynpaB/batbe
aepogpomom y 2018. roguHu. Ha ocHOBY Tako
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obpauyHaTe fobuTtn ynnaheH je ogrosapajyhu msHoc
nopesa Ha 4obuT og, 8,8 mpa AuHapa.

OcTanu nopeckn npuxogu nosehaHn cy oaHocy Ha
OPUTMHANHY nNpojekuMjy 3a 6,2 mMmapa AnHapa.
Pasnos3u nosehama cy: 6o/be ocTBapere Ha Kpajy
npeTxogHe roAuHe, jeAHOKpaTHe ynsiate no
pas3MunTMM ocHoBama M, y Hajsehoj mepwu, 6osba
HannaTta nopesa Ha MMOBWHY Ha JIOKAaJIHOM HUBOY.

Henopeckn npuxoam cy peBUAMPAHU Hasuwe vy
usHocy og, 17,4 mnpa, anHapa. MNpBobuTHa roauiumba
npojeKkumja Henopeckmnx npuxoga 3a 2019. roguHy
cafprKkana je CTPYKTypHMU, Tj. TPajHN 4e0 HEenmopecKmx
npuxofa Koju ce oAHOCMO Ha AuBMAeHAe byueTa u
[obut jaBHux npeayseha y usHocy oa 19,2 mapa
AVHapa.

PeBngmpaHa npoueHa  Hemnopeckux npuxoaa
pesynTat je ynnate HenaaHUpaHux jeAHOKPATHUX
npuxoga, a Jgenom u edekata MeTOLONOLIKe
npupoge. MpoueHa pefoBHUX HEMOPECKMX NpMxoaa
(Takce, KasHe M HakHage) 6naro je nosehaHa vy
OfHOCY Ha byLeTckM nnaH. HennaHupaHu npuxoam
yYMja peanusaumja je yK/bydyeHa y HOBY MpPOLEHY
HenopeckMx npuxogda cy: ynnata pgobutn HBC y
m3Hocy o4 9,3 mapa AuHapa, ynnata AreHuumje 3a
ocuryparbe aenosnta oa 1,8 mapg avHapa, npemumje
3a peoTtBapatbe emucuje XOB u gp. Ynnarta
ansuaeHan Aepoapoma 6una je naaHUpaHa y oKBUpy
HEMopecKMx NpMxoAa ann y 3HaTHO Makbem MU3HOCY
(He  npejyanumpajyhm  TpeTmaH  KOHUECUOHe
HakHage). Pas3no3nm 33 nosehate npoueHe
HEMopecKMx npuxoda, ycnend  MeTOAO/OLKUX
NPOMeHa, Cy YK/byuyMBatbe MNpuxoZa W pacxoja
yCTaHOBa coOLMja/sHe 3aWTuUTe y CUCTEM M3BpLUEHA
byuerTa.
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Ynnarta AHT — TpeTmaH cynepausuaeHge

Mpuxopn, of, KoHuecuje je y 2018. rogmHu ynnaheH y uenvHn Aepogpomy Hukona Tecna a.a. Kao gaBaouy KoHuecuje. MNpema
3aBpWHOM payyHy AHT, nobut oBor npegyseha npe onopesuBarba M3Hocuaa je y 2018. roguHu 62,6 mapg AMHapa a HeTo
nobutak 53,2 mapa AnHapa.

AHT je ynnatuno y 6yuet Penybivke nopes Ha fobut y usHocy og 8,8 mapa avHapa. NMpema Oanyum CKynwTUHe akuMoHapa 3a
6pyTO AMBUAEHAY ONpeaesbeH je u3Hoc o4, 52,9 mapg anHapa.

Peny6anum Cpbujn Koja nma yyewhe og 83,5% y yKynHom 6pojy M34aTUX aKLmja No OCHOBY AMBMAEHAE Npunano je 44,8 maps,
OMHapa.

MehyHapoaHu cTaHZapay y GUCKaiHOM M3BELUTaBakby Pas3/IMKyjy ynnaTty pefoBHe AWBUAEHAE U cynepAuBUAEHAE Koja ce
TpeTMpa Kao GUHaHCKjCKa TpaHCcaKkLumja, eBUAEHTUPA Ce Kao NprMmMmarbe (MCMog UpTe), U MMa KapaKTep ,noBaadyera Kanutana” —
withdrawal of equity. Kaga ynnata guBuaeHae y jeaHoj rogvMHu npesasuaasu 3HavajHuje yobudajeHe (npoceyHe) ynnate
AVBUAEHAM oA, ucTor npeayseha y npeTxoAHUX HEKOZIMKO TOAMHA, TaKBa yniaTa MMa KapaKTep cynepAvBUAEHAE U Ha HeHO
eBUAEHTUPatbEe MPUMetbyje ce TecT cynepamsuaeHae. YKyNHa ynnata Jenu ce Ha pefloBHY AMBUAEHAY (HajBule [0 WM3HOCA
npoceyHe onepaTuBHe AOOWUTU Y NPETXOAHUM rofiMHama) U Ha cynepavBuaeHay.

Opf, yKynHOT U3HOCa AMBUAEHAE KOju je ynnaheH y byuyeTt Penybnuke y msHocy og 44,8 mapa AuHapa, 2,5 mapa guHapa
€BUAEHTUPAHO je Kao pefoBHa AMBUAEHAA, Y OKBUPY HENOPECKMX MPUXOAaA, OOK je npeocTanu, Behu, Aeo y usHocy o4,42,2 mapa,
OVHapa eBUAEHTUPAH Kao GUHAHCKjCKa TPaHCAKLMja OAHOCHO yNnJiaTa Koja MMa TPeTMaH CcynepansuaeHae.

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

MouyeTkom 2019. roguHe npowupeH je obyxeaT (ycTaHOBa coumjanHe 3aWTUTE) Y CUCTEM MU3BPLLEHA

M3BelWTaBaba O MNPUXO4MMaA M pacxoauma byyera.

WHOMPEKTHUX  KOPWUCHMKa  byueta  Penybauke. . .
v ) Y nepuoay jaHyap—aBrycT, jaBHM pacxoam pacTy no
craHose colmjanne satltute cy no npeu HYT ctonu 7,9% y ogHocy Ha uctm nepunog 2018. roauHe,
YK/byuyeHe y cucTem m3Bpluerba byueta®. MpoueHa je . .
) a [0 Kpaja roamHe ovekyje ce ga he yKynaH pacT go
fa he HMBO NpuxoAa U pacxofa yCTaHOBA CoumjanHe . .
Kpaja roanHe 6utn ybp3aH HaKOH ycBajakba 3aKoHa o
3aliTUTE MO OBOM OCHOBY, AocTvhu oko 11 mnapp,
M3MEeHamMa M AonyHama 3akoHa o byueTy 3a 2019.
OVHapa.
roAuHy.

MpoueHa Hansate peAoBHUX HEMOPECcKUX npuxozaa . .
) pou PeA P P ) A Peanusaumja pacxoga 3a 3anocneHe Ao Kpaja 2019.
jeaMHMua nokanHe camoynpase (J/1C) octana je Ha
roguHe buhe 3a 12,8 mapa gvHapa BULLIA Y OAHOCY Ha
NPUBANKHOM MUCTOM HUBOY. .
M3HOC NaaHMpaH byyetom. OBa NpomeHa je pesyntat

Y cKknagy ca HOBOM NpoLeHOM GUCKaNHOT OKBMPA 33
2019. roamnHy, yrynHu pacxoamn sehu cy 3a 81,4 mapg,
AnHapa unm 3,7% y ogHocy Ha byleTcku nnaH. Mopes,
BMCMHE, NMPOMEHEHa je W CTPyKTypa pacxoga vy
ofHocy Ha byyeTtcku nnaH 3a 2019. roguHy. KibyyHe
npomeHe Ha pacxoguma y 2019. rogmHu ogHoce ce
Ha: 3HaTHO 60Jby peanusaumjy KanUTanHUX U3gaTtaka
Yy OAHOCY Ha nNnaH, eBuAeHTMpare OyleTckor
pacxofa MO OCHOBY pellaBatba npobnema rpahaHa
KOjU Cy Ce 3a/ly’KMBaNM Yy LWBAjuapCcKum paHLmMma,
npoMeHa BWCWMHE M3JaTaka 3a Kamate ycnepj,
onTMMM3auMje  CTPYKType  jaBHor  ayra, Te
YK/by4nBakbe BeMKe rpyne MHAMPEKTHUX KOPUCHUKA

BuLWe dakTopa. YK/byunmBarbeM yCTaHOBa CouMjaiHe
3alWTWTe caga cy obyxsaheHe y NOTNYHOCTU U 3apase
3aMOCNEHUX KOZ OBUX MHAMPEKTHUX KOPUCHMKA.
Edekat oBe meTomosiowke usmeHe je 4,5 mapp,
AnHapa. [pyru ¢aktop Koju je gonpuHeo nosehatrby
pacxofa 3a 3anoc/ieHe y 04HOCY Ha MPBOBUTHM M3HOC
je ycBojeHo nosehatbe 3apazia y jaBHOM CEKTOPY Koje
ce kpehe y pacnoHy oa 8% pno 15%. HasezeHo
noseharbe ce ogHOCK Ha 3apaay 3a mecel, HoBembap
ca ucnnatom y geuembpy 2019. rogmnHe. Pacxoau 3a
3anocneHe, y CKaaZly ca HaBeeHUM NpomeHama, Ha
Kpajy 2019. roanHe goctuky 9,5% BAM. Y HapeaHom
nepuoay, y ckaony pedpopme duckanHux npasuna

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

Pacxoaun 3a KynosuHy poba u ycayra, y ckaagy ca
pebanacHom penybanykor bylieTa 1 NpojeKkumjama 3a
ocTane HuBOe Bnactu, buhe 3a 16,6 mapa AvHapa
Behu y oaHocy Ha bylieTcku naaH 3a 2019. roguHy. O4
0OBOl M3HOCA OKO 2 MJIpA, AMHApa OAHOCKU Ce Ha
ycTaHoBe counjanHe 3awTtute. OctaTtak nosehara je
pe3ynTaT CHa*KHWje NOTPOLLUHE Ha JIOKAJITHOM HUBOY,
a 3HayvajHuje noseharbe benexxku ce u kog JIM , MyTesun
Cpbuje”. Opp:kaBatbe noctojehe nyTHe mpexKe 3a
KOjy je 3aayKeHo 0BO jaBHO npeaysehe TpeTupa ce
Kao pacxof, 3a KynoBuHy poba v ycayra.

Pacxogu 3a Kamate nosehaHW cy y ofHocy Ha
bylLieTcku nnaH 3a 6,5 mnpa avHapa. Tokom 2019.
roguMHe AOHeTa je O4/lyKa O MpeBpemMeHOM OTKymny
eBpoobBe3HUUa y n3Hocy og 1,1 mapa gonapa Koje
nocnesajy y ¢ebpyapy 2020. roguHe n centembpy
2021. roanHe. To he yTMuaTK Ha pacT M3gaTaka 3a
KamaTte og 6,5 mappa, guMHapa y O4HOCY Ha M/aH y
2019. roauHu, anun he, Takohe, yTMLATU Ha CMakbEHE
byayhux obaBesa 3a KamaTe N0 OCHOBY OBUX 3ajMOBa.
MctoBpemeHOo, M3BplIEHA je HOBa emucuja
€Bpo06BE3HULA MO 3HATHO MOBO/BHUUM KaMaTHUM
cTonama, uMmme ce nobosbluaBa KamaTHa CTPYKTypa

ayra.

M3pgaum 3a neH3uje HUCYy peBUAMPaHU Yy OBOM
duckanHom okeupy, byayhu pa je HUXoBO
M3BpLUEHE Yy CKAAAy Ca MIAaHWMPAHOM ANHAMUKOM.
Yyewhe pacxoga 3a neHsuje y BAIN TpeHyTHO ce
Hanasu Ha HuBoy oA, 10,4%, a 0o Kpaja 2019. roanHe
buhe yTBpheHa HoBa npaBuia 3a WHAEKcaAUWUjy
nojeauHavyHe neHsuvje U AMMUT yHyTap Kojer he ce
KpeTtatu yyewhe osor o61mKa pacxoga y bAMN. Octanu
pacxoam 3a coumjanHy 3awTuty buhe Behm 3a 11,1
MApA, AMHapa y ogHocy Ha nnaH. OBa pasnuKa je
Hajsehum genom nocnefuua jeaHOKpaTHE ucnaaTte
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neH3MoHepuma y m3Hocy og 8,7 mapg AuHapa y3
KOMOWHALMjy  KpeTakba  PasiMumMTux  06/MKa
coumjanHux pasakba nNpu Yemy je Behe um3Bpliere
pacxoda 3a ,poAWTe/bCKM AofaTtak”, Hero wro je
NJAaHMPAHO, @ Marbe je M3BPLUeHEe KO HEeKOINKO
Apyrux obnunka coumjanHe sawTmTe.

Pacxoau 3a cybBeHumje he 6UTU BULWIM Y OAHOCY Ha
NAaHMpaHW M3HOC 3a 3,2 MApA, AMHapa, npe csera
360r HauMHa eBUAEHTUPakba M3HOCA NpeaBuheHor 3a
pelwasatbe npobnema Kpeauta rpahaHa Koju cy ce
33YKMBANW Yy LWBAjUAPCKUM dpaHuMma. YcBojeHu
3aKOH O  KOHBep3uju  cTambeHWx  KpeauTa
WMHAEKCUPaHUX Y LWBAjLAPCKMM dpaHLMMa peryamncao
je oBo nuTarbe, Npu Yemy ducKkanHu edekat 3akoHa
n3Hocn 8,9 mapa  AuHapa. Y  oBOM  Cay4ajy
npeasuheHo je 3gasakbe NeToroguilbe obsesHmLe
04, CTPaHe ApKaBe y KOPWUCT nocnoBHMX BaHaka. Y
cKnagy ca MehyHapogHUM pPavyyHOBOACTBEHUMM M
CTaTUCTUYKMM CTaHZapAMMa oBa onepauuja ce y
LLeNIoCTU NpuKalyje Kao pacxoz nepuoga y Kom cy
obBesHuLe emuToBaHe. Ca Apyre cTpaHe, Ha Makrbu
npupacT pacxoa 3a cybBeHUMje y 04HOCY Ha U3HOC
npeasvheH 3a pellaBarbe KpeamTa y LIBAjLAPCKUM
dpaHuMMma, HajBuLLE je yTULLAI0 CMakbere M3HOoCa 3a
cybBeHUMje Ha sokanHOM HuBoy. OBa peBusuja je
METOZ0N0WKE NpPUpOLEe W3a3BaHa MpPOMeHama Yy
HAUYMHY Ha KOjU ce MpuKasyje dMHAHCKMpatbe jaBHOT
npeso3a y beorpaay.

Pacxoam no ocHOBY rapaHumja 1 pacxoau 3a byuietcke
nosajmuue y 2019. roguHu y 36MpHOM U3HOCY HUCY
3Ha4ajHO MerbaHM Y HOBOM GUCKaTHOM OKBUPY.

Octanu Tekyhu pacxogu cy nosehaHu y ogHocy Ha
byleTcku nnaH 3a 9,9 mapa AuHapa jeaAHMM AenloM
36or nosehaHor usspwema Kog JMN ,Mytesu Cpbuje”,
a Apyrum genom 36or nnaharba obasesa no ocHosy
CyAcKe npecyfe y Be3u ca KomnaHuujom ,EHepro-
3eneHa”.
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Tab6ena 6. Mpuxoam, pacxoau U pesynTaT cCeKTopa AprKase, jaHyap—aBryct, y Mapa AuHapa

I-VIIl 2018 I-VIIl 2019 [-VIIl ctonay %

JABHU MPUXOAN 1.362,1 1.462,0 7,3
Teryhu npmxogm 1.356,7 1.455,7 7,3
Mopeckun npuxoan 1.184,0 1.296,8 9,5
Mope3s Ha goxoaak rpahaHa 112,3 129,5 15,2
Mopes Ha 406UT NpaBHMUX MLA 83,6 95,6 14,4
Mopes Ha goaaTy BpegHoOCT 321,3 352,1 9,6
AKum3e 187,9 199,8 6,3
LapuHe 27,7 30,3 9,1
OcTanu nopeckun npuxoam 50,9 56,1 10,3
JonpuHocn 400,2 433,4 8,3
Henopecku npuxoam 172,7 158,9 -8,0
[JoHauuje 5,4 6,2 16,1
JABHM PACXOOM 1.320,0 1.424,8 7,9
Teryhu pacxoam 1.188,7 1.283,0 7,9
Pacxoam 3a 3anocneHe 310,5 334,9 7,9
KynosuHa pobe u ycayra 208,5 230,0 10,3
OTnnaTta Kamata 82,1 85,6 4,2
CybBeHuuje 62,0 63,1 1,7
CoumjanHa nomoh u TpaHchepu 485,3 514,6 6,0
of, yera neHsuje 345,4 373,5 8,1
Ocranu Tekyhu pacxoam 40,3 54,8 36,0
KanutanHu pacxoam 113,9 131,4 15,4
HeTo byleTcke no3ajmuue 3,9 3,3 -15,1
AKTMBMpPaAHe rapaHuuje 13,6 7,1 -47,4
durcKkanHu pesyntat 42,0 37,2

M3Bop: MuHucTapcTBO puHaHCH]a

Ouekyje ce peanunsaumja jaBHUX MHBECTMLM]jA y Behem
obumy opa nnaHupaHor. OBO je KaTeropuja pacxoga
KO4, Koje je nojeguMHayHo Jowno fo Hajsehe
KopeKLuje HaBuLe. M3BpLuere KanuTanHMx pacxoaa
y nepuoay jaHyap—asryct 2019. roamHe y ogHocy Ha
UCTU nepuopg npetxoaHe roanHe sehe je 3a 15,4%.
KanutanHu pacxoan poctmky Huso og 4,4% BAMN y
2019. rogMHK, WTO yKasyje Ha 3HATHO eduKacHuje
n3BpLUeHe oBor 06/MKa pacxoza.

Ctatbe pourbm (Mpeko 60 paHa Kawmbena)™
OYLIETCKMX KOPWUCHMKA M opraHusauumja obasesHor
COLMjanHOr ocurypara nocnegrer AaHa jyHa 2019.
rogmMHe msHocuio je 2,5 mapa auHapa (oko 0,05%
BAMN), n cmareHo je y ogHocy Ha Kpaj 2018. roguHe.
KopucHuum byyeta u JM ,Mytesn Cpbuje” kpenpanu
cy poume y nnahawy og 1,2 mapa guHapa, AOK je
CTakbe AOUHM OpraHusaumja obasesHoOr coumjanHor
ocuryparba 1,3 mapg anHapa.

Tabena 7. Crarbe aoutbu y nnahamwy 6yLieTcKux KopucHuka n 00CO, npeko 60 gaHa, y Mapa auHapa

ByyeTckun KopucHuum u JN ,Mytesun Cpbuje”
00COo
YKYMNHO

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

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]ja

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

38



PesnagnpaHa ®urckanHa ctpaterunja 3a 2020. roanHy ca npojekumjama 3a 2021. n 2022. rogmHy

SO MHAMKaATOP KPaTKOpoUuHe PUCKaHE OAPHKUBOCTU

EBpOMNCKa KomMuCKja je 33 OLEeHY KpaTKopouyHe
bUCKanHe OApPXKMBOCTU AU3ajHMpPana KOMMO3UTHU
MHAMKaTop SO KOjum ce Kpo3 uAeHTUDUKaLUjy
NOTEHLUMjaTHUX KPaTKOPOYHUX puU3MKa Yy Tekyhoj
rOAMHU HACTOjU aHTULMNMPATU bUCKaNHWU CTpec y
HapeaHoj roanHu. YKonvko spegHoct SO nHamkatopa
npenasu geduHUCaHM Npar cmaTpa ce 4a je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pU3UKY of duckanHor cTpeca. lNopep,
BPeAHOCTW 33  LenoKynaH  MHAWMKATop, pagu
noLuMparba M3BOpa U3 KOr pU3UK NoTuye, pasmartpajy
Ce W  BpeaHOCTM MoAWHAEKCA U HUXOBUX
KOMMOHeHTU. SO KOMMO3UTHU UHAMKATOP Ce CacToju
o4, A4Ba noauHAOEKca, Koju y cebu cagpre HU3
Bapujabnn  duckanHe U MaKkpo-dUHaAHCKUjCKe
OApPKMBOCTM. BpeaHOCT OBMX NOAMHAEKCA WCNOA
peduHucaHor  npara  yKa3yjy | Ha  OACYCTBO
KPaTKOPOYHOr GUCKaNHOT pU3MKa.

Y 2018. roauHu ce BpegHoctn SO MHAMKATOPA Kao u
oba noguHaeKca 3a Penybnivry Cpbujy Hanase ucnog,
nedUHMCaHMX NparoBa LITO HAaYeHo yKasyje da He
MOCTOjU KPaTKOPOYHa OnacHocT of mnojaBe 6uno
KaKBE MAKpPOEKOHOMCKe HecTabunHocT¥, Kao 1 Aa
Hema M3paskeHux pu3nKa Koju noTmdy u3 coepa koje
noKpwBajy noguHAEKCH.

duckanHa CTabUAHOCT MNOCTUTHYTa CNpoBeAEeHOM
bUCKaNHOM KOHCONMAALMOM 3a4psKaHa je U TOKOM
2018. roauHe LWITO je pe3yaTvpano  MNoTAyHUM
eIMMUHUCabEM  pU3MKA U3 cdepe  duckanHor

39

noguHaekca byayhu na HujedHa o4, KOMMAOHEHTH
OBOT NoAMHAEKCa He npemaluyje geduHMcaHy npar.
BpeAHOCT Makpo-pUHAHCKjCKOr MnoauHAeKca je vy
NoOCMaTpPaHOj TroAMHU Takohe HenpomereHa, Ma
Ka)KeMo 4a u y 0BOj chepu HayenHo He nocroje
13a30BU Koju 61 JoBenu 40 akTuBauuje GUCKaNHUX
puU3uKa.

YcnewHo o4YyBaHa MaKpOEKOHOMCKa M ducKanHa
CTabUHOCT YCNOCTaB/bEHA Y MPETXOAHOM nepuony
obe3behyje npocTop 3a Aasby penakcauujy puckanHe
NOJINTUKE Uy HapeoHOM nepuoay.

0.7 SO MHAMKaTOP ca GUCKANHUM MOANHAEKCOM U
NOANHAEKCOM hUHAHCH]CKe KOHKYPEHTHOCTY 3a
Cpb6wjy 3a nepuopa 2015-2018. rogure

0.5

03
0'1 i

2015 2016 2017 2018

I D1ICKaHW NOANHAEKC

I [loAMHAEKC MaKpo-GUHAHCU]CKe KOHKYPEHTHOCTU
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i H CurHanHa BpepHocty 3a Penybanky Cpbujy, %

Haswvs Bapujabne Kputepujym Mpar moh 2015 2016 2017 2018

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

M3Bop: Kankynaumja MuHuctapctsa duHaHchja

Ha ocHoBy noaataka EK 3a 3emsbe EY 3a 2018. roguHy
1 06payyHa MuHucTapctBa uHaHcuja 3a Penybanky
Cpbujy, 3a 2016, 2017 u 2018. roguHy 3aK/by4yjemo
L3 HujeAHa o4 NOCMaTPaHUX 3eMasba HUje N310XKEHA
KPAaTKOPOYHOM  pU3MKY peanusaunje duckanHor
cTpeca, 6yayhu na BpeaHocT SO HUrAe He npemaltlyje
neduHucaHu npar. MojegmHe 3em/be ce cyodaBajy ca
ducKanHUMm OZIHOCHO MaKpo-OUHaAHCU|CKUM

13a30BMMa, AOK ce Penybnuka Cpbuja 3ajegHo ca
gehuHom 3emasma EY u pasbe Hanasu  yHytap
AeduHncaHnx nparosa SO nHAMKaTOpa.

ObpayyH SO wuHaukatopa 3a Penybauky Cpbujy,
ypaheH op ctpaHe MuHucTapcTBa ¢UHAHCKja, W
6a3npa ce Ha meToaonornju EK.’

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

Sustainability report 2015” 25, JaHyap 2016, 157-158.
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®duUcKanHU NOAUHAEKC U NOAUHAEKC MaKPO-PUHAHCHjCKEe KOHKYPEHTHOCTM 3a 3emsbe EY u 3a Penybanky
Cp6ujy y nepuopgy og 2015 ao 2018. roauHe
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4. duckanHe npojeKkuymje y nepmoay 2020-2022. roguHe

Y HapegHOM CpeAHOpPOYHOM Mepuoay LU/bEBU
bUCKanHe NOAUTUKE YCMEPEHW CYy Ha ofp¥Kake
durcKanHe cTabUNHOCTM WITO BOAM Aa/beM CMakberbY
yyewha jaBHor ayra y BMN. CpeaHopoyHu dUCKanHu
oKBUp npeaguha geduunT onwTe ApKaBe Ha HUBOY
oz 0,5% BAMN oo 2022. roanHe n nag ydvewha jaBHor
ayra wucnog, 50% BAMN. Mpojekumje dUCKaNHUX
arperata y nepuoay og 2020. go 2022. roguHe
3aCHMBAjy Ce Ha NpojeKuujama MaKpPOEeKOHOMCKMUX
nokasate/ba 3a HaBeAeHM nepuos, NAaHUPaHOj

Nnopeckoj MoOAWUTWLM Koja noapasymesBa Jasbe
ycarnawasarbe ca 3aKOHMMa M AMpeKkTuBama EY u
GUCKANHUM U CTPYKTYPHUM Mepama, YKbydyjyhu u

nany pedopmy BENNKUX jaBHUX nNpeay3eha.

3axBasbyjyhu mepama ¢uckanHe KoHconvzauuje y
NPeTXo4HOM Mepuoay CTBOPEH je GUCKaNHMU NPOCTOP
3a HOBe NoJsiMTMKe. UCKaNHU NPOCTOP NpPeacTaB/ba
NO3UTUBHY PasNunKy M3mehy Un/baHOr M OYEeKMBaAHOT
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aedvunTa, TO jecT pacnosioKmMBa cpeacTBa Koja

HacTajy Kao pasnvka wusmehy ouYeKkMBaHUX W
pacniopeheHnx pacxoga. ®uckanHu npoctop he y
2020.

KannutaiHnx WHBECTU LI.VIja,

roguHu 6utnm uckopuwheH 3a noseharbe
noseharbe neHsvja u
naaTay jaBHOM CEKTOpY, Te 3a Nopecko pactepehere
OBe
MMMNIMKauMje AM3ajHMpaHe cy Tako Aa He yrpose

npvspeze. Mepe U  tbuxoBe  duUCKanHe
CTabUNHOCT jaBHWMX GMHAHCUja M TEMMO CMakbeHsa
jaBHOr gyra, a ca Apyre cTpaHe A4a NOAMUIHY *KUBOTHM
CTaHAaps, CTAHOBHMWTBA W Yyb6p3ajy npuBpesHU
pa3Boj. Y cnydyajy 6oswer ocTBaperba Npuxopa Yy
opHocy Ha npojekunje pgohu he p[o cTBapama
fofatHor duckanHor npoctopa. CBakM eBeHTyaslHu
[OJaTHM npocTop Yy HapeaHom nepuoay 6uhe
pa3BojHO ycmepeH, ogHocHo 6uhe nckopuwheH 3a
CMatberbe nopeckor onTtepehera 3apaga wav 3a

HOBE KanuTanHe MHBecTMuMje.
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Tabena 8. PuckanHm arperatv y nepuoay 2018-2022. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja

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

M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCH]a

lnaBHM uwbeBM dUCKaNHe KOHcoAMZaumje w
nporpama ca MM® 6unmn cy ynpaso crabunmsaumja
jaBHUX PUHAHCK]ja U cmarbere yyYewha jaBHOr ayray
BAMN. Cmarere yyewha gyra je ycKo Be3aHO 3a
neduymta
Tako Ja

feduunTta onpesesbyje U NPOMeHy KpeTakba ayra.

CHUXaBame Kao rnaBHoOr cbaKTopa

3a4yKMBaba, OAMHAMMKa  cnylWwTarba
duHaHCKMjCKe TpaHCaKLMje, Kao WTO je 3aMeHa CKynor
ayra jedTuHUjum, Kao 1 6o/ba No3uuMja gpKaBe Ha
mehyHapoaHom

bUHaHCKjcKom TRXULWTY,

p,oanHehe Aa/beM CHUXKaBaky Ayra.

duUcKanHu pesynTart 1 ayr onwrte gpxase, % AN
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Y HapefHOM nepuoay aedpuunt onwTe aApKase he ce
ctabunmnsosaTv Ha HMBOY of oko 0,5% BAM, wto je
OLPMKMBU HUBO KOjU omoryhaBa HacTaBaK CUIA3HOT
TpeHZa jaBHOr Ayra. Y3 o4eknMBaHe MaKpOEeKOHOMCKe
nepdopmaHce, vy

HapeaHOM cpeaHhOopoOYHOM
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nepuoay, HMBo jasHor ayra he 6utn ucnog 50% bAM.

Lobpu
omoryhunn cy ymepeHy penakcauujy ouckanHe

pe3yntatm  duUCKanHe  KOHcosuAauuje
No/AINTUKe, Mpe CBera Ha PacxofHOj CTpaHu, y BUAY
noseharba jaBHUX MHBECTULM]A, YKUAAHA KPU3HUX
Mmepa 1 noseharba NnaTa M NeHsuja, ann Tako ga ce
wuxoso yyewhe y BAMN He nosehasa. Ha npuxogHoj
CTPaHW MpPUOPUTET je Jasbe CMarbere MnopecKor
ontepeherwa 3apaga. lpouec pecTpykTypupara
jaBHMX M HeKaZalWmKWx ApywTBeHUX npeapyseha ce
HacTaB/ba Kako 6u ce cmarbuno ontepehere jaBHUX
duHaHCcKja 1 uene npuspese. Y cayyajy noBO/bHUX
MaKPOEKOHOMCKMX U PUCKANHUX KpeTarba U
ocTBapmBatba 60/buX pesyaTaTa cTBOpeHU GUCKANHK
npoctop 61 Morao fa ce WCKOPUCTM 33 [0AaTHO

nopecko pacrepeherse npuspese.

Mpojekumja npuxoga y nepuoay og 2020. po 2022.
roguHe n3paheHa je Ha OCHOBY:

" npojekumnje KpeTakba HajBaXKHNjUX

MaKpPOEeKOHOMCKMX MnokKasaTesba: BAMN n werosmx
Kypca,
3aMoCNeHOCTU U

KOMMOHEHTW,  UHbNauunje, AEeBU3HOT
CMOJbHOTPrOBUHCKE pasMeHe,
3apaja;

= Baxkehe M nnaHMpaHe M3MeHe NOpPecKe NONUTUKE;

= npouerbeHnx ederata PUCKANHUX U CTPYKTYPHUX

Mepa y HapeaHOM nepuoay.
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Ta6ena 9. YKynHu npuxoam u aoHaumje y nepuogy 2018-2022. roauHe, % b4

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

M3Bop: MuHuUcTapcTBO PprHAHCH]a

HajsHauvajHmnje mepe nopecke noautuke y 2020.
roguHun buhe cmarberbe LOMPUHOCA 33 MEH3UjCKO U
WHBAZIMACKO OCUTyparbe Ha TepeT NocCao4aBua 3a
0,5% u nosehate HeomnopesuBor Aena 3apage ca
15.300 guHapa Ha 16.300 aguHapa. lopepn Tora,
npensuheHo je NOTNYHO HanywTake Mmepa ducKanHe
KOHCOMZaunje WTO Ce, y3 jeAHOKPaTHy npupoay
nojeguHmnx npuxoga y 2019. roanHu, edektympa y
BuAy Beher cMarbera Hemopeckux npuxoaa y 2020.

roguHu. Mpojekunja NopecKux npuxoaa
nofApasymeBa opfp:KaBatbe nocTtojeher cTeneHa
Hannarte.

Mpeosnahyjyhu 06K nopesa Ha JoOXo4aK je nopes
Ha 3apafie, TaKO O3 Cy KpeTakbe mace 3apaga “
3aMoCNeHoCTU [1aBHM  GAKTOpPU  KOjU  yTUYY Ha
KpeTatbe 0BOr nopeckor 06anka. Cmarere nopeckor
ontepeherba Ha 3apage he maTtu HeraTMeaH edekar
04, OKO 3 M/IpA, AMHapa Ha npuxofe of nopesa Ha
3apage, anu ce oyekyje Aa noseharbe 3apaga v pact
3anoCNeHOCTM Yy NOTAYHOCTM HaJOKHaAe OBQj
rybutak. Y HapegHom nepuoay ouekyje ce Aa maca
3apaga pacte 6pxe o4 HomMMHanHor BN Kao
pe3ynTaT NOBOJ/bHUX KpeTarba Ha TPXKULWITY pasa, npe
cBera pacra 3anocseHocTtu, Te he M npuxoa no ocHosy
nopesa Ha 3apage pactm y cmucny yvyewha y bAM.
Mosehare MMHUMaNHe 3apage he yTmuatv Ha pact
YKynHe mace 3apagza y npuspeaum. MNpoueHa je ga he
edekat noseharba MUHUMANHE 3apaje Ha npuxoae
6utn 8,5 mnpa avHapa.
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Octann o6aMumM nopesa Ha fJoxofdak (mopes Ha
AVBUAEHAE, NOPE3 HA MPUXOAE O KamaTa, FoAuLL M
nopes Ha goxonak, utag) he pactu cnopwje, To jecT y
CKNMagy ca  KpeTatbem  OMNWwTUX  eKOHOMCKMX
aKTMBHOCTM, TaKO Aa Ce ouekyje cTabunaH HWBO
npuxoZa No OCHOBY Nopesa Ha A0X0A4aK, Y CMUCAY
yyewha y BAM. Kog nopesa Ha 3apage K/byyHa je
60pba NpoTMB c1Be EKOHOMMU]jE, C 063MPOM Ha 3HATaH
6poj HenpujaB/beHUX pPadHMKA U UCN1aTe 3apaja ,Ha
pyke”. Y nocnearmm rogMHama MHTEH3MBUPaHE cy
KOHTPOJIE W MOjayaHe CaHKuuje LwWTO je [Aano
pe3synTtaTe y cy3bujatby cuBe ekoHomuje y obnactu
pafa W 3anolwsbaBakba, ajK je 3HayajHO Aa ce Ha
0BOM  MOJby

HaCTaBu Ca KOHTUHYUPaAHUM

AHFa*XMaHOM U y HapeagHOM nepuoay.

Cmatrberbe nopeckor ontepehera Ha 3apase nmahe
HeratMBaH edekat of oko 10 mappg AuHapa Ha
npuxoze nNo oCHOBY AonpuHoca. Oyekyje ce aa pact
mace 3apaga byae sehu og pacta HomuHanHor bAIM,
Tako Aa he y noTnyHOCTU HagZ0KHAAMTU OBaj rybuTak.
KpeTtare yyewha osor jaBHor npuxoga y bAM mma
C/IMYHY NyTakby Kao M KpeTakbe yyewha nopesa Ha
3apage, ¢ 063Mpom Aa cy 3a HMXOBY MpOjeKuujy
KopuwheHe 1CTe NPeTNOCTaBKe O KpeTakby 3apaja u
3anocneHoctu. JlonpuHocKM cy Mopecka KaTeropwja
KOZ, KOje je Haju3paxkeHuja nopecka HeauCLMNIMHa 1
pernctpoBaH Hajsehu ayr nopecknx o6Be3HUKa, Te cy
nocneauue eseHTyanHor nosehawa  ducKanHe
HeaUCUMNAMHE HajBUA/bUBUjE KO OBOr MOpecKor

obnuka.
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Mpuxogn op nopesa Ha A06MT NpaBHUX nuua Yy
nepuoay 2020-2022. roguHe 3aBucuhe og nyTame
npuBPeAHOr pacta, penaTMBHe cTabuaHOCTU Kypca
AvHapa 1 onwTte npoduTabuaHoCcTM npuspese.
MpoueHa npuxoga MO OBOM OCHOBY MOXe 6UTU
HensBecHa KaKo 360r eKOHOMCKMX daKTopa, Tako U
360r moryhHocTh Kopuwhera Nopeckor KpeamTa uam
nospahaja, Kao M pasnMKa y payyHOBOACTBEHUM W
nopecknm bunaHcuma. Ckok y 2019. roamHu pesyntat
je jemHoOKpaTHMX ¢aKTopa Koju cy yTMUanM Ha
noseharwa onopesmBe p[o6uTM y 2018. roauHu.
MpojeKumnja npuxoaa o4 Nopesa Ha A0OUT yK/byuyje u
epeKkTe npumeHe 3aKOHAa O KOHBep3UjuU KpeauTa
WMHAEKCMPAHUX Y LWBAjLAPCKMM dpaHLLMMa MO OCHOBY
npeasuvheHor  Mopeckor  Kpeauta  NOC/NOBHUM
6aHKama y BUCMHM of 2% npeoctanor ayra. OBaj
edekat npoueryje ce Ha 2 MAPA AMHAPA.

Kpetare npuxopa of nopesa Ha AoAaTy BpeaHOCT
KapaKTepuiwe penatueHo ctabuaHo ydyewhe y BAMN.
lnaBHa geTepMuHaHTa KpeTaka [AB je gomaha
TPaXKra BoheHa PaCNONOXUBUM  [LOXOTKOM
CTAHOBHMWTBA. Pacnonoxmnemn goxoaak Kao Hajseha
OeTepMMHAHTA MOTPOLWHE 33aBUCKM 0Of, KpeTara
3apafia, neHsuja, couujanHe nomohu u ocTanmx
06/1MKa foxo[akKa, YK/bydyjyhu u fo3Hake, Kao 1 of,
OAVHAMUKe KpeauTHe aKTMBHOCTM b6aHaka npema
CTAHOBHMWTBY. Y HapeAHom nepuogy Behu 3Hauyaj
nmahe 1 NPMUXo4M NO OCHOBY NOTPOLUHE MHOCTPAHUX
TypucTa. Penakcaumja dpuckanHe NnoanTUKe y JOMEHY
3apafia y jaBHOM CceKTopy M neH3uja Takohe he
OONpUHETH pacty pacnonoxunsor [,0XOTKa
CcTaHOBHMWTBA. Kao u Kop nopesa Ha A[oxodak
rpahaHa, pusuumM 3a ocrtBapere npojekunje MAB y
HapeAHOM Nepuoay OAHOCEe Ce Ha KpeTarbe 3apaga y
NPMBAaTHOM CEKTOpPY, pacT npuBpesHe aKTUBHOCTH,
Ka0O W Ha CcTeneH CMBE €KOHOMMWje, OAHOCHO
ePUKACHOCT Y hEHOM CMatberby.

Pesyntatm eduKacHuje Hannate WU KOHTpone
nopecknx o6Be3HUKA Cy eBUAEHTHU U O4YeKyje ce Aa
he Taj TpeHA 6UTW HacTaB/beH Y HapeAHOM nepuoay,
C TMM WwTo edpeKTn H6opbe NpPoTMB cMBe eKoHOMMUje
HUCY EKCMIMLMUTHO YK/bYYEHW Yy CPenHOPOYHY
npojekumnjy jaBHMx npuxoaa. Nosehare creneHa MNaB
Haniate y CMUCAYy crnpoBohera  He3aBUCHUX
aHTMEeBa3MOHMX Mepa y obnacTv nopesa Ha [o[aTy
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BpPeAHOCT Aano je oapeheHe pesyataTe y NPOTEKIOM
nepuoay. Y 0BOM CermeHTy NOCTOjM NPOCTOP 3a Aa/ba
nobosbllakba, KPO3 jayake W  MoOAepHU3aLMjy
nopecke afMMHUCTpaLmje.

Mpu npojekumju npuxopa oA akUM3a Nosasu ce Of
Barkehe aKuuMsHe MNOAMTUKE W  NpPOjeKToBaHe
NOTPOLLUHE aKLM3HUX NPOM3BOAA. Y OKBUPY aKLU3HE
NOINTUKE KOJ, AOYyBaHCKMX NpoOM3BOAA O4eKyje ce
[Jasbe NoCcTeNeHo ycknahueare ca AnpektuBama EY'y
CKNagy ca cpegHOpOYHMM  MJIAHOM  MOCTYMHOrT
nosehaBara akuusHor ontepehera. Kog uuraperta
oHo he 6UTN ycmepeHo Kpo3 nocteneHo nosehamke
aKLM3a, Kako 6u ce y nNpuxBaT/bMBOM BPEMEHCKOM
pOKy gocturao EY mmHumym og 1,8 eBpa no nakanum.
Y HapegHom nepuoay npeasuheH je pasbu nag,
TPXULITA AYBAHCKMX NPOW3BOAA, Y MPOCEKY Of, OKO
3% roguwme. 3a pasnnKy of, AyBaHCKMX MPOM3BOAA
CMTyaLMja Ha TPXKULWTY HadTHUX AepuBaTa je 3HaTHO
Matbe BoOJIaTU/AHA. bosba KOHTpona U edekTu
MapKupartba HadTHMX JepuBaTa CMakbUAM  Ccy
MOryhHOCT M UCNAATUBOCT HeserasiHUX akTUBHOCTU.
MpojeKkumja Nnpuxoaa o4 akumM3a Ha gepuBaTte HadpTe
NPeTnocTaB/ba HEMPOMEHEHY MNOTPOLWHY HAPTHUX
[epuBaTa MaKo ce MoXKe oveknBath aa he ybpsare
E€KOHOMCKe AKTUBHOCTHU OONpUHETU pacty
notpouwtse. MNpuxoam og, akLmM3a Ha ankoxoaHa nuha,
Kady WM eNeKTpUYHy eHeprujy cy MpOojeKToBaHu Yy
cknagy ca noctojehom CTPYKTypom MOTPOLUHbE.
TpPeHYTHM HOMUHANIHM U3HOCK aKLM3a Ha aJIKOXOHA
nuha u Kady ycknaheHu cy ca o4eKMBaHUM U3HOCUMMA
cTone uHdNaumje y cpeikoOpOYHOM nepuoay. TOKoM
2015. roanHe yBegeHa je ad valorem akumusa og 7,5%
Ha eNeKTPUYHY eHeprujy 3a Kpajiby noTpollmy. 3a
nepuog 2020-2022. roanHe Npuxon o4, OBe akuuse
Ha roguwtbem HUBOY NAAHUPaH je y u3Hocy o4 17-18
MAPA  AMHapa, Yy3umajyhu y  063up  TpeHyTHy
roguvuikby NoTpoLHY M Baxkehe LeHe.

Mpuxoau of uapuHa he ce cTabuansosati Ha HUBOY
o 0,9% bAM y HapegHom nepuoay. lpojekumja
npuxoga of LuapuvHa paheHa je Ha OCHOBY
NPOjeKTOBAHOr KpeTakba YBO3a, AEBU3HOI Kypca U
noTpoLukse.

MpojekTyje ce 6narn napg ydvewha y BAM ocTtanmx
nopeckmx npmuxoga. HajsHavyajHNju nopeckm npuxoa,y
OBOj KaTeropuju je nopes Ha MMOBUHY 4Ynje yyewhe
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nM3Hocn oko 70%. HomuHanHo nosehare oBoOr
npuxoAa MOKe ce O4eKMBaTU N0 OCHOBY NpPOLUMpPEHA
ocHoBuue. [loBehate cTeneHa Hannate, Kpos
noseharbe 0b6yxBaTa HEMOKPETHOCTM Ha Koje ce
nopes nnaha (To ject No ocHOBY NpoLLMperba Nopecke
6ase), HMje YK/by4eHO Y NpojeKLmje y CpeaHem PoKy
M NpeacTaB/ba No3UTUBAH pusuK. MNopes nopesa Ha
MMOBMHY Yy OCTasie NMopecKe npuxoge yK/bydyjy ce u
nopesu Ha ynoTtpeby, ApKake U Holwekre fobapa, Te
Apyrv 06/MuM nopesa Ha JI0KaHOM HUBOY. OHU cy
NPOJjeKTOBAHN Y CKAaZy Ca KpeTarem uHbNauuje,
byayhu ga je nHdnatopHa KOMMNoHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH Aeo 0BMX nopeckux obauka. MNpeasuheHe
M3MeHe 3aKOoHa 0 Nope3nma Ha ynoTpeby, ApKare U
Howeke fobapa, Koje ce ogHoce Ha niahakbe nopesa
3a Holere opyXKja, ocnobaharwe of nopesa 3a
ynotpeby nnoBuna 33 Koja je  0OBe3HUK
MWHWCTAPCTBO YHYTPaLLHUX MOC/I0BA, KAao M yBohere
nopeckor ocnobohera 3a BO3WAa Ha XubpuaHW
NOroH HemMajy 3HavajHuju edbeKaT Ha yKynHe npuxoae
Nno OBOM OCHOBY.

MpepsuheHo je cmarbere ydyewha HeMopeckux
npuxoaa y bAM, ca 5,3% Konuko je npuxonoBaHO y
2018. roguHu Ha 3,5% KOAMKO ce ovekyje ga he
nsHocutn y 2022. roamuu. Y 2019. roanHn cmareHa
je obaBesa ynnaTe CpefcTaBa MO OCHOBY CMakberba
3apaja 3a Aeo jaBHOr CeKTopa, AOK Ce Yy HapeaHoj
roAMHW NaHMpPa NOTNYHO YKNnAare oBe Mepe, Koja je
6una 3HayajaH M3BOpP MNpMXofa TOKOM mpoLeca
durckanHe KoHconnpaumje. Edekat ykmaara mepe ce
npoueryje Ha 13,4 mnpa avHapa y 2020. roguHu.
[pyrn pasnor 3a cmakberbe npojektoBaHor yyewha
Henopeckmx npuxoga y bAlN je u nUcKk/byunBarmwe m3
6a3He 2019. roguHe CBMX OHUX MPUXOAA KOju ce He
CMaTpPajy CTPYKTYPHUM Tj. TPQjHUM, @ MPBEHCTBEHO ce
TO OAHOCW HAa BaHpegHe KaTeropuvje Henopeckux
npuxoaa. Hajsehun geo oBux npuxoaa npeacras/bajy
BaHpegHe ynnate [06UTM jaBHMX npeayseha w
areHumja, aveugeHae byyeta, nNpuMxogu Mo OCHOBY
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HannaheHWx noTpaxuBara AreHuuje 3a ocurypare
4enosnTta, emMUcuoHe npemuje, uUTL. PenoBHM
Henopeckn npuxoau obyxBaTajy pasnuMunte TaKce,
HaKHaZe, Ka3He, NpMxoe opraHa v opraHusaumja u
CBe OCTane MpuUxofe KOju ce OCTBapyjy YyCTa/beHOM
ONHAMUKOM TOKOM roguHe. OBU HEMOPECKM NPUXoan
MHAEKCMpPajy ce ca ocTBapeHoM uHdMauujom vy
NPeTXo4HOj TOAMHW, WAW MaK npaTte NpPoMeHy Yy
BPeAHOCTM OCHOBE Ha Koje ce mpumeryjy u ycnep,
TOra ce KOpUryjy npojekToBaHOM MHGALMjOM.

Mpouecom npubaunkaBatba ApKaBe YnaHCTBy y EY
nosehaBajy ce pacnosioxkmBa cpeactsa u3 UMA u
WMNAPL ¢oHpoBa Koja umHe npeosnahyjyhmu peo
npuxoaa o4 AOHauMmja. Y NpojeKkToBaHe M3HOoce no
OCHOBY AlOHALMja YK/byYeHa Cy 1 CPeACTBa NO OCHOBY
cekTopcke byyeTcke nogpwke EY. Mpuxogu no
OCHOBY JOHauumja Cy HeyTpasHW Yy OAHOCY Ha
pe3ynTaT, ¢ 063MPOM Aa Cy jegHaKM pacxoguma no
OBOM OCHOBY.

OarosopHa ¢uCKanHa NOAUTUKA Y KOMBUHaLMjKU ca
£06pum MaKPOEKOHOMCKMM nepdopmaHcama
JoBena je fo cTBaparba dUCKanHor npocTtopa Koju he
Ha PacxofHoj CTpaHu 6UTK ncKkopuwheH, npe cBera,
33 penakcuparbe MOJIMTUKE NaaTa M MeH3sunja u
noseharbe KanuTasHUX WHBECTUUMja Kao buTHe
KOMMOHeHTe pa3Boja npuepese. MocebHa naxa ce
nocsehyje 1 nocsehusahe ce yHanpehewy
epUKaCHOCTN peannsaLmje KanuTaaHUX MHBECTUL M)A
apxkase. CouumjanHa KoMmMoHeHTa Oyuyeta he ce
nobosbwatv 60/bUM  TapreTMparem nporpama
coumjanHe nomohu wu Behum wm3gBajakbem 3a
dyHKumMje 3apaBcTBa M obpasoBara. Op 2019.
roguHe nnate he ce ctabunmsosaTtn y cmucay ydewha
y BAMN, a peduHncaH je M HauMH UHAEKcaumje
neHsuja. MNnate n neHsuje 3ajegHo 4ymHe npeko 50%
pacxofa Ha HMBOY OMNWTe ApXaBe W HUXOBa
ctabunusaumja je o npecygHor 3Havaja  3a
O/ P*KMBOCT jaBHUX PUHAHCK]a.
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Ta6ena 10. YKynHu pacxoam y nepuopay 2018-2022. roguHe, % 64N

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

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

JepaH peo duckanHor npoctopa 6uhe MckopuwheH
3a nosehatbe 3apajfa y CEKTOPY OMLWTe Ap¥KaBe, U TO
y U3HOCY o4, OKO 44 mnppa, AvHapa. NowTo ce paau o
YKYMHUM TPOLUKOBMMA pajia, O4HOCHO O MacK 3apaja
KOja yK/bydyje nopese u gonpuHoce, HeTo edekat Ha
buckanHu pesyntat msHocuhe 26 mApa AMHapa,
oaHocHo 0,4% BAMN. Cmarerbe 3apafa, KOHTPOJaA
3anow/baBakba " pauMoHanusaumja 6poja
3anoCNeHnX y jaBHOM CeKTopy cy buae mepe Koje cy
HajBulle [OMNPUHENe CMakbeky pacxoda WM ycnexy
duckanHe KoHconugaumje. lNpumeHa oBMX Mepa
aenosana je Ha napg yyewha 3apaga y 64N Ha 9% vy
2017. roguHW. 3aKoHOM O OyLIeTCKOM cucTemy
npeasuheHo je cHWKaBatbe HMBOA 3apaga bes
OONpuHOCa Ha TepeT nocnogasua go 7% bA4N,
MehyTUM YMHM Cce Aa je TaKo TapreTnpaH HMBO 3apaja
NMOCTaB/beH A0CTa HUCKO. TPeHYTHO je yyewhe oBako
aedvHucaHnx 3apaga y BAN 8%. MNpoceyaH HMBO
3apaja Ha HMBOY onwTe apxasey EY je oko 10% b4,
TaKo Aa je ca yvyewhem yKynHMUX TPOLLUKOBA 3apaja oZ,
oko 9,5% bBAMN y nepuogy 2019-2022. roguHe
Penybnuka Cpbuja 3HaTHO ucnog npoceka EY. Y
npeTxo4HOM fepuoay, 3ano4yeta je cBeobyxsaTHa
pedopma cuctema 3apasia y jaBHOM CEKTOpPY, Koja 3a
UMb MMa obesbeherbe MPaBUYHOCTU U CMatbeHe
pa3nuka wuamelhy nnata 3anocCneHWx Yy jaBHOM
cektopy. lMpumeHa HoBor pedopmucaHOr cucTema
naaTta y jaBHom cekTopy noyehe nodyetkom 2021.
roguHe.
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Tokom npoueca KoHconuaauumje Ha cHasu je buna
KOHTPO/1a 3anoL/baBakba y jaBHOM ceKTopy. Ca jeaHe
cTpaHe TO je omoryhaBasio KOHTPOJly HMBOA 3apaja,
anu je ca apyre ctpaHe nosehao 6poj yrosopa o pagy
Ha ogpeheHo Bpeme Tpajarba U HeJOCTaTak KaapoBa
y nojeauHMm LenoBMma cuctema jasHe ynpase. Y
HapegHom nepuody, cTynuhe Ha CHary HOB,
bGNEKCMBUAHNM  HAUMH KOHTPO/Ie 3aMnoLU/baBakba,
Koju he 6utM bGasMpaH Ha CpearbOPOYHOM
naaHupary 6poja 3anocneHux y cBMm obnactuma
jaBHOr  cekTopa 'y CKaagy ca  OyuyeTckum
OorpaHunyerbmMma.

M3paum 3a pobe u ycnyre he ce nocreneHo
CMakMBaTU Yy CPeaHOPOYHOM Mepuoay Yy CMUCY
yyewha y BN Ha 6,6%, c 0631pom Aa je npeasuheHo
[a HOMMHANIHO pacTy crnopuje o4, pacta HOMUHaAHOT
BAMN.

Cmarberbe pacxo/a 3a KamaTe jedaH je o4 Hajbosbux
nokasates/ba ycrnexa ¢UCKanHe KoHcoaugauuje.
[obpu pe3ynTtatv y NpeTxogHOM Nepuosy cMmakbuam
cy noTpebe 3a 3aAyKMBarbeMm LITO je A0BeNo A0
npomMeHe TpeHAa KpeTara KamaTta. Y 2022. rognHu
HMBO pacxoza 3a KamaTe he nactv Ha 1,6% BA[.

CoumjanHa nomoh u TpaHchepu CTAaHOBHMULUTBY
npeacTas/bajy Hajsehy pacxogHy KaTeropujy byeta
onwrTe ApkaBe. Hajseha nojegMHayHa cTaBKa oBe
rpyne pacxoga, a yjegHo M Hajseha cTaBKa CBUX
pacxoza, cy neHsuje, koje he y 2019. roanHu goctuhu
HuBo oz 10,4% BAMN. Og 2020. roguHe neHsuje he ce
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ycknahueatM  ca  TAKO3BaHOM  ,LUBAjLLAPCKOM
dopmynom”, Kako b6u ce uctoBpemeHo obesbeamo
PacT }KMBOTHOT CTaHAapAa NeH3UOHEepa U OA4PKUBOCT
NeH3MOHOr CUCTEMA U CUCTEMA jaBHUX UHaHCK]a.
LBajuapcka dopmyna noapasymeBa MHAEKcaumjy,
ofHOCHO yBehatbe neHsuja jeaHaKo 36upy nososmHe
CcToMne pacTta npoceyHe 3apaZe U NONOBUHE cTone
pacta MOTPOLAYKMUX ueHa. Mpouetrbyje ce ga 6u y
Hape4HOM Mepuoay MHAEKcalMja M3Hocuna nsmehy
5% n 6%. Octanu obavuM coumjanHux OaBakba U
TpaHcdepa CTAaHOBHULWITBY Yy HapegHOM nepuoay
ycknahuahe ce npumMeHoOMm nponucaxe
MHAEeKcaunje, TeKyhux W NAaHMPaAHUX M3MeHa
NofMTMKa y OBOj 06/1acTM M Ca MNPOjeKTOBAHMM
6pojem KopuCHMKA. Yyewhe pacxoga 3a coumjanHa
fasawba y bAAMN onaga ca 14,7%, KOAKKO je N3HOCUNO
y 2018. roanHu, Ha 13,5% y 2022. roguHun, ¢ TUM 4a je
HOMMHanHo nosehake oBMX pacxoda y 2019. ucxopn,
edekaTa 3aKoHa 0 PUHAHCHKjCKOj NOAPLILLM NOPOAULM
ca neuom.

Cmarberbe cybBeHUMja Koje cayxke Kao nomoh
HeedMKaCHUM  CErMeHTMMAa  jaBHOr  CeKTopa
omoryhasa nosehate OHOr gena cybBeHuuja Koje
npeacTaB/bajy npasBe noAacTvUaje npuspeau, npe
cBera no/bonpuBpeAM W MaAUM U CPefHbUM
npegysehuma, W Koje pgosoje pn[o0 Yyb6psara
npuspegHe  aktmBHoctM. Uwmw  je  pga  ce
cybBeHUMOHMCAHA  CpefcTBa npeycmepe  Ka
pa3BoOjHUM nporpamuma y npuspeam n
nosbonpuepean. Pact cybeeHumja y 2019. roamHm
pe3ynTat je noyeTka npumeHe WUNAPL nporpama y
cybBEHLMOHMCakY NO/bONPUBPELE, KAo U peLlaBatkba
npobaema y cay4ajy 3ajMoBa y3eTUX Y LLBAjLAPCKMUM
bpaHumma.

KaTeropuje octanux Tekyhux pacxoga uuHe
pasnnuMTM  UM3gauM, Kao WTO cy AoTauuje
YAPYXKEHUMA, NOMUTUYKMM CTPaHKama, BEPCKUM U
CMOPTCKMM OpraHuM3aumjama, KasHe, HakHaja WTeTe
UTA. Y NpOTEKNOM Nepuosy HMBO OBe KaTeropwuje je
6uo usmehy 1,3% mn 1,5% BAM, a go 2022. roanHe
yyewhe oBux pacxoza y BN he onactn Ha 1,3%.

Y 2018. n 2019. roanHK 3HayajHoO je nobosbliaHa
epUKacHOCT  UM3BpLUEHA  jaBHUX  WMHBECTULMjaA.
KanuTtanHu pacxogu cy nosehaHu Ha 3,9% BAMN y
2018. roanHu 3axBasbyjyhu oTnountbary HoBe dase
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MHPPACTPYKTYPHUX MpoOjeKaTa, a y OBOj roAuHu ce
OYeKyje focTmnsarbe HMBoa o4 4,4% bAMN. Y HapegHOM
CpearbOpo4HOM  nepuogy CcBUM  Hanopu  6uhe
YyCMepeHM Ha fl0CTN3akbe MPUXBAT/bUBOT U NOXKe/bHOT
HMBOA ynarawa Y jaBHY MWHOPACTPYKTypy, LWTO
npeacrtasba 5% BAMN. Cmakberbem Tekyhe noTpoLuHe
cekTopa gp:kaBe obesbeheH je ¢duckanHuM npocTop
Koju he pgenom 6MTM uckopuwheH 3a nosehawe
uHBecTMUMja.  Haj3HauajHMju  MHPPACTPYKTYPHM
pazosu cy Ha Kopugopuma 10 1 11 Koju ce yrnagHom
buHaHcupajy 13 mehyHapogHux KpeauTta. Ocum
M3rpagtbe OBa [Ba HajBa)KHMja NyTHa npasua Yy
3em/bM, 0b6es3beheHn cy Kpeautu us kKojux he ce
buHaHCUpaTM  um3rpagka UM 0bHOBa  Apyrux
caobpahajHuua, OpyMCKe "
MHOPaACTPYKTYpe. Mopen,

MHOpacTpykType obesbeheHa cy cpeactBa 3a

KenesHuuKke
caobpahajHe

[0[aTHA KanuTasiHa yiarakba y 34paBCcTBY, NPOCBETH,
KynTypu, ogabpavu u gpyrum obnactuma  Koje
npeacTaB/bajy HajBaxkHMje dyHKLUMje apKase. OBO je
CBe [e0 HOBOI WHBECTULMOHOr LMKAyca Ha
HaLMOHANHOM HUBOY Koju je omoryheH cTBapatbem
duckanHor npoctopa M NOBO/BHUM YC/NOBMMA 3a
3afyKuBatbe Ha MmehyHapogHOM (dUHAHCKjCKOM
TPRULITY.

OnwTe onpepemete dUCKanHe MNONUTUKE Y
cpefrem  poky jecte nosehatbe ynaraka Y
MHPPACTPYKTYPY Ha CBMUM HMBOMMA BnacTu. Mpema
npoueHama PuckanHor caBeTa MHBECTULMje IOKaHE
camoynpase y cpearbem poky Tpebano 61 nosehatu
3a Hajmarbe 75% y o4HOCY Ha HUXOB Cafallbk HUBO,
O4HOCHO 3a oKo 250 mun. espa. Pey je npe csera o
ynaratbMma Yy BOAOBOAHY M KaHaAM3aUWMOHY
MHOPACTPYKTYpYy, YMpaB/batby OTNALOM, JIOKAHY
nyTHY MHOPACTPYKTYPY M ApYro.

Y cpearbOpoyHOM UCKANHOM OKBUMPY, 40 Kpaja
2022. roguHe, npojekToBaHa je w3banaHcupaHa
YKyMHa ¢ucKasiHa nosmumja N1okanHe camoynpase. To
3HauM fa y 36upy CBM rpafoBM W OMNWTUHE MMajy
npubanKHO u3banaHcupaH bOyuyet. [pojekuuja je
paheHa Ha OCHOBY KpeTatba y MPETXOAHOM nepuoay,
y Kome cy 36upHo J/1IC Hajuewhe 6une y cyoumumty.
OBaKBO CTatbe Ha HMBOY CBMX JIOKA/IHUX CaMoyrnpaBa
je nocneamua pasgyKusarba y NpeTxXo4HOM nepuoay.
To He 3HauM ga nojeauHadHe J/1IC He mory uhu y
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aebévunt. To npe cBera 3aBuUcu of dUCKanHe
nosuumje ceake NojeAMHaYHe ONWTUHE U rpasa.

HuBo OyLeTckMx nosajmuua W oTniate ayra no
OCHOBY rapaHuuja je paobap nokasaTe/b ycnexa
¢durcKanHe KoHconuzaumje. YRynHo yyewhe oBe ase
KaTeropuje y bAlN ceegeHo je Ha 0,5% BAIM y 2018.
roguHu. [lo Kpaja 2022. roauHe oK n3gaum he 6utn
MWHUMaNHK, ca yyewhem go 0,3% bAN.

OTtnnaTa Mo OCHOBY M34ATUX rapaHuuja u naahame
rapaHumja no KOMepUuMjaiHUM  TpaHCaKuuMjama
npeactas/bajy obaBese MO OCHOBY Ayra jaBHUX
npeayseha Koje je penybanykm GyLeT npeyseo Ha
cebe, ¢ ob63mpom pa Ta npepyseha Hucy morna
camocTasHoO fa wux u3Bpwasajy. OBM pacxoam cy
npeacTaB/baiv BENMKM TepeT 3a bylieT ¢ 063upom Ha
ayroroguiirbe HeedMKACHO MNOC/NOBakbe BeJsIMKOT
b6poja aprkaBHMX npegyseha M npuBpeaHMX
ApywTasa. Y npeTxo4HOM nepuoay OBM Pacxoau cy
3HAYajHO CMakbeHM, a NJIAaHOM oTnsiaTe npeasuheHo
je ma he opg 2020. roguHe OBM PacxoAnM M3HOCUTU
camo oko 0,1% BAr.

CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehere ctabunHoctu
M OAPKUBOCTU jaBHMX PUHaAHCHja®

HakoH ycnewHo cnpoBefeHux Mmepa ¢ucKanHe

KOHconnaauuje, NoAPMKaHNX TporoguiHum
ApaHXMaHOM W3 MpefocTpoxHocTn ca MM,
Penybnuka Cpbuja je y jyny 2018. roamHe cknonuna
HOBM apaHXmaH — WMHCTpymeHT 3a KoopauHauujy
nonutuka — PCl (Policy Coordination Instrument), y
Tpajaky oa 30 Mmeceuum, Kojum je npeasuheH
HacTaBak  cnpoBohera  MHCTUTYUMOHANHUX U

CTPYKTYpPHUX pedopmu.

Mporpamom je npeasuheHo oOuyyBarbe MaKpo-
€KOHOMCKe M ducKanHe CTabWaHOCTM, y3 HacTaBak
cmarbera ydewha jasHor gyra u cnposohera mepa
Koje he nmoact1uati npuspeaHN pacT, Npe ceera pacT
jaBHUX MHBecTMLMja. Mopecknum mepama moTusucahe
ce Jasbe 3anol/baBakbe U MHBECTULMje, MHOBALM]e,
UCTPaXkMBatbe M passoj, Y3 MOjeAHOCTaB/berbe
NMOpeckux  MnocTynaka U  cmamere  bpoja
napaduckanHux Hameta. MoHeTapHa noauTuka he u
ybyayhe nopp:kaBaTM €KOHOMCKY aKTUBHOCT He

posogehn y nutarbe ofpiKaBarbe MOCTUTHYTE
CTabUNHOCTM UeHa Kao npumapHor uusba HBC, y3
Ja/be jayarbe npoueca AWHapu3auuvje U odvyBare
penaTMBHe  CTabWJHOCTM  AEeBM3HOr  Kypca. Y
bUHaHCKjCKOM  ceKTopy, TrAe Cy  MNOCTUTHYTK
M3BaHPEeAHW pe3ynTatu Yy CMakberby  HMBOA
npobnemaTUYHUX KpeauTa, HacTaBuhe ce akTMBHOCTU
Ha HMXOBOM Ja/beM CMarbMBakby, Y3 pellaBarbe
oapeheHnx npobnema PUHAHCMjCKUX WMHCTUTYLMja
(baHaka y ApKaBHOM BAACHULLTBY, APMKABHUX
pa3BojHMX  areHuuja, wuTA.). CTPyKTypHe #
pedopme v
cpefHOpoyYHOM  nepuody  umahe 33 uwb

WMHCTUTYLMOHANHE HapeaHOM
yHanpehere NOCNOBHOT OKPY¥KeHa, WTOo AONPUHOCH
ycrewHuvjem npouecy npuctynarwa semsbe EY. Ose
pedopme doKycupahe ce Ha pecTpyKTypupare
ApKaBHWX npeay3seha, PUHAHCUCKUX MHCTUTYLUMjA 1
jaBHe ynpaBe, Kao M Ha Ja/be CMarberbe CuBe
eKoHoMMuje.

Kako 6u ce obesbegmna cTabunHOCT M OAPKMBOCT
jaBHUX GMHAHCKMja Ha AOyXKM pPOK noTpebaH je
byHKUMOHAnaH  cuctem  GUCKANHMX  Npasuna.
TpeHyTHO Baxeha durckanHa npasua cy yseaeHa jow
2010. roguHe, anu HUCY NOMOrAa Yy 3ayCTaB/bakby
pacTa geduumTa v jaBHor ayra. 36or Tora je notTpebHo
peamn3ajHMpaTh CUCTEM TaKo Aa OH byae y dyHKLMjK
3aWTMTE NPEeaBUANBOCTU U OLPMKMUBOCTU PUCKANTHUX
arperata W KoHTpone duckanHe u byyeTcke
nonntuke. Hosm apaHxmaH ca MM® je npunuvka ga
ce ocMucau 1 yseae fobap ckyn dpuUckanHUX npasmna
Yy HapeAHe pfBe roAuHe, Yy capagku ca OBOM
MehyHapoAHOM  PUHAHCU]CKOM  WMHCTUTYLMjOM 1
duckanHum caetom. MuHUCTApCTBO GUHAHCKja je
dbopmumpano pagHy rpyny 4mju je 3agatak M3meHa
3aKkoHa o byleTckom cucTemy, Kojum cy ducKanHa
npasuna geduHucaHa. C TUM y Be3u, MOHOBO je
yBefeHa UHAEeKcaumja neH3unja of HapeaHe roaunHe,
roe he ce neHsuje ycknahuBatm Kopuwherbem
,LBajuapcke” dopmyne, y3 NowToBake IMMUTA Of
11% BAMN 3a ykynHe pacxoge 3a neHsuje. Og 2021.
roguHe Tpebano 6u ga byae yseaeHo u ducKkanHo
npasu/Io Koje aedmHuLe HMBO aedumumTa.

8 [leTa/bHUjW NPUKa3 CTPYKTYPHUX pedopMum Mo NPUOpUTETHUM 061acTUMa je cacTaBHK Aeo Mporpama eKOHOMCKUX pedopmu y neprogy 2019-2021.
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Y HapegHOM nepuoay O4YeKyje ce HacTaBak pedopmu
y o61acTu 3anow/baBakba, ynpas/bakba KagpoBuma u
cUcTemMa nnaTa y cekTopy Apxkase. Lnmb duckanHe
NOAUTUKE Y Cpeabem POKY je 3afprKaBakbe pacxona
3a 3anoc/ieHe Ha OAPXKWMBOM HWBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYpY 3anoc/ieHux, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBAa/UTET  MpPYKeHWUX ycayra. Y  HapeaHoOM
CpearbOpPOYHOM NEpPUOoAy aKLEHaT je Ha CTPYKTYPHMUM
Mepama, Koje 6u npeko ontumulauuje 6poja
3aMoC/ieHnX C jefHe CTpaHe, U ycrnocTaB/batba HOBOT
CUCTEMA MaTa y CEKTOPY ApXKaBe, C Apyre CTpaHe,
ponpuHeno nosehary edMKACHOCTM U KBanUTETy
NPY*KEHWX jaBHUX ycayra.

MpoTeknux roamMHa ycBOjeHU cy OpOjHU 3aKOHU U
NMOA3aKOHCKM aKTW Kako 6u ce npeumsHo ogpenmo
0byxBaT 1 6poj 3anocNeHMX Y jaBHOM CEKTOPY. 3aKOH O
HaunHy oapehnBarba MakcuManHor 6poja 3anocneHmx
Y jaBHOM CEKTOpPY je KPOBHM 3aKOH Kojum ce yTBphyje
HauuH ogpehuBarba MakcmanHor 6poja 3anocneHmx
Y jaBHOM CEKTOpy, Kao 1 0bMM U POKOBU CMatberba
6poja 3anocneHuMx [0 AocTM3arba  yTBpheHor
MaKcumanHor 6poja. Ha cHasu je u BnaguHa Ypeaba o
MOCTYMNKy 3a npubaB/batbe CarnacHOCTM 3a HOBO
3anol/baBakbe M A0JATHO PaZlHO aHraXKoBakbe Kof,
KOPUCHMKA jaBHMX cpeactaBa. OBaj cuctem je
[ONpPUHEO cMatberby bpoja 3anocneHunx, anm buno je u
oapeheHmx npobnema y norneay obesbeherba
afleKBaTHe CTPYKType 3anoc/eHUX W HecMeTaHor
dYHKLMOHMCaHba NojeANHUX AeN0Ba jaBHOT cekTopa. Y
HapegHom nepuogy, Wmajyhu y Buay duckanHa
orpaHuyera, aAvsajHupahe ce GaekCMbUNHNjU cucTem
Koju he oNnTMMM30BaTK CTPYKTYPY 3aMOC/AEHUX Y jaBHO]
ynpaBu, 3ameHuTM noctojehe Mmepe, OAHOCHO
NMOCTYyMKe 3a HOBO 3anoll/baBakbe KOZ KOPUCHWMKa
jaBHWUX cpeacTaBa.

Y um/by Cmarbera pasanumtux ob6amka byueTcke
NnoAplKe jaBHMM W Ap)KasHMm npeaysehuma
HacTaB/ba ce ca pedpopmama Hajehux jaBHUX W
ApKasHUX npeayseha. Cmarbere byleTcke nogpLike
oBMM npeaysehnma nogpasymesa: a) orpaHuyer-e
OVPEKTHUX N MHOMPEKTHUX cybBeHUmja, 6) CTPUMKTHO
orpaHuyetrbe y U3gaBatkby rapaHumja 3a HoBe KpeauTe
M B) jayarbe OArOBOPHOCTM M TPAHCMAPEHTHOCTU Y
nocnoBaky 0BUX Npeayseha, yk/byuyjyhu u KOHTpony
M CMakberbe AoUHbM Yy Niaharbuma, HapoumTo Npema
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JN ENC v JN ,Cpbujarac”. Y HapegHoOM nepuoay ce
nnaHuWpa u3paga cTpaternje kKojom he 6utH
obyxBaheH WHTerpucaHu nNpuUcTyn Hagrnefary U
npahery nocnosaka ApKaBHUX U jaBHUX Npeay3eha,
npoueca HuxoBe QUHAHCKjCKE KOHCOMZAUM]e,
pecTpyKTypupara, [e3uHBecTMparba M Mepa 3a
nobosblwarbe ynpaB/bakba W MHCTUTYLMOHANHOT
OKBMpa.

CraTyc npeayseha us noptdonunja 6uslue AreHumje 3a
nNpuBaTM3aLMjy peLlaBa ce KPo3 NoCTynakK cTevaja unm
npuBatMsaumje. [lo oKtobpa 2019. roauHe
npornaiweH je cteyaj 3a 316 npeayseha, ok je 64
npuBaTM30BaHO og Kpaja 2014. roguHe. Oko 35.000
3anocneHnx w3 345 npeayseha npuxsatuao je
coumjanHm nporpam. WHTEH3MBHO ce pagu Ha
npoHanaxkewy pellerba 3a jow 84 npeayseha ca
rotoso 31.000 3anocneHmx.

3a npeayseha Koja YMHe cTpaTelke KOMMaHuje u3
noptdonunja 6uswe AreHumje 3a npuBaTU3aLMjY,
pewere Cce Hanasu WANM Kpo3 npuBaTU3aLMOHE
TeHaepe, WAM Kpo3 cTeyvaj. Y Majy je 3asplueH
noctynak npueatusauuje Jlyke Hosu Capg. 3a
caobpahajHo npeagysehe ,Jlacta” AL beorpag
nM3abpaH je NpMBATM3AUMOHM CABETHUK, KaKo 6u
TOKOM HapezHe rogumHe 6Mo 3aBpLUeH Leo NocTynak
npuBatulaumje. Y3 noapwky Ceetcke baHke
neduHUCcaH akuMoHu nnad 3a JIM MEY ,Pecasnua”,
KOju 0byxBaTa NpOHanaxere pellerba 3a 3aTBaparbe
€KOHOMCKM  HEOAPMMBUX  pyAHUKA UM naaHa
pauuoHanusaumje, y3 moryhHocT [06poBosbHOT
ofnacka y3 obesbeheHa cpeacTBa 3a couMjanHU
nporpam 1 cpeacTsa 3a NOAPLUKY NOC/IOBakby KaKo He
61 powno A0 romunama goutbu y naaharbmma,
HapouunTo npema JM EMC. XUN MeTpoxemuja ce Hanasu
npes, TeHOEPCKMM MOCTYNMKOM 33 npuBaTu3auujy,
HAKOH pa3roBopa ca MNOTEHUMjaIHMM NapTHepuma. 3a
XWUM A3oTapa je, HAKOH Heycneamx MOKylaja ga ce
npoHahe cTpaTeLwwKn NapTHepP, NPOrnaLleH cTevaj, AOK
ce 32 MCK KuKMHOQ HaKOH Heycnenor TeHAaepa 3a
npuBaTM3auMjy pellerbe TPaXu Yy  Hanaxkewy
CTpaTeLKNX NapTHepa Uan MHBeCcTUTopa.

3a ogapeheHn 6poj KoOMNaHWja y ApKaBHOM
BJIACHMILTBY Ce Tpake CTpaTewKu napTHepu WUAu

apyrm mozenu npuBatusauuje, OLHOCHO
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cnpoBohere yHanpes nNpUNpPeM/beHMX MJIaHOBa
peopraHusauuje (YMNMP).

Mobosbliakbe ynpaB/bakba jaBHUM (GUHAHCMjama je
HY)XHO He Camo Kao noAplika mepama duckanHe
KOHCONMAaLmje U CTPYKTYpPHUM pedopmama, Beh Kao
npoLec Koju noauvkKe KBanuTeT ApPKaBHe ynpase U
ocurypaBa ambujeHT Koju je NPUBAAYHO U MOXKE/bHO
TNO 33 WHBecTMTOpe. PedopmcKke akTUBHOCTM Yy
OKBUMPY Pa3INYUTUX NOACUCTEMA YNPaB/bakba jaBHUM
duHaHcnjama (YJP) obyxsaheHe cy [Mporpamom
pedopme ynpas/barba jaBHUM ¢uHaHCMjama 2016—
2020. roauHe (Mporpam PYJ®).

NHbopMaLmoHM cuctem usBpliera byueta — UCUB —
je Oeo cuctema ynpas/bakba jaBHUM dUHaAHCWjaMa
Koju 0byxBaTa npoLLece 1 NOCTYMKe KOju ce cnposoge
€/IeKTPOHCKOM  KOMYHMKaLuMjom ca YnpaBom 3a
Tpe3op y cactaBy MuHuUcTapcTBa ¢uHaHcuja. Pa3Boj
osor cuctema he omoryhutn npahere cBUX
WHAMPEKTHUX KOPUCHUKA LeHTPaIHOT HMBOA B/IACTHU.
Y cuctem cy yK/byYyeHU OMPEKTHU KOPUCHULM jaBHUX
cpeactaBa, MpPaBOCYAHWM OpraHu, a o npolne
roguHe M WHAMPEKTHU KopucHUun MuHucTapcTea
KYNType n uHbopmucara M Ynpase 3a M3BpLUEHE
KPUBMYHUX  CaHKUMja, KOju Hucy O6Gunm  aeo
npetxogHor cuctema (PMUC). Oa osBe roauHe cy
YK/bYYEHE N MHCTUTYUMje COUMjasHe 3alTuTe, TaKo
[a ce BaH cucTema Hanase jow caMo WMHAMPEKTHU
KOpuCHMUM MuHUCTapCTBa NpOCBeTe, HayKe MU
TexXHo/MoWKor pas3Boja. Cuctem je ocnocobsbeH faa
ybyayhe omoryhu uHTerpaumjy HOBWUX KOPUCHMKA.
®uHaHcKjckn  nnaHosuM  doHAOBA  couumjanHor
ocuryparba he 1 gasbe cagpkatv nogaTke O CBOjUM
WHAMPEKTHUM KOPUCHULMMA.

O6nact ynpas/batba jaBHUM PMHaAHCHjama KOjoj je
036W/bHO nocBeheHa Maxkkba WM Ha uujem ce
yHanpehewy pagu je  ynpaB/batbe  jaBHUM
MHBECTUUMjaMa. Jayarbem OKBMpa Yynpas/barba
jaBHMM MHBeCTMUMjaMa WHTEH3MBMpPAjy Ce HOBM
MHOPACTPYKTYPHU MNPOJEKTU U MNoAMMKe KBanutet
noctojehe WHpacTpykType. KanutanHu npojekty,
OZLHOCHO MPOJEKTHU KPeauTu cy MOCTa/n cacTaBHU
aeo byyeta. Y anpuny 2018. rognHe ycBojeH je 3aKoH
0 nNaHCKom cuctemy Penybnuke Cpbuje, Kojum je
YCMOCTaB/beH HaLMOHAMIHM OKBMP 32 MNJaHMpare U
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Kojum ¢y  peduHucaHu  lMnaH  pasBoja U
MHBecTUUMOHM NnaH. Kako 6 ce yHanpeamo oKBUp
ynpas/bakba jaBHUM MWHBECTULUMjaMa, Yy CKnagy ca
npenopykama TexHuyke nomohu MM® u CseTcke
baHKe, a Ha ocHoBy VYpegbe o ynpa/bakby
KanuTasHUM MpojekTUMa, yckopo he 6utn ycsojeH
NPaBuUAHKK y Kojem he ce Hanasutn Kpahu npukas
CcTyAMja W3BOA/bMBOCTM 33 BE/MKE W CTpaTellke
MHPPACTPYKTYpHE NpojekTe Y TOKY je pa3Boj cuctema
ynpas/batba jaBHUM MHBECTULMjaMA, KOjU YK/bydyje
uHTerpucaHy 6a3y nogataka O WMHBECTULMOHUM
npojektTuma, wto he ToKOM cnepehe roguHe
omoryhuTM ycnocTaB/baktbe  jeMHCTBEHE JIUCTE
npuopuTeTHUX npojekata (Single Project Pipeline),
HakoOH uYera he M TMOMeHyTM cucTeM MOCTATH
onepaTuBaH.

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

JaBHO-npmBaTHa napTHepcTBa
[ApXKaBe W MNpuBaTHOr CeKTopa 3axTeBajy nocebHy
naxy u onpes, ctora he MuHucTapcTeo puHaHcHja
ybyaoyhe BpwMTM npoueHy CcBUX npegaora cC
rnefuwiTa aHanuse TPOLIKOBA M KOPUCTU M nogene
pu3nKa. 3aKOHOM O M3MeHama 3aKOoHa O jaBHO-
NPUBAaTHOM NApPTHEPCTBY W KOHLEeCMjama yBeAeHo je
Aa je 3a JMNMN spegHoctn of npeko 50 mmanoHa espa,
npe Hero WTo Bnaza yame npepsor y pasmartpakbe,
notpebHa carnacHoct MuHucTapcTBa dUHaHCKja. Y
jaHyapy oBe roauHe cy ycBojeHe AoAaTHE U3MEHE U
OOMyHe 3aKOHa Yy UWby OrpaHu4YaBarba YKyMnHe
obesbehunBarba

d)MCKal]He U310XKEHOCTU n

KOHKYPEHTHOCTM TEHAEPCKOT NOCTYMKa.

AKLMOHM NnaH TpaHchopmaumje Mopecke ynpase 3a
nepuog 2018-2023. rogmHe ycBojeH Yy aeuembpy
2017. roguHe feduHUILE CTpaTelKe CMepHULe U
BPEMEHCKe pOKoBe y Kojum he 6utn cnposepeHe
aKTMBHOCTM noTpebHe 3a cTBapare MoaepHe
nopecke ynpase, Koja he, y3 Kopuwheme
CaBpeMeHUX eIeKTPOHCKUX NpoLeca Npyxutu 6osmy
1 cBeobyxBaTHUjy yCaYry NOPeckMm 0b6BEe3HULMMA U
60/by KOHTPONY W Hannaty npuxona, OAHOCHO
nocnewnt 6opby NPOTUB CMBE EKOHOMMU]E, 3ajefHO
ca pepopmom M MOAEPHM3ALMU]OM WHCREKLMjCKor
Hag3opa. Y jyHy oOBe roauHe CNpoBeAeHo je
OpraHM3aLMoHO pasABajatbe OCHOBHUX aKTMBHOCTU
0/, OHUX KOje ce cmaTpajy CrnopeaHum, ¢ TUM Ja ce
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OCHOBHe aKTMBHOCTU capg, obaB/bajy y matbem 6pojy
OpraHW3auMoOHMNX jeaUHULA, OAHOCHO M3BPLUEHa je
npsa ¢asa KOHcOAMAauumje OCHOBHMX AKTUBHOCTM.
AHann3a NoCcNoBHUX NpoLeca U NOTpebHUX pecypca,
omoryhuhe pasBujarbe afeKBaTHE OpraHW3aLuoHe
CTPYKTYpe U MeHaLMeHTa, yHanpehere ynpas/batba
npojekTMMa W  Au3ajHy afeKBaTHe  CTPYKType
3anocneHunx. Y pgpyroj ¢asv  MmnnemeHtauumje
pedopme he 6UTU ycmepeHe Ha WHbOpPMaLMOHe
cucTeme, OAHOCHO Ha  HWXOB  peamsajH U
MmoaepHusaumjy. Y Toky je cnpoBohere mepa Koje 3a
UWb WMAjy CMakberbe MNPOCEeYHOr BpemeHa 3a
nospahaj MNJB, oAHOCHO MOLWTOBakEe MNPOMNUCAHUX
POKOBaA, Y3 NPUMEHY Hayena onpesHoCTM, Kako bu ce
moryhHoCTK npeBapa cBese Ha MUHUMYM. LleHTap 3a
Be/IMKe nopecke obsesHuke (LIBMO) he npowmputu
CBOj [AeNoKpyr, OAHOCHO 6uhe nosehaH 6poj
cybjekaTa Koju cBoje nopecke obasese WU3MUPYjY
NnpeKo OBOl CUCTeMa, UCTOBPEMEHO, paau ce U Ha
jauarby  KamauuTeTa  OBe  BEOMAa  3HauvajHe
opraHu3aumoHe jeAnHuMLLEe Y OKBUPY MNopecke ynpase.
YcBajatbem nocebHOr 3aKoHa 0 yTBphMBakby NopeKkna
MMoBWHe 1 nocebHom nopesy ctBopuhe ce yca0BM 3a
OCHMBakbe nocebHe jeaumHuue Koja he ce 6aBuTn
YHaKpPCHOM aHa/M30M MMOBMHE W Mpuxoda Auua,
Kako OM Cce UCTpaXkuaum Cay4ajeBu HeoCHOBaHOT
boraherwa. Y anpuay oBe TrOAMHE je MOKPeHyT
npojekat mogepHusaumje Mopecke ynpase og cTpaHe
CseTcke baHKe, Koju obyxsaTa nperien nopeckor
3aKOHOZ,ABCTBA, PEeUHXeHepPUHT NOCNOBHUX
npoueca, pedopmy MHOOPMALMOHUX CUCTEMA U
ynpaB/bakbe NpPojekTuma.

Mobosbluatbe  KBasMTeTa UM TPAHCMAPEHTHOCTH
HaLMOHaNHe CTAaTUCTUKE Ce BPLUM KPpOo3 yHanpehere
cBeobyxBaTHe, MpPaBOBPEMEHE W  ayTOMaTCKe
pasmeHe nofaTtaka uamehy HagAeXHUX UHCTUTYLM]ja.
Y anpuny 2018. roauHe o6jaB/beHa je ucta
MHCTUTYLMja KOje YMHEe CEeKTop OMnLwiTe AprKaBe, Kao 1
OoCTane CeKTope, y CKaagy ca EBponckum cuctemom
pauyyHa (ESA) 2010 u GFSM 2014, Ha ocHoBy Yera he
Peny6inukn 3aBog, 3a ctatuctuky (P3C) (y capagtm
ca MwuHucTtapctBom ¢uHaHcuja u HBC) perynapHo
[0CTaB/baTM nogatke y lNpowmpeHn onwTu CUCTEM
amcemuHaumje nogataka (e-GDDS). HapegHe roanHe
ce nnaHuMpa M NOHOBHO yBOhere M3BelTaBakba Y
dopmu GFS roamwmaka. Takohe, y uuby pasber
yHanpehera capagre Haa/leXHUX WHCTUTYUMja
(M®, P3C u HBC) y centembpy oBe roauHe je
n3merbeH MemopaHAym O capafrM, Kojum je
ycBOjeHa Hajbosba MpaKkca M npeuusnpaHa yaora u
OAroBOPHOCTM CBaKe 0, OBMX UHCTUTYLMja y norneany
M3BelUTaBaka KaKo Yy HaLMOHA/IHUM OKBUMPUMA, TaKO
M Ha mehyHapogHOom nnaHy. Y capafru ca
EBpoctatom 1 MM® HacTassba ce ca yHanpeherwem
CMUCTEMA HALlMOHANHUX payyHa.

Mopeherbe ca NpeTXoaHMM NPOrpamom

CpearbOpoYHM  GUCKANHM  OKBUP HWje 3Ha4vajHO
NMPOMEHEeH Yy OJHOCY Ha MPeTXOAHU AOKYMEHT .
foanwmwn geduumnt Ha Hmueoy og 0,5% BAM n gawe
npeactaB/ba  CPeAHOPOYHM U dUCKanHe
Nno/sINTUKe, ¢ 063MPOM [a je OueHeH Kao OApPXKMB
HMBO KOju omoryhaBa HacTaBaK Cmareha yyewha
ayray bAr.

9 duckanHa crpaterunja 3a 2019. roamHy ca npojekumjama 3a 2020. 1 2021. roguHy.
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Ta6ena 11. NMopehere pUcKanHMX NOKasaTesba ABa nporpama, y % 64N

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

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

MpuspegHn pacty nepuogy 2019-2022. roanHe Huje
NPOMeHEH Y O4HOCY Ha MPETXOAHWN MPOrpam Tako Aa
Cy CBE& MAKPOEKOHOMCKE MpeTrnocTaBke Be3aHe 3a
bUCKAaNHU OKBUP YI1aBHOM HENpoOMereHe UK
npomereHe y Mak0j Mepu. HUBO npmxoaa 1 pacxoaa
y cmucny yvewha y BN je nosehaH.

Huso npuxopa y 2019. roauHun je nosehaH ycnep,
Beher octBaperba npuxoaa y 6asHoj 2018. rogmHu u
NPUIMBA jeQHOKPATHUX MOPECKMX W HEMOPEeCKmUx
npuxoaa y 2019. rognHu. Y HapegHMM rogmHama
HMBO npuxofda je nosehaH 3a CTPYKTYPHM [Jeo
nosehata npmxoga ns 2019. roguHe.

Ha pacxogHoj ctpanm y 2019. roguMHu msBplierse
pacxoga he 6uTM HewTo Behe of MIAHMPAHOT U TO
YINaBHOM  Kao  nociefuua  CHaXXHor  pacTta
KanuTaJIHUX MHBECTULMjA U jeAHOKpaTHOr noseharba
cybBeHuMja. Y HapeaHOM nepuoay Ouekyje ce
HaCTaBaK YCNoOCTaB/beHe [AMHAMWKe peasv3aumje
jaBHMX npojeKkaTa, Te he dMCKanHM NPOCTOP, HACTao
60/60M HannaToM npuxoda, y Hajsehoj mepu 6uTH
nckopuwheH 3a fofgaTHO noseharbe KanWUTanHWUX

ynarama.

5. ®uckanHu pusmum

Y npetxoaHoj aeueHnju Penybanka Cpbuja cyoumna
ce ca peanusaumjom OpOjHMX puU3MKa Koju cy
036W/bHO  yrpo3nan  tbeHy GUCKanHy nosuuujy.
PurHaHCKjCKa KpU3a 1 peLiecrja noropLuasne cy cTake
jaBHMX OMHaHcKja, y3poKyjyhu BUCOKe aeduunte m
ybp3aH pacTt jaBHor ayra. [nobanHa ¢uHaHCKjcKa
Kpu3a, Kao cnosbHM GaKTop, akTMBupana je u
YHyTpalwme pusnke, Te Ccy OTnaaTe Mo OCHOBY

rapaHTOBaHMX KpeauTa, U3BpLUEHa CYACKMX O4/YKa,

pelwaBaka NWUTakba  APMKABHUX  GUHAHCUJCKUX
MHCTUTYUMja W npey3Mmarbe o0baBesa jaBHUX
npegyseha y jaBHM Ayr, [04ATHO MoropLianu

duckanHy nosuumjy. Penybnuka Cpbuja ce y 2014.

rOAMHM Cyoumna v ca KaTacTpodpaaHUM nocaeamuama
nonnasa. YKynHa wreTa (ca rybuumma) npouereHa je
Ha Buwe og 1,7 mapg, espatl.

Kao cpeatbopoyHn unb PuckanHe nonutuke Bnaga
je neduHUcana HU3aK 1 oapKme gedmumnt oa 0,5%
BN, kKoju obesbehyje gasbe cmarbere jaBHOr Ayra.
Kako je y npetxogHOM TporoAuwkem nepuoay
ycnewHo dbuckanHe

cnposefeH nporpam

KOoHconmnaaumje, obesbeheHa cTabUNHOCT jaBHUX
durHaHCKHja M cmarbeHo yyelwhe jaBHor Ayra, Kao Ln/b
nepuoay
AedVHUCAHO je oaprKarbe pUcKanHe cTabunHoCTH, y3

bucKkanHe noiMTMKE Yy  HapeaHOM

19 3HoCK cy NpepayyHaTK Ha OCHOBY peBm3uje nogataka cepuje BAMN oa 2018. no 2021. roanHe.
1 http://www.obnova.gov.rs/uploads/useruploads/Documents/Kancelarija-za-pomoc-poplavljenih-podrucja-infograf-15-04-2016-srb.pdf
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cnposoherbe Mepa Koje 6WM Mpyxuae MOAPLIKY
npuspesHom pacTy. [locebHa naxkwa mopa ce
MOCBETUTU yrpas/batby GUCKAIHUM PU3MLMMA YMja
peanusaumja MOKe Yrpo3uTu ocTBapere
MOCTaB/bEHOr  CPEAHbOPOYHOr  Uuba  dUCKaNHE

NONNTUKE.

PurcKaNnHM pU3NLM NpeaCcTaB/bajy U3N0XKEHOCT jaBHUX
buHaHcHja oppeheHMM OKO/MIHOCTMMA Koje mory
Npoy3poKoBaTU OACTyMawba Of  NpPOjeKTOBaHoOr
duckanHor oksupa. [lo oactynarkba moxe gohu y
NpUXoaMMa, pacxoamma, GUCKaNHOM pe3yaTaTy, Kao
MYy UMOBUHU 1 0baBe3ama ApiKaBe, y O4HOCY HA OHO
LITO je MN/JaHMPAHO M O4YeKMBaHO. Ha crosbawre
pu3nKe, NOMYT NPUPOSHUX KaTacTpoda MK
rnobanHux GUHaAHCKUjCKMX Kpur3a, Bnaga He moxke aa
ytnmye, anm  moryhe je peduHucatm  um3nasHe
cTpaternje Koje 6w ybnaxune HUXOBO Ae€jCTBO
(ouyBarbe ctabunHocTn y A06PMM BpeMEHMMA KaKo
6u y ycnoBuma peuecnje uam Kpuse ¢UCKanHa
NosIMTUKa MMasa NpocTopa 3a aZleKBaTaH OAroBop,
ocuryparbe y caydajy npupogHux Katactpoda u cn.).
YHyTpaLwrbm pusnum, OZLHOCHO HMX0Ba
MaTepwujanusaumja nocneguua cy aKTUBHOCTU Y
jaBHOM CceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HMxoBe
peanusauuje  MOXe  yTMLATM  O4NyKama MU
nonantuKkama Bnage.

NoeHTndukaumja Hajsehux dUCKanHUX puU3MKa Koju
MOry yTULATU Ha ApKaBHe dUHaHcuje y cpearbem
POKy nonasHa je Tayka y b6obem ynpas/bakby
duckanHum pusmumma. O oppeheHum duckanHUm
pu3nLMMa NOCToje AeTa/bHM NMOAALM U 1AKO Ce MOMXKe
naeHtuémnkosatn ga M he UM ca  KoAMKOM
BepoBaTHohom yTuuaTM Ha duckanHe arperate y
cpeatbem poKy. 3a Apyre, nak, He NocToje J0BOJLHO
[JeTa/bHM  nojauM, anaM M caMo  HUXOBO
naeHTMPUKOBakbe NoamMKe cBecT o moryhHocTu aa 'y
HapegHOM nepuoay foBeay [0 OACTyMNakba oOf
nnaHupaHor GUCKasHOT OKBMPA.

MuHucTapctBo ¢uMHaHCcMja mMma Boaehy yaory vy
ynpas/baky OGUCKaNHUM pusmumma. Kao K/byyHa
MHCTUTYLMja 33 CPeaHbOpPOYHO MAKPOEKOHOMCKO M
duckanHo nnaHupare, Gopmynaumjy 1 ynpasbare
byietom, MUHUCTApPCTBO PpUHAHCHjA MOpa MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctas/bakby MHCTUTYLMOHANHE U
3aKOHCKE CTPYKType, Te W3rpaftbM KamauuTeTa
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HEONXOAHWUX 3a ynpas/bakbe PUCKANHUM PU3MLMMA.
OcHOBaHa je oOpraHus3auMoHa jeauHWua  3a
ynpas/barbe GUCKaNHUM pu3mumma Yy MuHuctapctay
¢uHaHcKHja Koja he paguTM Ha jadyarby 3aKOHCKe
perynatMee W MeTOAOJIOWKOr OKBMpPA, W3rpagru
KanauuTeTa, Te pasBujatby TEXHUYKUX anata MU
MmoJena HeonxogHWx 3a npaherwe U npoueHy
duCKanHux pu3nKa. KoHayHO, pe3ynTaT OBWX
aKTMBHOCTM 6uhe wunaeHTMdMKaumMja U npoueHa
pu3MKa W npeanarakbe M3nasHMX CcTpaTernja, Kao
nomoh Bnagu y ouyyBakby CTaBUAHOCTM jaBHUX
dUHaHCKja WTOo je K/byYHU Unsb GUCKaNHE NOUTUKE U
jedaH o4 OCHOBHWMX Mpeayc/ioBa 3a AWHAMWYHMIU
npuBpesHN pacT.

MaKpoeKOHOMCKe npeTnocraBKke u
0CeT/bUBOCT dmcxannux arperarta

OfcTynarba MaKPOEKOHOMCKMX MPETNnoCTaBKM 0f,
OCHOBHOI CLieHapuja MOry A0BecTv 40 OACTynaka
dUCKanHUX arperata o4 NPOjeKTOBaHOr HMBOA.

HeraTMBHM cueHApMO KOjU Yy HapeAHOM nepuoay
nogpasymesa naz npuMspesHe akTUBHOCTU UAU Matby
pact, AoBeo 6M A0 3HAYajHOr CMakbera MPUAMBA
KanuTtasia U CMakbera CNo/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe.
Y TOM cnyyajy gowno 6u 40 Makbux npuxona, U
nocneanyHo seher geduumTa, YKONMKO ce He 6wm
MWAO Ha A0JATHO npunarohaBatbe Ha PaCXOfHO]
CTpaHu. Y cKnagy ca oueHama OCEeT/bMBOCTU
duckanHor 6anaHca, cBaka NpoMeHa peasiHOr pacTa
33 1 n. n. BAN poBoan Ao npomeHe duCKanHor
pesyntata og oko 0,36% BAM. Y cny4yajy pa ce y
HapeAHOM TPOroAuvLIHkbEeM Mepuosy OCTBape HUXKe
cTone peanHor pacta BAM (no 1 n. n. makbe Npoce4yHo
rogmwibe) o4 NAaHMpaHuX, KymynatmeHo noseharbe
¢duckanHor gednumnta 6M M3Hocuao npeko 50 mapa,
AnHapa.

MHbnaumja je OCHOBHa AgeTepMMHaHTa  onwTe
MaKpOeKoHOMCKe cTabunHocTu. Ycnea moandukaumje
ducKanHMx npasunna o HAEKcaLMjM NaaTa U neHsuja, y
HapegHom nepuoay uHbnaumja he y mamoj mepwu
onpeae/bmnBaTh KpeTakbe YKYMHOT HUBOA pacxoaa, Hero
LWTO je To 61O cnyyaj y paHujem nepuoay. LLTto ce Tnue
NpUXoaHe CTpaHe yTuuUaj UHGAaunje Ha MHAUPEKTHe
nopese Mo)e OWTU KPAaTKOPOYHO MOBOJbAH, anu
ycnen, HEMUHOBHOT npuaarohaBarba peasHor H1Boa
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noTpowre Taj edekat ce rybu YKOAMKO je HMBO
[OXOTKa orpaHuyeH. CaMyaH KpaTKoOpouyHu edekaT
MMa 1 geBusHu Kypc. lNMojeanHe npuxopHe cTaBke ce
ycknahyjy rogvwre ca wuHdnaumjom (yrnaBHom
HEMopecKn NPUxXoau U BUCUHA MOjeANHUX aKLU3HUX
cTona), na ca Te cTpaHe NocToju oapehHeHn pusmnK, anu
ycnen, HACKUX NPojeKTOBaHWUX BPeaHOCTM UHNaumje
OH Huje BUCOK. NHbnaumja ca apyre cTpaHe moXKe
WHAMPEKTHO A3 YTUYE HA BUCUMHY AeduunTa n jagHor
ayra. Y caydajy ga ce Kpehe 3HauyajHO W3sHag
TapreTMpaHux BpeAHOCTH, TOKOM npoueca
ycknahuBarba peneBaHTHUX KamMaTHUX CTOMA, MOXe
nohu go noseharba KamMaTHUX cTona Ha jaBHK ayr. Ca
Apyre cTpaHe WMHAEKC NOTPOLUAYKMX LEeHa BEUKUM
[eNoM yTuue Ha KpeTakbe yKynHor gednatopa BAM,
cCaMMM TUM M Ha BWUCUHY HOMWHanHor BAMN, Kao
mmMmeHuoua ydewha geduumnta v jaBHor gyra y 6pyto
fomahem npounssoay.

Ha u3paTke 3a KamaTte, OCMM BWCMHE WU CTPYKType
jaBHOr ayra ytudy 1 GakTopu Kao LITO Cy AEeBU3HU
KypC 1 KamaTHe cTone Ha mehyHapoaHoM 1 gomahem
TpKUWTY. C 063MPOM Ha HeNpeaBUAMBOCT KpeTarba
nojeauHux Bapujabnu, moryhe je nosehare
noTpebHUX cpeacTaBa 3a KamaTe Yy HapeLHOM
nepuogy. KamaTHa nonutuKa Kojy Boge ogpeheHe
mehyHapoaHe uHctutyumje (PEA, ELUB wTth.) moxke
YyTMLATM Ha OMWTW HMBO KaMaTHMX CTOna Ha
MefhyHapoAHOM TPKULTY, WTO 3a Penyb6auky Cpbujy
Kao Masnly OTBOPEHY EKOHOMMUjY MpeACcTaB/ba AOLATHU
OUCKANHN PUBUK.

[pKaBHe rapaHumje

FapaHuuMje uM3JaTe Of CTpaHe [AprKaBe yTUYY Ha
BMCWMHY jaBHOT Ayra, aiM M Ha BUCMHY adeduumTa,
YKO/IMKO OTNAaTy MO KpeauTy yMecTo NpBoBUTHOT

OYKHUKA npey3sme AprKasa. M3pgate rapaHuuje cy
npema aeduHnumnju ogpeheHoj 3aKoHOM O jaBHOM
ayry*? geo MHAMpPEKTHMX obasBe3a M y YKyMmHOM
M3HOCYy ce yKbydyjy Yy jasHu ayrid. OrpaHuuera
NoCTaB/bEHA Ha M34aBakbe HOBMX rapaHuuja gana cy
pe3syntaTe Te ce ydyewhe WMHOMPEKTHUX obaBesa y
YKYMHOM  jaBHOM Ayry cmamyje. MWHAWPeKTHe
obaBese (M3gate rapaHuumje og cTpaHe Peny6navke
Cpbuje) cy yuectBoBane ca 6,6% y yKynHom jaBHOM
Ayry, npema HaLuMOHAaNHOj] MEeTOA0N0MMjKN, Ha Kpajy
2018. roguHe. Yyewhe oBux obasesa y jaBHOM ayry
onaga u y Tekyhoj roamHu, Te Ha Kpajy jyHa 2019.
roguHe oHe YmHe 6,5% yKynHor jasHor ayra. Hajsehe
yyewhe oBMx obaBesa y jaBHOM Ayry, HELITO U3HAA,
14% y npoceky 3abenexeHo je namehy 2009. n 2013.
roguHe.

Yyewhe MHAUPEKTHOT Ayra y YKYNHOM jaBHOM Ayry
Peny6nuke Cpbuje

FFFfFFFESS TSy
Ha Kpajy 2018. roguHe crTarbe Ayra nNo OCHOBY
M34aTuX rapaHumja msHocuno je 1,5 mnppg espa,
oaHocHo 3,5% B/AMM. Crarbe gyra Mo OBOM OCHOBY
CMakbeHo je 3a 6113y 240 MUIMOHa eBpa Y 04HOCY Ha
Kpaj 2017. roguHe. o jyHa Tekyhe roguHe crarbe
Ayra no rapaHuujama nosehaHo je 3a 3,2 MUAMOHaA
eBpa, y 04HOCY Ha Kpaj 2018. roguHe.

12 3aKoH 0 jaBHOM ayry ,,Cnyx6eHun rnacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09, 78/11, 68/15 1 95/18.

13 NeduHuupmja ayra, npema Kputepujymuma s Mactpuxta, namehy octanor, pasnnymnto Tpetupa usgate rapaHumje, y o4Hocy Ha AeduHuLmjy
jasHor ayra npema gomahem 3akoHoZaBCTBY. Y jaBHM Ayr (4yr onwTe ApyKase) ynase, npema Kputepujymuma n3 MacTpuxra, Camo akTuBMpaHe
rapaHupje. lomahe 3aKOHOAABCTBO, MO OBOM MUTakby MMa KOH3E€PBATUBHM]W NPUCTYM, U CBE U3AaTe rapaHumje yK/bydyje y jaBHu ayr.
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Tabena 12. Ctarbe Ayra no oCHOBY U3A4aTUX rapaHLuuja y M. eBpa

KopucHuk 30.6.2019.
Jn ,Cpbujarac” 202,8
Jn ,Nytesn Cpbuje” 331,6
AL HKenesHunue Cpbuje 210,7
AL UHdpacTpykTypa Cpbuja 49,5
,Cpbuja Bo3” a.ga 3,6
,Cpbuja Kapro” a.a. 34,8
Air Serbia 1,1
,faneHunka” a.g. 1,3
JN ,,Enektponpuepeaa Cpbuje” 386,7
,Enektpompeka Cpbuje” a.a. 35,1
JeanHuue nokanHe camoynpase (rpafoBu M ONWTUHE) 215,7
DUAT Aytomobunm Cpbuja 400 17,9
PTG Bop 0,0
Jn ,Jyroumnopt — CAMNP” 13,2
AreHumja 3a KOHTpOAY netera Cpbuje u LipHe Mope 4,7
AL Aepogpom ,Hukona Tecna” 4.4
AT TexHnka” a.0.0. 3,3
JM ,,EMncnoHa TexHunKa u sese” 11,2
YKYMNHO 1.527,3

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCKja, Ynpasa 3a jaBHu ayr

YKynHa oTnsiata rnaBHULE MO OCHOBY rapaHTOBAaHUX
Kpeguta y 2018. roguHn unsHocuna je 23,6 mapa
OvHapa. PayyHoBoacTBeHa metogonoruja, o 2014.
roguHe, Huje y pacxofe YK/byymBana oTnaaTe no
ocHoBy rapaHuuja'®. Og 2014. roavHe [e0 O0BUX
pacxofa je yKk/bydeH y pacxoge byuetal®. HesasucHo
op, ByLIeTCKor U payyHOBOACTBEHON NMPUKa3sa, Ayr Koju
YMEeCTO r1aBHOr AyXHWKa nnaha ap)kasa nosehasa

YKyMHe notpebe 3a 3a4yKMBatbeM.

OTnnaTta ayra No OCHOBY aKTMBMPaHUX rapaHumja,

MAPO AMHAPA

P

.

0

0

2010

MApA AUHapa

.kLLLmII

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

W OTNNAT FaPaHLLK]a (INaBHULA) YK/BYYEeHa Y pacxode (yTHYe Ha AeduumT)

2018

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

Zyra no TOM OCHOBY TPeTMpa Kao GMHaHCKjCKa TpaHcaKLumja.

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

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

M3Bop: MuHUCTapcTBO PUHaAHCH]aA

MnaH oTnnate nNo OCHOBY rapaHumja (yKynHo
rnaBHMLA M KamaTa) y byueTy 3a 2019. roanHy MsHocu
19 mnpa ouHapa, o4 yera ce y pacxoe Koju yTudy Ha
pesyntat ykbydyje 12 mapa AuHapa 3a oTnnarty
rnaBHULE NO rapaHuMjama. 3ak/byyHo ca 30. jyHom
2019. roauHe yKynHa oOTn/iaTa MO OCHOBY
rapaHToOBaHMX KpeguTa wu3Hocuna je 8,1 mnpg
OnHapa.

PacTyhu WHAOMPEKTHW Ayr, Te YK/byunBarbe nena
oTn/aaTa No OCHOBY rapaHumja y byyeTcke pacxoae, u
noseharwe geduumta no Tom ocHosy, nosehann cy
cBecT 0 pactyhum oUCKanHUM  pUSULMMA  KOju
npousunaase No OCHOBY M34aTWX rapaHuuja. Ctora cy
npeayseTe akTMBHOCTU Koje OorpaHMyYaBajy usaasatrbe
HOBMX rapaHuuja. MlameHama 3akoHa O jaBHOM Ayry
3abpatbeHO je u3gaBakbe HOBMX rapaHuuja 3a
Kpeaute 3a notpebe AMKBUMAHOCTM. M3meHama
3akoHa o doHay 3a passoj Penybaunke Cpbuje
oHemoryheHo je Aa/be AaBakbe KOHTparapaHuuja 3a
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rapaHumje uspgate o cTpaHe @PoHAa 3a pasBoj
Peny6nuke Cpbuje.

Mopen orpaHuuyera Yy  M34aBakby  APMKABHUX
rapaHumja K/by4HU KOPaK Yy CMakbery U OTKAakbakby
bUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY je y pedopmu
OPXKaBHWUX M jaBHMX npepy3eha, KOpUCHUKA
rapaHumja, Kako 6u 6uan cnocobHu pa otnnahyjy
cBoje Kpeaute. Behu 6poj npenyseha, Koja cy u
Hajsehu KopucHMUM rapaHLmja, Hanase ce y npolecy
pecTpyKTypupara, O4HOCHO crpoBohera naaHoBa
pecTpyKTypuparba ypaheHux y capafru  ca
mehyHapoaAHUM GUHAHCU]CKMM MHCTUTYLMjama.

foanwum b6yLetom 3a 2019. roguHy naaHMpaHo je
M3gaBakbe rapaHunja Hajsumwe ao 61,6 mapa gmuHapa
M TO 32 Kpeaute HaMereHe peannsauujun
MHOPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa.
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Tabena 14. NnaH nspasara rapaHymja y 2019. roamHu

Pega. M3HoCy OpurmnHanHa Marocy .
bpoj AMHapuma BanyTa opurunantol
P BaNyTU
EBponcKkoj 6aHuM 3a 06HOBY 1 pa3Boj
AKLMOHaAPCKO APYLITBO 3a »Ke/e3HUYKM NpeBo3 NyTHWKa ,,Cpbuja
Bo3”, beorpag, — (Mpojekat HabaBKe eNeKTPOMOTOPHMX rapHUTYpa 3a 11.880.000.000 EUR 100.000.000
pernoHanHu caobpahaj)
YKynHo: 11.880.000.000 EUR 100.000.000
Il Hemaukoj pa3BojHoj 6aHum (KFW)
AL ,Enektpompeka Cpbuje” — TpaHcbaKaHCKM Kopuaop
1. O6peHoBau—bajuHa bawTa/bajuHa bawTta—MN/bessba (LpHa Mopa)— 4.752.000.000 EUR 40.000.000
Buwerpag, (bocHa n XepuerosmHa)
YKynHo: 4.752.000.000 EUR 40.000.000
. EBpoOmncKoj MHBECTULMOHO] baHLM
AKLMOHapPCKO APYLITBO 3a yrNpas/bakbe jaBHOM Ke/le3HUYKOM
MHbpacTpyKkTypom ,MHbpacTpyKTypa xenesnuue Cpbuje”, beorpag —
1. MpojeKkaT PeKOHCTPYKLMje N U3rpasHe APYror KOJI0CeKa Ha Npy3u 11.880.000.000 EUR 100.000.000
beorpag—MnageHosau—-Huw—-TpeweBo—4prKaBHa rpaHuLLa, AeOHMLA
Cranah—hyHuc
YKynHo: 11.880.000.000 EUR 100.000.000
V. MocnoBHMM BaHKama
1 JN ,Cpbujarac” — Usrpaarba pa3BoaHOr racoBoga AnekcaHposal— 2 376.000.000 EUR 20.000.000
Bpyc—KonaoHuk-Pawka—Hosu MNasap—TyTuH (Il daza)
JN ,Cpbujarac” — U3rpaarba racoBoaa Ha Teputopuju Penybnvke
Cpbuje og rpanuue ca Penybamkom Byrapckom go rpaHuue ca
2. Mahapckom 1 Apyrum cyceaHum 3emsbama ca Penybankom Cpbujom 8.316.000.000 EUR 70.000.000
KpO3 ynararbe y Kanutan akumoHapckor gpywTtea South Stream Serbia
AG, Zug, WWBajuapcka
3. JN ,Enektponpuspena Cpbuje” —Oacymnopasarbe TEHT b 16.038.000.000 EUR 135.000.000
YKynHo: 26.730.000.000 EUR 225.000.000
V. KyBajTcKM GOHA, 33 apanckn eKOHOMCKM Pa3Boj
AKLMOHAPCKO APYLITBO 33 yNpaB/bakbe jaBHOM KeNe3HUYKOM
1 MHbpacTpyKkTypom ,MHbpacTpyKTypa xenesnuue Cpbuje” — 6.378.022.800 KWD 18.000.000
M3rpaghba cTaHMYHe 3rpaje XenesHuyke ctaHuue beorpag UeHTtap —
Pazall
YKynHo: 6.378.022.800 KWD 18.000.000
EUR 465.000.000
YKYMHO:
61.620.022.800 KWD 18.000.000

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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Y HapeAHWM rogMHama MJaHWpaHa je oTnsata no
OCHOBY rapaHLuja, anu ca onagajyhum TpeHAom Tako
Aa ruxoso yyewhe y BN onaga ca 0,2% bAM y 2019.
rognHn Ha 0,1% BN y 2022. roanHw.

CTpykTypHe  pedopme  jaBHUX WU OP’KABHUX
npeayseha, HUXOBO 0OCMNOCOG/baBakbe 33 TPMKULLIHY
YTaKMULY U GUHAHCU|CKY OAPKMUBOCT, C jefHe CTpaHe,
M OrpaHU4YeHO U UW/bAaHO W3AaBakbe HOBUX
rapaHumja, c agpyre ctpaHe, gonpuHehe ymamery
bUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY WM OAprKaBakby
pacxoga y  NAAQHUPAHUM, Tj. MPOjeKTOBaHUM
OKBMPMMa Y HapeaHOM CpeAHOPOYHOM Nepuoay.

JaBHa npeayseha

Mocnosake jaBHMX Npeay3eha npeacTas/ba 3HaYajaH
n3BOpP GUCKANHUX PU3MKA, KAKO HA CTPAHM ByLIeTCKUX
npuxoda, TaKO W Ha CTpaHM pacxoga. JaBHa
npeayseha ce y nocnosaky cyodasajy ca H6pojHUM
npobnemuma, of Hannate nOTpaXkuearba, A0
pepoBHoOr U3MMpPUBaHA obase3a npema
NOBEepMOLMMA, APKaBU U 3anocaeHnma 1 ci. [ip»kasa
Kao OCHWMBaY 1 HUXOB jeIMHU BNACHUK je 0AroBOpHa
3a Noc/noBakbe U HUXOBO je nocnefre yTouuiute y
CNy4yajy HennkBMAHOCTU. MOCTOjM HEKONMKO KaHana
KpO3 Koje ce Mory maTepujanv3oBaty OGUCKaNHM
puM3MLM Be3aHM 3a MocnoBakbe jaBHMX npegyseha.
Hajsehu, anu He M jeouHU pPUBKUK, CYy ApKaBHe

rapaHumje pate 3a Kpeaute jaBHUXx npeayseha.
OApKMBOCT, edUKACHOCT U NPOOUTABUAHOCT jaBHUX
npeayseha yTuuy Ha npuxoge byuerta, OAHOCHO Ha
M3HOC Aobutn Kojy ynnahyjy y 6yuyet. Keanutet
npousBoga W ycayra Koje o06e36ehyjy jaBHa
npeayseha ytmuy Ha epuKkacHocT u npodputTabmunHoct
NPUBATHOI CEKTOPa WM Y KPajHOj MHCTAaHUM Ha HUBO
nopesa Koje ynnahyjy y byuer.

JaBHa npepy3eha npepctas/bajy 3HavajaH CermeHT
CprcKe npuBpeae Koju 3anolwsbaBa oKko 71 xusbaay
JbyAun. JaBHa npeayseha ce ocHMBaAjy Kao ApyLITBa 3a
obaB/batbe 4eNAaTHOCTU 04, onwTer uHTepeca. tbuxos
pag ypeheH je 3akoHOM 0 jaBHUM npeay3ehunma, Koju
je ycBojeH y d¢ebpyapy 2016. roauHe, Kao MU
NOACEKTOPCKMM  3aKOHMMA Koju  peduHuwy
cneumdunyHa noapydja Koja Hucy obyxsaheHa
3aKoHOM 0 jaBHMM npeaysehuma (3akoH o
eHepreTuLLM, 3aKoH 0 NPMBPESHUM APYLITBMMA U 4p).

K/byuyHU GUHAHCU]CKM NOKa3aTe/bu NOCA0BakbA
jaBHMX npepyseha

Pesyntatm nocnosaka jaBHMX npeayseha vy
2018. rogmHmn

YKynaH Kanutan penybivykux jasHux npeayseha Ha
Kpajy 2018. rognHe nsHocmo je 1.795 mapa anHapa,
[OOK je Kao Kpajrbu pesynTaT OCTBapeH HeTo rybutak y
m3Hocy og, 1,9 mapa avHapa.

Tabena 15. MnaBHM GPUHAHCHjCKM NOKa3aTe/by NOC/N0BakbA jaBHUX Npeay3eha*, mapa avH.

Onwuc 2017 2018
YKynHa UMOBMHa 2.731 2.805
ConcTeeHn Kanutan 1.673 1.795
YKynHU npuxoam 571 509,9
HeTto nobutak 23,7 -1,9
CybBseHumje 28,6 30,8
CybBeHuuje, 6e3 JM ,Mytesn Cpbuje” 21,7 23,0
MpuHoc Ha concteeHu Kanutan (ROE), y % 1,4% -
MpuHoc Ha yKynHa cpeacTea (ROA), y % 0,9% -
CybBeHumje, % yKynHUX NpMxoaa 5,5% 5,9%

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

Y 2018. roanHun cybBeHumje cy, u3parxkeHe y NPoLeHTy
YKYMHUX NPUX0AA, HA HELUTO BULUEM HUBOY Y OZHOCY
Ha NPeTXoAHy roAuHy u YmHe 5,9% yKkynHux npmxoaa
jaBHMx npeayseha. OagpeheHe cybseHuMje umajy
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KanuTasHWM KapaKTep Kao WTo cy cybseHuumje 3a JI
,fytesn Cpbuje”, Koje cy HamerbeHe PEeKOHCTPYKLUMjU
nyTHe UHPPACTPYKType.
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PesyntaTm nocnoBakba jaBHMX npeayseha vy
2019. rogmHmn

Y npsoj nonosumHu 2019. rogmHe npucytaH je
Nno3uTMBaH TPeHZA MOC/N0Baka Penyb/IMYKUX jaBHUX
npeayseha, 36MpHO nocmaTtpaHo. YKymaH HeTo

pesyntat ytBpheH y npBOj MONOBUHU je gobut y
M3HOCY 0Z4, 8 MAIpA AnHapa. PesyntaT Tekyhe roguHe
je npeuer€eH 3a TpoLwKoBe amopTuaumje JI ,MNytesn
Cpbuje”, jep npeaysehe oBe TPOLLKOBE KUMKW TEK Ha
Kpajy roauHe y LenoKynHOM U3HOCY 3a AaTy roguHy.

Tabena 16. OcHOBHM NOKa3aTe/bu NocaoBama JMN Ha aaH 30.6.2019. roa, y mapa, auHapa

MokasaTesbm nocnosaka 2017 2018 1.1-30.6.2019.
MNocnosHM Nnpuxoam 455,6 469,1 245,7
MocnoBHM pacxoam 423,8 454,1 228,8
MocnosHa oobUT 31,8 15 16,9
HeTto pobut 23,7 -1,9 8
TpolwKoBu 3apaga* 115,7 113,3 53,9

28 28 27

Bpoj JM Koja cy ocTBapuna gobut

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

MN3Bop: PMHAHCKjcKM M3BewTaju 3a 2017. n 2018. rogMHy KBapTasHW M3BewTaju MuHucTapcTea npuspese 3a 2019. rogmHy

Y npBOj NONOBMHM roamHe A06uUT je octBapuao 27
npeayseha y yKynHom usHocy og, 12 mappg, gvHapa.
OBaj pe3ynTaT je BUWW 04 NAaHa y OBOM nepuoay
(10,3 mnppg, avHapa). Hajsehu yTuuaj Ha nosuTMBaH
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HEeTo pe3ynTat y nocmatpaHom nepuogy uma JI
,Cpbujarac”, Koje je ocTBapuio HeTO J06UT y U3HOCY
oA 6 mnpa AnHapa. Ha apyrom mecty je JM LEMNC” ca
ocTBapeHoM Ao6uTn og 3,2 MApA AMHapa.
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Tabena 17. JaBHa npeagy3eha Koja cy octBapuna HeTo Aobut y nepuogy 1.1-30.6.2019. roguHe, y Xu/b. AUHapa

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

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

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

Y npBoj nonosuHu Tekyhe roguHe aeset npeagyseha
je ocTBapmno HeTo rybuTak y yKynHOM M3Hocy og 4

MApA  AMHapa,
naaHMpaHor y oBom nepuoay (436 maH guHapa).

WTO je Jfowuju pesyntat of,

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

Mpeaysehe Peannzauuja Mnan Peanusauuja
2018. roamHa 1.1-30.6.2019. 1.1-30.6.2019.

JN ,,EMUcHMOHa TexHMKa u Bese” 1.755 -6.370 -616
Jn ,Nytesn Cpbunje” -11.243.413 1.417.854 -2.600.251
JN MEY ,,Pecasunua” -2.125.733 -1.226.057 -293.535
,Cpbuja Bos” a.a. -1.490.704 -395.999 -444.240
JBM ,,Cpbunjasoae” 45.740 -31.368 -29.987
JN ,3aBop 3a yybeHuke” -257.120 -66.628 -201.840
»,MokKpa ropa” g.0.0. 230 5.893 -385
JMN 3a cknoHnwTa -126.800 -54.234 -53.253
LJyrommnopT-CAMNP” JN 2.615.743 793.096 -365.481
YKynHO -12.580.302 436.187 -3.989.588

MN3Bop: PrHaAHCKjcKM M3BewTaju 3a 2018. roanHy 1 KBapTasHK u3BewTaju MuHucTapcTea npuspege 3a 2019. rognHy
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Y unsby ymarsera GUCKaNHMX pU3MKa NoBe3aHUX ca
nocnoBakem jaBHUX npeayseha y TOKy cy npouecu
pecTpyKkTypupara Hajsehux jaBHux npepyseha
(rpyne npeayseha Koje ce 6aBe KeNe3HUYKUM
caobpahajem ,Kenesnnue Cpbuje” a.g,
,MHbpacTpyKTypa kenesHuue Cpbuje” a.a, ,Cpbuja
Bo3” a.n, ,Cpbuja Kapro” a.g, JN ENC un JN
,Cpbujarac”). LlenokynaH npouec ce cnposBoau Y
capagtun 33 Bogehum CBETCKMM  (DUHAHCUjCKUM
MHCTUTYUMjama — MM®, CseTckom 6aHKOM U
EBponckom 6aHKom 3a 06HOBY M Pa3Boj (y Aa/bem
Tekcty: EBP/[), Kako 61 ce oBa npeay3seha noctaBuna
Ha 34paBe OocHOBe WM noyena Aa GYHKUMOHMLIY No
TPXKULWHOM MPUHLMAY, Te YMatbUau MNOTeHUMjanHu
dUCKaNHM TPOLIKOBM Koju mory npouctehun us

HKUXOBOTI NOC/N0Bakba.

I ,,Enekmponpuspeda Cpbuje”. NnaH onTummsaumje
6poja 3anocneHnx 3a nepuon 2016-2019. roauHe,
uspaheH y3 nomoh CBeTcke 6aHKe, ycnewHo ce
cnposoan. Y3 nomoh CseTcke 6aHke u EBP/
carnegasajy ce moryhHocTM gasber yHanpehera
ynpas/bakba KOMMAHWjOM Yy Mornesy MeHaLMeHTa,
cucTema nnaHupara M HabaBKM. AKUMOHM NAaH 3a
nobosbliarbe KOPMOPaTUBHOI ynpaB/bakba, Koju je
CaunkeH Ha ocHoBy npenopyka EBPA u koju je
ycBojuna Bnaga y ¢ebpyapy 2019. roguHe, ycnewHo
ce CnpoBOAM.

Bnaga je poHena Benuku 6poj 3aksbydaka (14) no
nuTarby cBojuHe JM EMNC 1 TO 3aK/byyKke Ha OCHOBY
Kojux he ce ycnoctaeutu ceojuHa JIM EMNC (pagu ce o
HEMOKPEeTHOCTMMAa Ha KOjuMa Ce MOXe CcarnacHo
3aKOHMMa YCMOCTaBUTU CBOjUHA) Kao M 3aK/byuke
kKojum JIM ENC npectaje npaso Kopuwherwa Ha
HenoKpeTHOCTMMa M npenasu y cBojuHy Penybnuke
Cpbuje (3@ OHe HEMoOKPEeTHOCTM Ha Kojuma ce He
MOXe YCMOCTaBUTW CBOjMHA). Ha ocHoBy TuX
3aK/byyaKka u3Bpwwuhe ce ynuc npaBa CBOjuUHE Y
kopuct JM EMNC m ynuc npaBa CBOjMHE Y KOPMUCT
Penybnuke Cpbuje. Takohe JIM EMC he Ha ocHoBy
HaBeAEeHMX  3aKk/byyaka  M3BPWMUTM  nNoTpebHe
NpPoOMeHe y MOC/NOBHUM eBUAEHLMjamMa Yy CKAagy ca
3aKOHOM. HaKoH Tora otnoyehe noctynak y Besu ca
NpoLEHOM BPEeAHOCTM KanuTana a HaKoH NpoLeHe,
npuctynuhe ce npomeHun npasHe dopme U3 npasHe
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dopme jaBHOr npegyseha y npasHy dopmy
AaKLUMOHAPCKOr ApyLITBa.

Jn ,Cpbujazac”. NMosehaHa je gucUMNANHA Y HanaaTH
noTpaxmBakba, a METOLON0MNja NPOLEHe ynarama,
KOjy je je npeanoxkmna CeeTcKa H6aHKa, ycnewHo ce
cnposoau. Y HapegHom nepuogy he 6utn omoryheHo
[la 0Ba KOMMaHWja CamMOCTalIHO CEPBUCMPA CBOj Ayr,
6e3 noapuwke 13 byyeta Penybnuke.

Ynnarta gobutu y 6yyet Peny6auke

Ynnata pobutn opf cTpaHe jaBHMX npepyseha wm
AVBUAEHAN OpyliTaBa KanuTana y Kojuma Agpikasa
MMa B/IACHULWTBO MNpeACTaB/bajy 3HayajaH [aeo
Henopeckux npuxoda. Of ycnewHoCTM NOC/N0Baka
oBux npeay3eha 3aBucKU 1 BUCUHA Npuxoaa byyeTa no
OBOM OCHOBY. YnnaTa pefoBHe Jo6UTK U AnBUAEHAM
je penoBaH OyLETCKM HENOpecKM MNpuxoh, AOK ce
ynnate u3 HepacnopeheHe [o6uTM TpeTupajy Kao
NPWXo4 ca jefHOKPATHUM  KapaKTepom U  He
npeacTaB/bajy TPajHU M3BOP NPUXOAa.

Mpuxoan BylLeta No ocHoOBy ynsiaTe A06UTU jaBHUX
npeayseha, Kako pefloBHe, TaKo 1 U3 HepacnopeheHe
[06UTU NPeTXOAHMX ToAMHA, 3aK/bYYHO Ca jyHOM
2019. roamHe nsHocuam cy 111 mun guHapa. Behu
npuxo, MO OBOM OCHOBY O4YeKyje ce y JApyroj
NOJI0BUHU roguHe.

ObaBe3a 3a jaBHa npeayseha ga ynnaTe Hajmakbe
50% pobutu ocTBapeHe Yy MPETXOL4HO] TroAuHU
nponucaHa je 1 3akoHom o byuety Penybavke Cpbuje
3a 2019. rogunHy.

Y6narkaBarbe MOTEHUMjalHUX PU3MKaA, KOjU HacTajy
Kao nocneauua nocnoBakba jaBHUX npenyseha,
obyxBaTa HM3 Mepa Be3aHMX 3a OArOBOPHOCT,
NPodUTabUNHOCT U TPAHCMAPEHTHOCT Yy MOC/NOBakby
osux npeayseha. Moyetkom 2016. roanHe je ycBojeH
HOBM 3aKOH O jaBHUM npeay3ehuma koju he ojavatn
CTPYKTYpY ynpaB/batba M OATOBOPHOCT  jaBHUX
npeayseha. Mpouecn pecTpyKTypuparba MOKPeHyTH
cy vy JN ENC, JN ,Cpbujarac” n ,enesnuue Cpbuje”
a.n, npu yemy he o ycnewHoCTM camor npoteca
pecTpyKTypupara n 6p3unHe cnposohera ycBojeHux
Mepa  3aBUCUTM  edMKACHOCT  NOC/ioBarka Y
byayhHocTu.
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Op>KaBHe PUHAHCUjCKe UHCTUTYLUM]e,
6aHKapCKu cucTem U ocurypare aenosuta

Mpe nepuoga ducKanHe KoHconmaaumje Penybanka
Cpbuja mmana je 3HayajHe ¢uUCKanHe TPOLLIKOBE
CrnallaBarba AprKaBHUX 6GaHaKa. YKYMHU TPOLUKOBM
APXKaBHWX MHTEpBeHUMja y 6aHKapCKOM CcekTopy Y
nepuoay 2012-2015. rognHe nsHocmam cy oko 900
MWANOHA eBpa. ToO je M3HOC M34BOjeH 3a
AOKanutanusaumjy 6aHaka, pasnmunte GUHaHCUKjcKke
TpaHCakLMje NPUINKOM npunajakba  HeycrnewHnx
baHaka ychnewHujum, YyrbYyYyjyhm u  ucnnaty
OCUTYPaHWUX U HEOCWUTypaHUX Aenos3uta (3a wra cy
KopuwheHa u cpeactea dPoHpa 3a ocuryparbe
Aenosuta).

Penybnuka Cpbuja paHac y 6GaHKapCKOM CeKTopy
3eM/be MMa JMPEKTaH YAE0 Y KanuTany:

= BaHKe MolwTaHCKa WreamMoHnua a. a. beorpag, (74,5%),
= KomepuujanHe b6aHke a. 4. beorpag, (41,74%),
= Cpncke 6aHke a. g beorpag, (76,7%).

Y unsby gocneaHor cnposohera usnasHe crpatervje
M CMatberba QUCKANHUX PU3MKA MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedopmMcKe aKTMBHOCTM Yy o0b6nactu
OPXKaBHUX  OUHAHCUMJCKUX  MHCTUTYUMja 3anoyete
2012. rognHe, ogHocHo 2015. roguHe.

BaHKa MolwTaHcKa WwreanoHuua. Y3 nogpLuky Ceetcke
b6aHKe HacTaBuhe ce ca cnpoBoherem cTpaTervje 3a
BaHKy [lOWTaHCKa LWTeAMOHMLA €A Harsackom Ha
npeycmepaBarbe MOC/0OBakba Ca CTAaHOBHULUTBOM,
npeayseTHULUMMA, MUKponpeaysehuma v manum
npeaysehmuma; nobosbluarbe MHTEPHE OpraHu3auuje
6aHKe, KOpnopaTMBHOr ynpas/batba WM ynpaB/batba
pusnKom; jayarbe UT MHpacTpyKType, Kao v naaH
nocnosakba 3a nepmog 2018-2020. rogmHe.

KomepuumjanHa 6aHKa. [pouec npwuBaTM3auuje
KomepuujanHe b6aHKe je y TOKY U odekyje ce aa he
6T OKOHYaH Kpajem gaeuembpa 2019. roauHe.
JaBHM nosmB Kojum Penybauka Cpbuja ornawasa
npofajy akumja oBe 6aHKe Yy HenocpesHOM
BfacHMwTBy Penybnnke Cpbuje w  nosmea
KBanMbUKOBaHe MHBeCTMTOpe Aa noaHecy M3jasy o

3aMHTepecoBaHOCTM 3a ydyewhe Ha TeHaepy
objaB/beH je gmaHa 31. maja 2019. roguHe. Pok 3a
[JocCTaB/batbe M3jaBe O 3amMHTepecoBaHoCcTM 6uo je
baHa 21. jyHa 2019. roguHe U NpUM/bEHO je LwecT
M3jaBa 0 3amHTepecoBaHOCTW. POK 3a AdoCTaB/bakbe
HeobaBe3yjyhe noHyae 6uo0 je gaHa 6. cenTembpa
2019. roguHe. JaBHO oOTBapake Heobasesyjyhux
noHyaa ogpaHo je pgaHa 10. centembpa 2019.
roguHe 1 MuHucTapcTBo ¢UHaHcKja je pobuno
yeTnpwn Baxkehe Heobasesyjyhe noHyae. CBa uetTmpu
noHyhaya nossaHa cy ga yyectsyjy y Apyroj ¢asu
TEeHAEepCKor NOCTyMKa.

Cpncka 6aHKa. Y cknaay ca BnaguHom ctpaternjom 3a
AprKaBHe baHKe, bopmumpaHa je CTpyyHa pagHa rpyna
3a TpaHchopmaumjy Cpnicke 6aHKe %
cneuvjannsoBaHy  OUHAHCUjCKY  MHCTUTYUMjy 3a
npy»arbe CBUX BpCTa OGUHAHCUjCKMX Yycayra W
noApLlUKe HaMeHCKoj nHaycTpuju Penybnuke Cpbuje
haHa 21. jaHyapa 2019. roguMHe u nodyena je ca
dopmanHum pagom y mapTy 2019. rogmHe Kaga je
OAp¥KaHa KOHCTUTYTUBHA CeaHMLa.

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cpnckn duHaHCujckm
cuctem®® cnposegeHa je dpebpyapa 2015. roguHe.
JepHa op KapakTepucTvka Te pedopme jecte M
npeHoc HaA/1eXKHOCTU npahema pesynTaTa
nocnoBaka M pafa opraHa ynpas/batba y H6aHKama,
OPYLWTBMMA 33 OCUTYparbe U APYrMM GUHAHCUJCKUM
MHCTUTYLMjama Ymju je akumoHap Penybanka Cpbuja,
Kao W opraHuM3oBake W cnpoBohere MoCTynKa
npogaje akumja y mw1ma, ca AreHumje 3a ocurypame
AenosnTta Ha MuHKUCTapcTBO PpUHaHcumja, noyes o 1.
anpuna 2015. roguHe. Pedopmom nponuca je vy
Aomahy perynatuMBy TpaHCNOHOBaHa U [lupeKktusa o
pecTpyKTypupatby 6aHaka (Bank Recovery and
Resolution  Directive — BRRD) u  ¢yHKUMja
pecTpykTypuparta 6aHaka nosepeHa je HBEC. VY
neuembpy 2016. roamHe ycBOjeH je ceT nponuca
Kojuma ce y Aomahu  perynaTtopHUM  OKBUP
mmnaemeHtupajy basen Il craHgapgm, udume je
MOCTUFHYT 3HaYajaH cTeneH yckaaheHocT pomahux
nponuca ca peneBaHTHMM nponucmma EY y 0BOj
obnactn, a Tokom 2017. roguHe ce HacTaBWIO ca

16 HapogHa CKynwTvHa ycBojuna je nsmeHe u gonyHe 3akoHa o HapoaHoj 6aHum Cpbuje 1 3akoHa o 6aHKama, Kao v HOBM 3aKOH 0 AreHumjm 3a
ocuryparbe enosuta, 3akKoH O ocuUrypaky Aenosuta, 3aKoH O cTevajy M AnKBUAALUMjM BaHaka v ApyliTasa 3a ocurypare. Ca U3ameHoM ceTa
GUHAHCHJCKMX 3aKOHA, HAMETHYJI0 Ce 1 yCBajakbe AonyHe 3aKOHa O MUHUCTAPCTBMMA.

62



PesnagnpaHa ®urckanHa ctpaterunja 3a 2020. roanHy ca npojekumjama 3a 2021. n 2022. rogmHy

aKTMBHOCTMMa Ha yHanpehewy gomahux nponuca
Kojuma ce ypehyje nocnosarbe HaHaka, a y uUWbY
HUXOBOT Aasber ycknahueaka ca nponucuma EY.
OCHOBHM UM/bEBM YyCBajakba OBMX Mponuca cy
noseharbe  OTNOPHOCTM  HaHKAapCKOr  ceKktopa
nosehatbem KBasuTeTa Kanutana w ysoherem
3alUTUTHUX CcNojeBa KanuTana, 6osbe npahere u
KOHTPO/1a U3NIOKEHOCTN BaHKe PU3NKY IMKBUAHOCTH,
Ja/be  jauyarbe  TPXKULWHE  AUCUMUNAMHE "
TPaHCNapeHTHOCTM NocnoBakba baHaka y Penybauum
Cpbujn objaB/bMBarbeM CBUX peneBaHTHUX
uHbopmaumja o0 nocnosaky bHaHKe, Kao M
npunarohaBarbe  M3BeWTajHOr cUCTEMA HOBUM
perynaTopHUm peLuernma.

JepaH op orpaHuyaBajyhux ¢daktopa 3a pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM MpeAcTaB/bao je penaTuBHO
BMCOK HMBO MpobnematuyHMx KpeguTa. Y aBrycry
2015. rogunHe ycBojeHa je CTpaTerunja 3a pelwasare
npobaemaTMYHUX Kpeauta Koja Cce CrnpoBoAaM
MMMNJIEMEHTALMjOM [ABa TPOroAMllbtba  aKLMOHA
naaHa, jefaH npunpemsbeH of ctpaHe Bnage v gpyru
npunpemsbeH og ctpaHe HBC, y uwm/mby cnywTamwa
HMBOA NpobnematuyHmnx Kpeguta. KibyuyHe obnactu
MMMNieMeHTaLmje  noapasymeBasne Ccy javame
KanauuTeTa 6aHaKa 3a pellaBake NPobaemaTUYHNUX
KpeauTa, yHanpehere perynatmse 3a MpoLeHy
BPeAHOCTU cpeacTaBa obesbehera, pa3Boj TPKMULLITA
npobaemaTUYHUX KpeanuTa u ap.

Op foHowera NOMeHyTe cTpaTerunje, yCBOjeH je U
n3amerbeH Behu 6OPOj 3aKOHCKMX M NOA3AKOHCKMUX
akaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLMOHAIHN KanauuTeT 1
cnpoBefeHe cy HpojHe mepe 3a Nakwy OTNUC M
NMPeHOC  HEeHannaTMBMX  MNOTPaXMBarba  KPO3
[OHOLWeHe 3aKoHa O MpoLeHUTe/bMMa BPeaHOCTU
HENOKPEeTHOCTU (NoyeTak NpUMeHe 3aKoHa — jyH
2017. roauHe) Koju je, nsamehy ocrtanor, yBeo HoOBY
npodecujy — IMLeHUMpaHe NpoLeHUTe/be BPeL4HOCTU
HEeNnoKPeTHOCTM 1 Nponucao obaBesHy NpPoLEeHy Koja
ce cnpoBOAM y C/ly4ajeBMMa Koju ce ogHOCce Ha 3aKOH
O XMnoTeun M 3aKOH O CTeyajy, Kao U NPUANKOM
BpLUEHba NpoLeHa 3a notpebe KpeaUTHWUX MNOCNOBA
Koju cy obesbeheHn xunotekom; obpasoBarbe
CTpy4yHor opbopa (CTpydyHo Teno Koje Tpeba aa
aonpuHece ypehewy W yHanpehewy npodecuje
NnpoLeHnTe/ba  BPEAHOCTM  HEMOKPeTHOCTM) MU
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AoHowere HaunoHanHux cTaHgapaa, Kogekca eTuke
" npasunaa npodecrmoHanHor noHalama
NMLEeHUMpaHor npoueHutessa (y jyny 2017. rogmHe)
Koju, namehy octanor, AedpuHMLWY OCHOBE MpoueHe
BPeAHOCTM HEMOKPEeTHOCTM, MNOCTynak BpLlera
npougeHe, NPeTnoCcTaBKe U YNHbEHULLE O 3HaYaja Koje
ce Mmopajy y3etn y o063up npuavkom u3page
M3BellTaja NpoLeHe, MMHUMAAHWU CapiKaj 3BeLuTaja
0 NPOUEHN M NpaBuIa NPodecMoHaHOT NoHaWaka
JIMLLEHLMPAHOT MpOoLeHUTes/ba; yCBajakbe M3MeHa u
[0nyHa 3aKoHa o nopesy Ha fo6u1T 1 3aKoHa 0 nopesy
Ha pgoxogak rpahaHa wTto je omoryhuno
penakcupaHujy Nnopecky nosMTUKy 3a ogobpasarbe 1
oTnuc bGaHKapCKMX MoTpaxuBaka (Kpaj 2017.
rofl¥He); ycBajatbeé aMaHAMaHa Ha 3aKoH O cTeuvajy
KOjuma je ckpaheH cTeuyajHu MocTynak M nobosbluaH
NnoJio¥Kaj ocurypaHux nosepuiaua (aeuembpa 2017.
rogvHe); npunpemy cryauvje o moryhHoctuma
yBohera 6GaHKpOTa MpMBATHUX MojegMHaua W
npeayseTHUKa y Penybavum Cpbujn, yceojeH je 3akoH
0 M3MeHama 3aKoHa 0 NAPHUYHOM MOCTYMKY U APYro.
Kpajem 2018. rognHe HBC vycBojuna je cetT
NoA3aKOHCKMX akaTa pearyjyhu npoakTMBHO Ha cBe
yyecTanunjy nojaBy HEHaMEHCKOr KpeauTupara
CTAHOBHMLITBA MO HEOMNpPaBAaHO AYrMM POKOBMMA.
OBM nponucM  UMMAjy 3a UMb Ja  [ONpuUHecy
cnpeyaBakby HaCTaHKa NpobaemaTUYyHWUX KpeauTa y
GaHKApCKOM  CEKTOpYy W MNOACTaKHYy  OnpesHo
npeysnumarbe pusnMka of cTpaHe BGaHaKa HMUXOBUM
ycmepaBakbemM Ha OApPXMBO KpeauTupare w
nsberaBarbe NpeKoOMepHe U3/10KEHOCTM oapeheHnm
BpCTama KpeguTHUX Mpou3Boga, He Hapyluasajyhu
TPEeHZ, pacTa KpeauTHe aKTUBHOCTM U Bogehu pavyHa
0 MpaBMMa U MHTEpecMMma KOPWUCHUKa ycayra Koje
npy»kajy 6aHKe, a cBe paguM oO4yBarba M jayarba
¢durHaHcKjcke ctabunHoctn y Penybanum Cpbunju.

Bnaga je 27. peuembpa 2018. roguHe [oHena
Mporpam 3a pellaBarbe NPo6AeMaTUYHMX KpeauTa 3a
nepuoa 2018-2020. roauHe (,,Cny>k6eHun rnacHuk PC”,
6p. 105/18 u 46/19 — y pabem TeKcty: lporpam)
3ajegHoO ca AKUMOHMM MaaHOM 3a cnposoherbe TOr
nporpama YmMme je ycrnewHo UcnyreH n pepopmcKu
LUM/b YHYTap nporpama capagre ca MehyHapoaHum
MOHEeTapHMM GOHAOM M 3aupTaH MNyT 3a [AasbM
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yCrnewaH paj Ha pellaBakby NuTarba NpobiemaTnyHux
noTpakmBamoa.

InaBHM GOKYC NOMEHYTOr LOKYMEHTA jaBHE MOAUTUKE
npeacTaB/ba pellaBatbe NUTakba NPOBAEMATUYHUX
naacmaHa 6aHaka y CTeyajy v njaacmaHa y Mme U 3a
pauyyH Penybanke Cpbuje, Kojuma ynpassba AreHuuja
33 ocuryparbe aenosuta. Y cKiagy ca TUM, YCBOjeHM
Cy CTpaTelKn U roauilby onepaTtuBHU MNAAHOBM 33
AreHumjy 3a ocurypamwe pgenosuta, Pesonyuuja
noptdesba NpobAEMaTUYHMX NAACMaHa, U Pa3BUjeHN
CYy YHYTpallkbK KanauuTeTu 32 hUXOBO pellaBakse. Y
jyHy 2019. roguHe, AreHumja 3a ocurypame genosmra
YCMewWwHOo je OKOHYana npojajy npseor, T3B ,MUAOT
noptdessa”’, HOMWUHaNHE BPeAHOCTU Of OKo 242
MW/IMOHa eBpa, AOK je AdaHa 30. centembpa 2019.
roguHe objaBuna ornac 3a ycTynarbe Apyror, T3B
Be/IMKOT nopTdesba, HOMUHaNHEe BpeagHOCTM of 1.82
Muanjapae espa.

MmnnemeHTaumja mepa 3a pelaBate
npobseMaTnyHMUX KpegmTa, Kako m3 CTpaTerunje 3a
pewasarke HIJl-a, TakoO ¥ U3 ropenomeHyTor
Mporpama, HacTas/ba Aa faje pesyntate. Ha Kpajy
asrycta 2019. roguHe yKynHu 6pyTo npobaemaTnyHm
KpeauTn (HMJ1) 6aHKapcKor cekTopa M3Hocuam cy 995
MW eBpa, U 6unm cy 3a 110 Mna eBpa HUXKK Y 0AHOCY

Ha Kpaj 2018. rognHe.

3ak/mbyyHo ca  asryctom  2019. roamHe, HIJ
nokasaTe/b Ha HMBOY BaHKapPCKOr CeKTopa no npsu
nyT je cnywTeH ncnog 5% v nsHocwuo je 4,9%, wro je
HajHW)KM 3abeneeHn HMBO OBOr MOKasaTe/ba Of
Kaga ra HapopgHa 6aHka Cpbuje npati, 04HOCHO 04,
2008. rogmHe. Y ogHoCy Ha noyeTak roguHe, HIJ
rnokasaTes/b Ha HMUBOY BaHKAPCKOT CEKTOPA, HUXKM je 3a
0,8 n. n. Y ogHocy Ha no4yeTaKk NnpumeHe CTpaTeruje 3a
pewasake HIM/l-a (aBryct 2015. rogmHe) HUXOBO
yyewhe cmo cmarbuam 3a 17,35 n. n. a HMXOB HMBO 3a
72%. To je KOHKpeTHa NoTBpAa 4a Cy mepe Aobpo
AedunHucaHe 1 aa cy gane oanmuHe edekrte. HapoaHa
baHka Cpbuje je penosana WM UM3BaH OKBUpa
Ctpaternje, nonyt  pgoHowewa Opnyke o
payYyHOBOACTBEHOM OTNMUCY BUNAHCHE aKTMBe DaHKe,
WTO je YNOTNYHW/IO perynatopHe akTuBHOCTU. WU

MOKPUBEHOCT HMA KpeauTa npunagajyhum
ncnpasBkama BpeaHOCTU Y CKnaZy ca MehyHapoaHUM
pPaYyHOBOACTBEHUM CTAaHAAPAMMA, KOja je HAa HUBOY
0p4,61,3%, HegBOCMUCAEHO, Y3 CBE Apyre NoKasaTesbe
3gpaB/ba  dUHAHCMjCcKOr  cucTema,  noTephyje
cTabunHocT Hawer 6aHKapcKor cekTopa.

CtBaparbem cTabuHMX yC/0Ba MOC/A0Bakba, Hala
€KOHOMMja je ywna y UHBECTULUMOHM unkayc 2015.
roguHe, U of Taja MHBecTMUMje Boge pobap aeo
pacta ekoHomuje. MpodutTabunHocT npuspese pacre
Yy YCNOBMMAa HWCKe U cTabunHe wHdnauvje u
penaTuBHO cTabuaHor Kypca. CBe cy TO BUAU K/byUYHM
daKTOpW 3a OAPKMBO pellaBarbe nutarba HMJl-a. To
Ce jaCHO BUAN U U3 YNHbEHULE Aa je Y rpaHama Koje cy
M HOCMOUWM Hawer pacTa, 3abenexeH v Hajsehu nag,
HMA-a — wto je eBMAeHTHO Yy npepahunBayKoj
WMHAYCTPUju 1 rpaheBnHapcTBy.

Ocurypatbe 4en03nTa je MexaHM3am Koju SONPUHOCK
ouyyBatby PuHaHCKjcke cTabunHocTM M 0be3behyje
3aWTUTY AenoHeHaTa. CucTem ocuryparba Aenosuta
obesbehyje na ce ceakom 3awTrheHom aenoHeHTy!’
MCNNaTW LEeNoKyNnaH M3HOC yaora y cBakoj 6baHuu Ao
ocurypaHor nsHoca og 50.000 eBpa y cnyyajy cTevaja
WAn  nukeBMpaumje 6aHke. Ocurypatbe AenosuTa
peryimMcaHo je 3aKOHOM O OCUTypatby AernosuTa.

Y okT1obpy 2019. roauHe, ycBojeH je 3aKOH O
M3MeHamMa W [JonyHama 3aKoHa O ocurypamy
penosnta us 2019. roanHe, KOojum ce HacTojano ga ce
CUCTEM OCUTypakba Aeno3uTa A0AATHO YCKAagu ca
Haj6o/boM MmehyHapoAHOM NPaKCOM U CTaHAAPAMMA,
Kao M NpaBHUM TeKOBMHamMa EBponcke yHuje u 1O y
norneay: metoga obpayyHa npemuje (yBoherbe
moryhHOCTM obpayvyHa npemuje Ha OCHOBY HMBOA
pusKKa y nocnoBaky baHaka), ocHoBULE 32 06padyH
npemuje, BWUCUHE BaHpeaHe Mpemuje, 3aWTUTE
OernoHeHaTa CnojeHux wWan npunojeHux 6aHakKa,
LM/bHOT M3HOCa GOHAA 3a Ocuryparbe Aeno3uTa u ap,
cBe ca uwbem  pgonpuHoca  GUHAHCK]CKO]
CTabUNHOCTM KpPO3 MOACTULAj CMatkberby pu3MKa Y
nocnosaky 6aHaka, jauyarbe nosepera jaBHOCTU Y
dUHAHCKjcKM cucTem M nosehartbe eduKacHOCTU
cMcTema ocurypama genosmra .

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

0 ocuryparby AenosuTa.
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Y cuctemy ocurypara genosuta Penybnumka Cpbuja je
YATUMATUBHM FrapaHT MUcnaaTe OCUrypaHMx AenosunTa.
Y cBpxy obesbehuBara cpeactaBa 3a ocuryparbe
aenosuTa AreHuuja Hannahyje npemujy ocuryparba
aenosuta og, 6aHaka 3a pavyH PoHaa 3a ocurypare
AenosuTa, ynpas/ba UmosMHom doHZa u ucnnahyje
Oeno3uTe A0 OCUIypaHOr M3HOCa y C/y4ajy CcTedyaja
WAn nuKBupaumje banke. JopaTHo, cpeactsa doHAa
ce MOry KOpWUCTUTU M 3a ¢dUHAHCUpakbe MOCTYMKa
pecTpyKTypuparba 6aHaka y obumy 1 nog, ycaosuma
yTBpheHMM 3akoHOM Kojum ce ypehyjy bHaHke. Y
cnyyajy Hepoctajyhux cpepctaBa y  doHay 3a
ocurypatrbe fenosuta, Penybnvka Cpbuja ob6esbehyje
ucnnaty 6uno cpeacTsnuma us bylerta, 6uno aaBakbem
rapaHumje 3a 3agyKvBatbe AreHuuje 3a ocuryparbe
AenosuTa.

lapaHumja ucnnaTe ocUrypaHux AenosuTa og cTpaHe
AprKaBe, BMNO AMPEKTHO cpeacTBMMA M3 bByLieTa, Uau
WHOMPEKTHO U34aBarbeM rapaHLuMja 3a 3a4yK1Bakbe
AreHumje 3a ocurypakbe pgenosuTta, MU3BOp je
durckanHux pusnka n moryhmx puckanHMx TPOLKOBaA.
MehyTum, 3axBasbyjyhu nocTurHyTtoj crabuaHocTm
b6aHKapckor cektopa, og 2015. roauHe Huje 6uno
notpebe 3a Kopuwherwem cpeactaBa ¢oHZa 3a
ocuryparbe f[enosuta, HUTW ApKaBe MO OCHOBY
ncnnaTa ocUrypaHux M3Hoca genosua.

Ymarere (UCKaNIHMX pPU3MKa MO OBOM OCHOBY
3aBUCK 0f, CTabUNHOCTM U OAPXHMBOCTM BaHKapCKor
cuctema. Hagasop Hag 6aHKapCKUM  CUCTEMOM,
06a3pmnBOCT Y Naacuparby cpeacrasa v yHanpeherbe
KBa/sMTeTa MMOBMHe 6aHaKa cy OCHOBHM cTy60BM
cTabunHor 6aHKapcKor cucTema.

OcTBapeHu pe3yntatu  6GaHKapcKor  ceKktopa
Penybnuke Cpbuje Ha Kpajy 2017. n Tokom 2018.
rogMHe  npukasyjy crtabunHy npodutabunHoct
b6aHaKa. baHKapcku cektop Penybnuke Cpbuje je y
2018. roguHu nocnoBao npoduTabuaHO, ca HeTo
O0B6UTKOM Npe onopesnBatrba y UsHocy og, 640,6 mun.
eBpa 40K 3aK/byyHO ca asryctom 2019. roguHe
OCTBapeH HeTo A06uTaK npe onopesnBarba Y BUCUHU
04 409,5 mun. espa.

Bucoka KanuTannsoBaHOCT 6aHKapCKOI' CEeKTOpa,
KaKO Ca CTaHOBWULWTa OCTBAapeHOr HMBOaA NOKa3aTe/ba
AleKBAaTHOCTU Kanwutasa, TaKO U Ca CTaHOBULWITa
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CTPYKTYpe perynatopHor KanuTana, Qn[oAaTHO je
yBehaHa, rapaHTyjyhu oTnopHocT 6aHKapckor
cektopa. Ha kpajy jyHa 2019. roauHe, npoceyHa
BPeAHOCT MOKasaTe/ba afleKBAaTHOCTM KanuTasia Ha
HMBOY 6aHKapckor cekTopa Penybavke Cpbuje
usHocn 23,2% (22,3% y peuembpy 2018. roguHe),
WITO je 3HayajHO M3HaZ NPOMNMCAHOr peryiatopHor
MWHUMYMa 0f, 8% U1 BULLIE HErO LLOBOJbHO 3a Nokpuhe
CBMX pU3MKA KOjUMA je CEeKTOp M3/I0XKEH, LWTO
notephyjy M MaKponpygeHuMjanHU CTpec TecToBM
koje HBC penoBHO cnposoau.

OcTtanu GUCKaNHU pUsnLMU

Mopen HaBegeHWx GUCKANHUX PU3MKa MoCToje U
Apyre OKOJIHOCTM KOje YKOJIMKO Ce peanusyjy mory
nosectm a0 ducKanHMX TpowKoBa. 3a nojeguHe
pU3MKe He MOCTOje CMCTEMATM30BaHM NoJaum, anu
uMajyhu y Bugy Aa cy ce nojeAuHM OCTBApUAM Y
62MKOj NMPOLLIOCTM MOMKe ce carnefaty BesMyMHa
HUXOBOT yTUL,Aja HA jaBHe PMHaHcKje. CaMo HUXOBO
naeHTMPUKoBarbe Momake carnefasaky Moryhux
yTuLaja Ha GMCKanHy No3MUMjy 3eM/be Y HapesHOM
nepuoay.

MocnoBatbe jeaMHULA NOKANHE CamMoymnpaBe MOXKe
MMatn OuUCKanHe MMNAMKauMje Ha byuet onwrTe
apkase. MocebHUM duCKanHMM npaBuaAMMa  3a
JIOKa/IHe camoynpaBe MOCTaB/beHO je T3B. ,3/1aTHO
npasuno” T1j. aebumumt je moryh camo 3a peanusauujy
KanuTaiHMX WHBecTUuMja. [locToje m npasuia o
BUCUHM 3a4yKEeHOCTH jeamHuua NIoKanHe
camoynpase, Koja 6u JocnegHoOM  MPUMEHOM
oApKana CTabUAHOCT jaBHWX  ¢MHaAHCMja  Ha
JIOKa/HOM HMBOY. Y TMpaKkcu ce JelaBano fAa
HepeasnHWM MAaHUParbeM KaKo MNpuUxoZa, Tako M
pacxoga gohe [0 HaromunaBakba JoOCNenvx a
HEU3IMUPEHUX obaBesa Koje yrpoxaBajy
bYHKLMOHUCaHE NojeANHUX rPagoBa M ONWTHUHA.

Kako 61 ce nsberna peanunsaumja GUCKanHUxX prsmnka
No OBOM OCHOBY MMUHUCTapcTBO ¢UHaHcuja he y
HapegHOM nepuoay 3HayajHO yHanpeauTu CUCTEM
KOHTpO/E jaBHUX PUHAHCU]A IOKANIHUX CaMoynpaBga y
UM/by MNOLWTOBatba MOCTAB/bEHUX MpaBuaa Of
nnaHupara 40 peanusauuje byyeta Ha NOKaAHOM
HUBOY.
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MocToje 3HaYajHM GUCKANHU PUSULKM MO OCHOBY
CYACKUX 0A/lyKa, Aomahux U mehyHapoaHUX Cya0Ba,
Ka3HM, HAKHaAM LWITeTe o4, CTpaHe APXKaBHUX OpraHa.
Penybnunka Cpbuja je no OCHOBY CyACKUX OAJlyKa Y
nepuoay 2009-2018. rogmHe 13 byyeta naatuna 80,5
Mmnpa auHapa'®, nok je y npsoj nonosuHu 2019.
roguHe no wuctom ocHosy nsiaheHo 10,9 mnappa
AuHapa. [lyr BOjJHUM NeH3MOHepMma Koju je npeyseT
y 2015. roanHu y usHocy oa 10 mnapa agvMHapa, uako
no CyACKOj OANyUM HWje eBUAEHTUPaH Ha OBUM
payYyHMMa, pPayvYyHOBOACTBEHO je TpeTupaH Kao
oTnnaTta Ayra, AOK je y M3BewTajuma 0 GUCKaNTHUM
arperatMma onwTe AprKase pacnopeheH Kao pacxon,
3a coumjanHy 3awTuTy (neHsmje). HesaBucHo op,
HauMHaA eBMAEHTMparba OBaj pacxon NpeacTaB/ba
peannsoBaH QUCKASHM PU3MK MO OCHOBY CYACKMUX
oanyka. Oagnyka EBponckor cyaa 3a sbyacka npasa
obasesana je Penybnuky Cpbujy ga vcnnatu jaBHuU
Ayr No ocHoBy HeucnaaheHe AeBU3He WTeArE KOjy
Cy [ApKaB/baHe 6uBwmux penybamka COP) wun
ApXas/baHu Penybnauke Cpbuje NONOXKMAM  KOA,
baHaka ca ceauwTem Ha Teputopuju Penybauke
Cpbuvje 1 Ux0BUM PuAMjanama Ha TepuTopujama
buBlmnx penybanka COPJ. Y peannsosaHe ducKanHe
pU3NKe 4uMju M3BOP MNPeACTaB/bajy CyAcKe OoAnyKe
cnaga v ogsyka mehyHapogHor apbuTtpaskHor cyaa,
no Kojoj je Penybanka Cpbuja 6una gyxHa ga naatu
40 mun. pgonapa Kao OAWTeTy PYKoj KOMMNaHWUju
,MutnnmHeoc”. Osa o6aBe3a y MOTAYHOCTU je
ucnnaheHa y 2018. roamHu. Penybnvka Cpbuja
nsrybuna je u cnop ca 6enrnmjckum MHBECTUTOpPUMA
Koju cy y MHhuju nsrpagmnm ¢abpuky 3a eKoNoLKyY
npepagy MBOTUHCKOr oTnaza ,EHepro 3eneHa”.
Mcnnata HakHaZe wreTe Mo OBOM OCHOBY Mo4yena je y
2019. roauHun. [oTeHuujanHe obaBese mory
npouctehn n M3 oanyka YCTaBHOr cyfa MO OCHOBY
NoAHEeTUX YCTaBHMX Kanbu n oanyka EBponckor cyza
3a J/byAcka npaBa No MNogHeTMM npefcTaBKkama
pafHWKA HeKajalrmux ApywTBeHUx npeayseha

(HencnnaheHe 3apage, AonpuHOcM 3a 06aBe3HO
couMjanHO OocuTyparbe, 3aTe3He KamaTe, TPOLUKOBM
NOCTYMKa, NOTPa*KMBaka N0 OCHOBY KOMepPLMjaTHUX
TpaHcakuuja).

CTasIHO NpUCYTaH PU3UK O, e1eMEHTAPHUX Henoroaa
M NpuUpogHUX KaTacTpoda obaBesyje ynarawe vy
nporpame npeBeHUMje Kako 6K ce ymaruau
noteHumjanHM GUCKaNHN TPOLLUKOBMU 32 OTKNArbake
LUTeTe HacTane no Tom ocHoBy. Penybaunka Cpbuja ce
y 2014. roauHu cyoumna ca KatactpodasiHum
nocneauuama nonnasa. YKynHa wreTa (ca rybuumma)
npoLerseHa je Ha Buwe o 1,7 mapa espa'®. Y cknaay
Cca 3aKOHOM O OTKNakbakby nocaeguua nonsasa y
Peny6nuum Cpbuju M 3akKoHOM O OBHOBM HAKOH
efleMeHTapHe 1 apyre Henoroage, CpeacTBa 3a 06HOBY
obesbehunBana cy ce us byLIETCKMX M3BOPA, Ha CBUM
HMBOMMA BJIACTW, [AOHaLMja, NpUOra U MOKJIOHA,
3a4yKnBarbem, puHaHcujckom nomohu EY u ap. 3a
obHOBY cy obesbeheHa becnoBpaTHa cpeacTsa vy
m3Hocy og 220,7 mun. espa u oko 300 mwun.
amMepuYKnX fJonapa cpeacTaBa uM3 kpeauta CeBeTcke
6aHKe. Mmajyhu y BUAY CTaNIHO NPUCYTHE pU3MKe 0f,
eleMeHTapHMX Hemnoroga, CcMarere QUCKanHmx
pU3MKa KOjU MOry HacTaTu NO OBOM OCHOBY
nogpasymeBa y/ararkbe y MpeBeHTMBHE nporpame.
Bnapga je y pgeuembpy 2014. roamHe ycBojuna
HaumoHanHu nporpam 3a ynpas/batbe pusnumma og,
efleMeHTapHMX Henorozaa, Koju he 6UTM peannsosaH
y capagwu ca CseTckom 6aHKoMm, YjeaurbeHUM
Haumjama u EY. Y okeBupy HaumoHanHor nporpama
HoBembpa 2018. roanHe, AOHET je jow jeaaH KPOBHM
3aKOH Koju ce 6aBM NpobaemaTMKOM efleMeHTapHUX
Hernoroaa v Katactpoda, a To je 3aKOH 0 CMakbery
pusMKa of KatacTpoda W ynpasB/batby BaHpPeLHUM
cuTyaumjama. Penybnuka Cpbuja je y npBoj NoN0BUHU
rogMHe nnatvna u3 byyeta 1,2 mapag AnHapa 3a
HaKHaze WTeTe 3a NoBpee Un LUTETe HacTane ycnes,
e/leMeHTapHMX Henoroaa.

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

HaHEeTYy OZ, CTPaHe APXKaBHUX OpraHa.

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

UuknmyHo npunaroheHn duckanHM 6GunaHc je
bUCKanHU BUNaHC M3 Kora je UCK/byYeH M3010BaHMU
yTULAj NpUBPeaHOr LMKAyCa, a MAEHTUTET O Kora ce
nonasu je cnepehn?:

FB =CB + CAB

[eo duckanHor 6unaHca (FB) Koju HMje noa yTuuajem
UMKAMYHUX  GAIYKTyauuMja HasvMBa Ce  LMKAUMYHO
npunaroheHn oéuckanHm 6unaHc (CAB), a uumb ose
npoueaype je M30/0Batbe UMKAUYHE KOMMOHEHTE
¢uckanHor 6unaHca (CB) Koja je pesynTaT AejcTBa
npousBogHor jasa. CtBapHM duCKanHu BunaHc buhe
jeAHaK uUMKnMYHO npunaroheHom y caydyajy da je
NPOU3BOAHM ja3 jeaHAK HY/IM, Tj. aKO je cTona pacrta
peanHor B[ jeaHaka NOTeHLWjaNHO].

UuknmyHo npunaroheHn npuvmapHu geduunt ce
ybp3aHO cMatbyje ynopeno ca KpeTarbem onwTer
¢dvcKanHor pesynTtata, ay 2017. roamMHu ynasu y 30Hy
cyouumta. CTPYKTYPHU NpUMapHM bunaHc ounwheH
of, jeAHOKpaTHMX ¢akTopa y 2017. roanHe Takohe
b6enexu NosuTUBHY BpeaHOCT. CTPYKTYpHE NpomeHe

y nopeckom cuctemy Tokom 2012. n 2013. roguHe cy
nouene ga najy pesyntate, Ynme je npouec puckanHe
KOHCOMMAAUMje CYyWTUHCKM U noyeo. HapegHa ¢asa
dvCcKanHe KoHconuAauuje, CcnpoBefeHa TOKOM
apaHXmaHa ca MM®, anu ca Hariackom Ha
CTPYKTYPHOM npunarohaBarby Ha PacxoAHOj CTPaHW,
3HayYajHo je monpasuna GpUCKanHy No3uLmjy 3emsbe.
AHanM3oMm M KBaHTUPUKAUMjOM  CTPYKTypHOT
npumapHor 6unaHca mory ce u3osioBaTu, Npe cBera,
jeAHOKpaTHN edeKTM Ha CTpaHW pacxofa MakKo, Y
nojeAvHUM  rogMHama, Hucy  6e3HavajHun U
jeAHOKpaTHM edeKTM Ha NPUXOAHOj  CTpaHW.
CTPYKTYpPHM NpPUMapHM OWAaHC ouereH Ha OBaj
HaYUH je edrKacaH anaT 3a KOHAYHY oueHy dUCKanHe
nosuumje, a nocebHo y nepuoay og 2014. no 2019.
roavHe, Kaga je ©wucKanHa no3uumja 3Ha4vajHO
nobosblwaHa. AHanM3a CTPYKTYPHOr  MpUMapHOr
bunaHca omoryhaBa carnefaBatbe ycnexa nporpama
KOHCOMMZaumnje, Kao W KBaHTUdMKOBare Mmoryher
durcKanHor npocTopa 3a Aasby penakcaumjy puckanHe
noanTUKe.

20 NNeTasbHMju onuc KopuwheHe meTogonorvje 1 pesyntata mory ce npoHahu y duckanHoj ctpatermju 3a 2013. roamHy ca npojekumjama 3a 2014,
1 2015. roamHy unm nytem nuHka http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=8626
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Tabena 19. duckanHn 6MNaHC U KOMNOHEHTE 3a 06paYyH LUKAMYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuogy 2005-2022. roguHe, % bAN*

duckanHm MpumapHu Uunknnyna UunknanyHo UunknnyHo CTPYKTYpHM Kapaktep
6unaHc duckanum KOMMOHEeHTa npunarohexun npunarohexmn npvMapHu ducK.nonnTuke
6unaHc ducK. bunaHca $ucKanHu bunaHc npUMapHu GUCK. duckanHm — puckanHu
6unaHc 6unaHc** umnync

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

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

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

** CTPYKTYPHU NpUMapHU 6unaHc fobujeH je UCK/byunBarbem NPOLEHEHUX jeJHOKPATHUX NpMXoAa WM pacxoda. PesynTtat Koju npukasyjy
NPOMEHY CTPYKTYPHOT MPpUMapHOr AedpuumTa He UCK/bYYyjy eKcnauuuTHO edekte noseharba edMKACHOCTM HamnaTe Npuxoda, na ce oueHa
CTPYKTypHOT nNpunarohasatba y 2015. 1 2016. rogMHN 4eNMMUYHO pasnKyje of NPeTXo4HO NpuKasaHux edekara.

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Mepe Koje cy ycBojeHe y NpeTXo4HOM nepuroay, Kao u MctoBpemeHo, oTBapa ce MpocTop 3a Aaby

mepe duUCKanHe KoHco/Maaumje cnposeneHe Y penakcauujy GprckaaHe NoNUTUKE, NPBO HA PACXOAHO)],

nepuoay og 2015. go 2017. rognHe, yTuuane cy Ha
3Ha4ajHO  CTPYKTypHO  yHanpeherwe  duckanHe
nosuumje 3emsbe. EdekTn mepa y crnpoBefeHux y
OBOM Mepuoay, Kao M o4YekuBaHu edektn o 2022.
roguMHe, a Koju ce ofHoce Ha pedopme jaBHoOr
CEKTOpa, 3aBpLUeTaK MpoLeca pecTpyKTypupara W
yKuZare nojeamHux cybseHumnja, umajy 3a pesyntat
TpajHe ywTeae Ha pacxo4Hoj CTpaHMU.
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Q HaKOH Tora M Ha npuxoaHoj cTtpaHu. OcTBapeHu
pesynTaty 2019. roanHu n curHMduKaHTaH NPUMapHU
cyduumT pajy npoctop fAa ce ducKanHa MNOAUTMKA
penakcvMpa, M TO Ha HauuMH Koju Hehe yrposuTu
o4 PXMBOCT M onazgajyhy nytawy ayra. MpeasuheHu
duckanHn pgeduumt op 0,5% BAMN y HapeagHom
nepuvofy v fa/be omoryhaBa ocTBapere BUCOKMX
HMBOA NpumapHor cyduumTa. Taj umHunay he nopen
ybp3arba npuBpeaHor pacta npeosnahyjyhe nenosatu
Ha Aa/be cnywTakbe HMBOA jaBHor ayray BAMM.
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MpousBoAHM ja3, cTBapHU, LUKAUYHO NpunaroheHm
M CTPYKTYPHU ducKanHu 6unaHc y nepuoay
2005-2022. roauHe, % bAnN

[N Mpon3BOAHM ja3

duckanHu
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M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

KapakTtep u edpektn pucKkanHe noauTuKe y nepmoay
2005-2022. roguHe*

5 N KapaKkTep ¢pucKanHe NonuTuke - GUCKaNHU MMNyAC

e— [1DOU3BOAHM ja3

% BAN

*3a nepunog 2019-2022. rognHe npuKasaHe Cy NpojeKToBaHe
BpPeAHOCTH.

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]aA
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Kapakrep u edpektu puckanHe nonutuke
y nepuopy 2006—-2019. roguHe

KOHTPaLMKANYHO -

NPOLUKANYHO
eKcnaH3uBHa 3

- @KCNaH3nBHa

2007

2008

Mpown3BoaHu ja3

duckanHu umnync

-3 3
2013
KOHTPaLUKAUYHO
NPOLUKANYHO -
pecToUKTUEHE - PecCTPUKTMBHA

-4

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Tokom 2018. 1 2019. rogmHe GUCKANHU UMMYAC je
NnoO3NTUBaAH jep je KOHconmgauumja y MNpPeTxogHoMm
nepuogy CcTBOpPW/Aa 3HayajaH @WCKanHM npocTop.
OapeheHn MUHUMANHW CTerneH pPecTPUKTUBHOCTMU
MOXe ga notuye of Jasber nobosbluarba
eduKacHOCTM HannaTe jaBHMX npuxoZa. U nopepg,
penaTuBHO HUCKMUX BpeAHOCTU duckanHor
MyATUNAMKaTopa ogpeheHn edekaT Mno3UTUBHON
dVCKanHOr uMMMy/aca Ha npuBpeAHa KpeTamwa je
CBAaKaKo  npucyTaH. Y  HapegHom  nepuoay,
npubnunxasatrbe OCTBapeHMnx cTona pacTta
NoTeHLMjaHOM HWMBOY, Y CafejCTBY Ca OCTBApPEHUM
duckanHum pesyntatmma, omoryhasa ga ¢opuckanHu
uMnync byze yrnaBHOM HeyTpanaH, WTO je foAaTHA
noTBpAa AOCTUTHYTE CTaBUAHOCTM MaKpo-pUcKanHor
OKpy)Ketba. Max/bUBMM AM3AjHUPAEM MPUXOLHE U
pacxofHe NoAUTUKe y HapeaHoM nepuoay moryhe je

Ty CTabUIHOCT 40AATHO OjadaTy.
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7. MNporpam 3a cmamwere ayra

Y cknagy ca npuHUMnom ¢UCKasHe OAroBOPHOCTM,
YKOMIMKO ayr onwTe ap»kase npehe 45% BN, Bnaga
je pyHa pa npeasiioxu mepe Kojuma he ce ayr
NPUBANKUTU LLM/bAHOM HUBOY W BPATUTU Y OAPKMBE
oksupe?!. UctospemeHo, Maktom 3a cTabUAHOCT K
pacT je nponucaHa ropkba rpaHuua ydewha jasHor
ayray BN on 60%, kKao n o6aBe3a 3a 3emM/be YnaHuLe
EY pma 3BaHWMYHMM  [JOKYMEHTOM  MpeAcTaBe
KpegmbunaH nnaaH [ocTM3akba MPOMMCAHOr HMBOA
3a40Bo/baBajyhom 6p3MHOM, YKOIMKO je oBa rpaHuMLa
npexkopayveHa.

Y nepuoay oz 2008. oo 2014. roguHe geduumt onwTe
ApKaBe je 3HayajHO nosehaH y3 MCTOBPEMEHO
€KCMNI03MBHY NyTakby pacTa jaBHOr Ayra, Npu Yyemy je
ogHoc ayra v BN Buwe Hero yaBocTpyyeH. Mepe
duckanHe KoHconnpaumje ycsojeHe Kpajem 2012. u
Tokom 2013. roguMHe OAeNMMUYHO cy ybnaxune oBaj
TPEeHA, a/ln je HUBO jaBHOr Ayra U Aa/be 3Ha4yajHO
pactao. CmarbuMBarbe npumapHor gebuumta vy
nepuoay 2012-2014. rogmHe Huje 6UNO JOBOJ/BHO A3
cTabunmsyje ydvewhe HuBoa jasBHor ayra y BAM.
EdekTn npBor Tanaca puUcKasHe KOHCoMAAUMje, Koja
ce ofHOCWAA YINIaBHOM Ha MPUXOAHY CTpaHy
usoctanu cy, ycneg nosehaHor obuma cuBe
E€KOHOMMWje, KapaKTEePUCTUYHOr Yy nepuoay HaKOH
nogmsarba NOPeckmx cTtoma. Ha pacxofHoj cTpaHu,
BMCOKe KamaTe n ogpeheHun jeaHOKpaTHM pacxoam cy
[0aTHO noropLuaBanv GUckaaHy nosuumjy.

Mepe ¢uckanHe KoHconmpaluuvje 3anodvete Kpajem
2014. rogunHe cnyctune cy npumapHu aeduuut u
ycrnopuae pact jasHor gyra seh Tokom 2015. roguHe.
[o cmamera jasHor agyra y bAMN pgowno je y 2016.
roguMHu, rogvHy faHa paHuje Hero wTo je 6wuno
npeasuheHo apaH:kmaHom ca MM®. Y 2016. rogmHum
oCTBapeH je npumapHu cyomunt oa 1,7% BAMN, unme
Cy Ce KOHa4yHO CTeKAM yCcnoBwM 3a nag ydvewha jaBHor
ayra y bAnN. HakoH Tora, y 2017. roanHn, ocTBapeHun
npumapHu duckanHm cyouumt og 3,6% BAMN nosoam
[0 jow 3HavajHujer naga yyewha ayra, 3a suwe og, 10
n. n. BAMN, Ha 58,7% bBAMN. Tokom 2018. roguHe
HacTaB/beHO je ybp3aHo cmarberbe ydyewha jaBHoOr
Ayra Kaga je cmarbeH Ha 54,4% BAr.

MpumapHu pe3ynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y AN u octBapeHn/npojektosaHu pesyntat, % 64N

4 mm— [1DIMAPHW PE3YAITAT KOjU
crabunusyje yuewhe gyray
BAMN

e O CTBapPEHM (NPOjEKTOBAHM)

npUMapHu duckanHm

pesyntat

% BAN

2018 2019 2020 2021 2022

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

Op 2016. rognHe NpUCyTaH je NO3UTUBAH NMPUMAPHMU
cTabunmnsaumoHu jas. OBaj ja3 ce aAeduHULE Kao
pas/ivka n3mehy ocTBapeHOr NpMMapHoOr pesyiTaTa 1
npumapHoOr pesynTaTta Koju je HeonxogaH ga 6u ce
ctabunusosano ydyewhe jaBHor pyra y Tekyhoj
rognHun. Ynpaso y 2016. rognHu Kag je nytama gyra
npeokpeHyTa, ctabuamsaumoHn  jaz  bHenexu
nosntnsHe BpeaHoctTu. Tokom 2017. n 2018. rognHe
no3uTMBaH ja3 ce nosehaBa ca MaKCMMaAHOM
BpeaHowhy y 2017. roaMHK, Kaga je M OCTBApPeHO
Hajsehe cmamerse yyewha ayra y 6AMN. Y HapegHom
nepuvoay MpojekToBaHe Cy MNO3UTUBHE BPEeAHOCTU
OBOT MapameTpa, WTO AOBOAM A0 Ad/ber onajarba
ydewha Ayra Ka 3aKOHCKO] rpaHuum og 45% BAMN
TOKOM 2024.rogmHe.

M nopepn 3HayajHOr HMBOa OUCKanHe penakcauuje
TOoKOM 2019. rogmHe, HaCTaB/bEH je TPeHA, CMakeHa
yyewha jasHor ayra y BAIM. Mo3uTuBaH npumapHu
¢duckanHu pesyntat y 2019. roguHu opg 1,6% BAN
ytuuahe Ha fgasbe cmakberbe jaBHor gyra 3a 1,5 n. n.
BAM.

Ynpas/batbe W OApPKMBOCT jaBHor ayra he ce
obesbeantu:

" OrpaHuYerbem 13gaBakba HOBWX rapaHLmja;

= OrpaHuMYerem 3aK/byuMBarbad HOBMX MPOjEKTHUX
3ajMoBa y C/yyajeBMMa Aa NpPeTxonHO omnobpeHu
3ajMOBM HUCY edMKACcHO KopuwheHu;

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

cpefcTaBa M3 MOBO/bHMjMX  3ajMoBa WU
NpMBaTM3aLMOHUX NPUXOAA YKO/IMKO 3a TO NocToje
moryhHocTy;

60/bMMm

= paeHTudMKaumjom u yrnpaB/bakbem

dUCKaNHUM pU3nLMMa.

Y cknagy ca Baxehum ducKanHMMm npasuanma
HEOMNXOAHO je Mnporpamom npeaBuaeTv AUHAMUKY
cnywTarba HMBOA jaBHOr ayra Ha 45% BAMN. duckanHu
oKkBup y nepuoay 2020-2022. roauHe, Kojum je
npeasuheHa ctabununsaymja KOHCONNA0BaHOT
¢uckanHor peduumta Ha 0,5% BN, npeactaB/ba
OCHOBHM CL,EHap1Oo 1 cacTaBHMU je Ae0 OBOT Nporpama

3a CMatberbe jaBHor ayra.

3akoHcku npegsuheHo yyewhe jasHor ayray bAM og,
45% 6uhe pocturHyto Tokom 2024. roguHe. Ycnex
nporpama CTPyKTypHor ¢uckanHor npunarohasarba
omoryhuno je cmamere yyewha ayra og 2015. go
2018. roguHe 3a 6am3y 17 n. n. BAM. Kako je
dVCKanHUM npasuaMma npegsuheHa rpaHuua ayra
o4 45% BN Koja ce poctnke Tokom 2024. roante,
ypaheHa je cumynaumja KpeTtawa ydewha y cayyajy
Bapujaumje dakTopa Koju yTUYY Ha AMHAMUKY Ayra L0
2027. roanHe.

" roguwra WHdNaumja og oko 3%

MpeTnocTaBKe y OCHOBHOM CLLeHapujy Ccy:
" HaKOH ocTBapeHor cyduumta y 2018.
KOMDOMWHALUMjOM Mepa Ha MPUXOAHOj MU PACXOAHO]
CTpaHu vy

roguHu,
HapeAHOM nepuoay [onasu Ao
penakcaumje G1MCcKanHe NOIUTUKE YUME Ce AOCTUXKE,
3a TPEHYTHe YC/10Be, MPUMEPEHUjU U OLPNKUB HUBO
duckanHor geduumta og 0,5% bAMN y 2019. roguHu
M FbErOBO OAP’KaBake y Nepunoay HAKOH Tora;
cnopuju pact QGUCKasHMX Npuxoda Yy OAHOCY Ha
HOMWHanHW pact BAI ycnen npomeHe CTPyKType
npuspeae, jayatba WHBECTULMOHE aKTUBHOCTU U
pacta u3Bo3a. OBO BaKM MOJ YyC/NIOBMMA Aa Hema
3HaAYajHUjMX NPOMEHA y NOPeCKOj NMOAUTULM N Aa ce
3HayajHuWje He noropLluiaBsa o6Mm CMBE eKOHOMMUjE;

" N30CTaHaAK HETO NpMpacTa U34aTUX rapaHLumnja HakoH

2019. roaunHe;

" npoceyHa cTona peanHor pacta bAM oa 4% y ayrom

POKY;
NPOCeYHo Y
nocmMaTpaHOM Mepuoay;

= peasiHO HEMPOMEHEH KYPC AMHAPa;
" M30CTaHaK 3HavajHMX NPWAMBA O NMpuBaTU3aumje y

nocmatpaHom nepuogy 2022-2027.

Behn nNpuBaTM3aLNOHK

rogvHe.
EBeHTyanHK npuxoamu
cmambyjy notpeby 3a ¢uHaHCMparbem W 40AATHO

CMarbyjy yyewhe jaBHor ayra.

Ta6ena 20. Cumynaumja HUBOA YKYNHOr Ayra y OCHOBHOM cLieHapujy ao 2027. roauHe, % AN

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

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

OCHOBHM CcLUeHapMo NpeTnocTaB/ba Aa Ce HUBO jaBHOT CueHapuo  ,ycnopeHu pacT  HaKoH 2023”

ayra cnyctm Ha oko 45% BN y 2024. roguHun. Ha
rpadu1KoHy cy NpuKasaHe cMmyaumje anTepHaTUBHUX
CueHapuja KpeTarba jaBHOr Ayra, Y 3aBUCHOCTU O
npomeHa oapehHeHnx npeTnocTaBkM Yy OCHOBHOM
cueHapujy. Pagn 6osber nopehera, M3BplUIeHa je
Bapujauvja camo jegHe Bapujabne, Kao dakTopa
pU3KMKa KOju yTUYe Ha HMBO Ayra.
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nogpasymeBa npoceyaH peasnHu pact bl o oko
0,7%
duckanHor

y NOCMaTpaHOM nepuoay,
neduumnTa
cueHapuo. OBO He nogpasymeBa M WCTU HUBO

y3 WUCTU HWBO
Yy OAHOCY Ha OCHOBHM
duckanHor npunarohaeara jep je notpebHa Beha
aKOMOJalUMja Ha Pacxo4HOj CTpaHM y cuTyaluMjama
Kafa ce benexknm HUKM npuBpegHU pacT. Ha Kpajy
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2027. rogmHe, jaBHM Ayr npema OBOM CLeHapwujy
OOCTUXKe 3aKOHCKM npeasuheH HuBo oa 44,9% BAT.
JepHa oA OnMacHOCTM  KOjy  HOCM  CLeHapwo
NpoAyKeHOr yCNopeHOr PacTa, /IeXXn y TOMe LITO U
nopep ogp:KaBatba HMBOA PpUCKanHor geduumTa Ha
HUCKOM HMBOY, HMBO jaBHOT Ayra He naja A0BOJbHO
6p3o. Ca Aapyre cTpaHe, YCMNoOpeHW pacT, nyTem
ayTOMATCKMUX CTabuansaTtopa, NpoAyKyje BuLIe HUBOE
¢uckanHor peduumta, na cy HeonxoaHa Beha
CMatberba pacxofa Kako bu ce 3agprkana onagajyha
nytaka yyewha jaBHor ayra. lNpucyTaH je pusmK
y/lacka y cnmpany ycnopeHor pacta U HeONxo4HOCT 3a
[OJATHUM Mepama wreare. U nopes oBUX pU3MKa,
cueHapuo omoryhaBa nocTeneHo cmarbere ydyewha
jaBHOr Ayra u ogp»aBake Ha HMBOY mcnog 45%, npu
OCTaNIMM JATUM MPEeTnocTaBKama.

MNopehere pasnuunTmx cueHapuja 1 ytuuaj Ha
BUCUHY jaBHor ayra, % bAnN
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YcnopeH pact HakoH 2023, duckanHa ekcnaHsuja
YcnopeH pact HakoH 2023

e DYICKaNHa eKCcMaH3mMja HakoH 2023

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

CueHapuno ,bucKanHa eKkcnaHsuja HakoH 2023.
roguHe” noapasymeBa 3HayajHWje OACTyMarbe Of
cajawrer CpeaHOPOYHO  MOCTaB/bEHOr  LM/ba
duUCKaNnHe nNoONUTUKEe W p[ocTU3arbe  GUCKanHor
aedvunta oa 2,5%. Y oBom cnyyajy, yyewhe jaBHor
ayray BNy noyeTky ctarHmpa ga 6uy 2027. roanHum
pocturno 48,4% BAMN. JaBHM [yr He [A0CTUXKe
3aKOHCKY rpaHuuy og 45% BN, a HuBo ucnog 60%
ofpXKaBa ce y Le/fom nocmaTpaHom nepuoay. U
nopes, 3HayvajHor

noroplaka bucKanHux

nepdopmaHcH, 0Baj CLLeHapuo noapasymesa U fasbe
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NPUCYTaH NpPUMapHU GUCKANHWM  pe3ynTaT  Koju
omoryhasa penatmsHy ctabunHocT yyewha ayra npu
Jatmm ctonama pacrta bArl.

CueHapmo Koju KoMBUHYje Marby peanHu pact BAM n
nogmsarbe HMBoa GUcKanHor AeduLnTa y NPOCEKY 04,
2,5% BN nma HajHenoBO/bHMjy NyTakby jaBHOr Ayra.
MNpu TOMe jeauHO y OBOM CLUeHapujy Aayr uma
uspasuTo pactyhy nytawy y nepuoay HakoH 2023.
roguHe, a ydyewhe jaBHor gyra noyntbe Aa ybp3asa Ka
HuBoy o 60% BN Ha Kpajy nocmaTpaHor nepunoaa.
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lll. CTPATETUJA YINPAB/bAHA JABHUM 1YTOM O/ 2020. A0 2022. TOAUHE

MNpema 3aKOHy O jaBHOM Ayry, Kao NPaBHOM OCHOBY
3aayKmnBarba Penybnuvke Cpbuje, jaBHU Ayr YMHe cBe
OMpeKkTHe  obase3e  Penybsivke nNo  OCHOBY
3a4y)KMBatba, Kao M rapaHumje nsgate o Penybavke
3a 3afy)KMBarbe jaBHMX npeayseha v jeguHuua
JIOKaZIHe camoynpaBse, Kao M APYrux NpaBHUX vua.
Peny6vKa ce MorKe 3a4yKMBaTh y Aomahoj 1 CTpaHoj
BaNy™, pagn OuHaHcupaka byuetckor geduumTa,
aedvumTta Tekyhe NMKBMAHOCTKM, pedUHaHCUparba
HeM3MMpPEHOr Ayra, 3a PUHaAHCUPaHe UHBECTULLMOHMX
npojekaTa, Kao U 33 M3BpLUABakbe 0baBe3a No AaTUM
rapaHuvjama. Ogpenbama 3akoHa O jaBHOM Ayry
Ha3HayeHo je 4a jaBHM Ayr NpeacTas/ba 6e3ycnoBHyY
1 Heono3uey obasesy Penybinke Cpbuje y oaHocy Ha
OTNNATy raBHULLE, KaMaTe M ocTanux npunagajyhux
TPOLUKOBA.

3a popmynucare Crpatermje 3a ynpaB/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTAaTMBHWM  NPUCTYM,
naeHTMdnKyjyhn moryha orpaHuyera Kpo3 makpo-
€KOHOMCKe MOKasaTe/be, aHa/n3y TPOLWKOBa U
pU3MKa W TPXULWIHWUX YCAOBA KOjU YyTMYYy Ha
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom. Y CBpXy aHaause
KopuwheHn Cy  MHCTPYMEHTM  PUHAHCMparba
OOCTYyNHM  Ha  pgomahem n  mehyHapogHom
duHaHcHjckom  TpKUwTy. CTpaTervja ynpas/batba
jaBHMM [yrom 3acHMBa ce Ha NPUHUMNMMA KOju
aeduHuwy noTtpeby 3a  TPAHCMAPEHTHUM U
npeasMansmm npouecom 33yKUBakba, y3
nepMaHeHTaH Pa3BOj TPXKULLTA APMKAaBHUX XapTuja of,
BPeAHOCTM W TNPUXBAT/bUB HUBO U3NOXKEHOCTU
bGUHAHCHUCKUM pU3MLMMa.

AHanusupajyhn moryhe cTpaTervje 3aAyuBama,
mogaen CeeTcke baHke MTDS yKasyje Aa CTpyKTypa
3a/ly’KMBarba KOja Ce 3acHMBAJIa Ha XapTujama of,
BPeAHOCTM EMUTOBAHMM Y [MHAapMMa M eBpuMa
npeacTaB/ba Hajbos/by onumjy ca acrnekTa TPOLUKOBA
(pu3mka). CrtpaTtervja 3agyskuBarba Penybnuke
Cpbuje Koja je npumersMBaHa Yy NPOTEKAMX neT
roAMHa M Koja ce 3acHMBana Ha KomMbuHauuju
bVHaHCUpaba M3 TPXKUIIHMX UM3BOpa Hajsehum
OeNoM U Ae/IMMUYHO M3 KOHLLeCMOHA/IHMX U3BOpa
durHaHcHparba Nokasana je Aa y cutyaumjama Kaga ce
mory  0b6e3beautu KOHLLeCUOHA/THU n3Bopu
buHaHcuparba Tpeba UCKOPUCTUTU Ta CPeacTBa, jep
Ce Ha Taj Ha4YMH CMakbyjy TPOLLUKOBM PUHAHCHUPatba Y3
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NPUXBAT/bUB PU3UK, YNME Ce OCTBAPYje OCHOBHU LUn/b
ynpas/barkba  jaBHMM  ayrom.  Cutyaumja  Ha
mehyHapogHom ¥ gomahem  dMHaHCUjcKOM
TPKUWTY, YyCnewHa npumeHa mepa duckanHe
KOHconuaaumje y3 obpy KoopamHaumjy puckanHe u
MOHeTapHe NoJNTUKe A0Bena je A0 3Ha4yajHor naja
TPOLIKOBA 3ajyXMBarba Ha [OUHAPCKMM U €BpO
OEHOMMHOBAHUM  XapTujama 0f, BpPeaHOCTn vy
nocnegre TpU TOAMHE U CMakbMBakba PU3MKO
npemmje 3a Cprcke Ap»KaBHE XapTuje of BpeaHOCTH
Ha WCTOPWUjCKM MUHMMYM. HOBM OKBMP aHanuse
moryhux cTpaTernja 3agyKmBarba 3aCHMBA Ce Ha
KOMMapaumju ctpaternje npumermBaHe y NpoTeKImx
neT rogvHa ca cTpaTernjama Koje ce 3aCHMBajy
WNCK/bYYMBO Ha TPXULHMUM dUHaHCKjcKMM
WMHCTPYMEHTUMA [LEHOMMHOBAHWM Yy AMHapuma u
eBpuma.

®uckanHa cTpatervja npegsuha cmarberbe jaBHOT
Ayra onwTer HUBOA AprKase A0 Kpaja 2022. roanHe Ha
HuBO of 48,3% BAM, npn yemy ce y ckaagy ca
CmepHuuama ynpas/bakba jaBHUM ayrom
aednHucaHum op  ctpaHe Csetcke 6aHke M
MehyHapoaHor MoHeTapHor ¢oOHAaQ, Yy OKBUPY
CrtpaTternje ynpas/barba jaBHUM Ayrom BpLUM CTpec-
CL,eHapu1o aHaM3a yTuLaja NpoOMeHe AeBU3HOT Kypca
Aomahe BanyTe y OZHOCY Ha BajnyTe y Kojuma je
OEeHOMMHOBaH jaBHW ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocneawunx cegam rogMHa yvymebeH je 3HauvajaH
Hanpeak y nornegy noseharba NpoceyHe poyHOCTU
OMHAPCKMX  ApXKaBHUX XapTuja o4, BpesHOCTU W
CMaberba TPOLKOBa PpUHaAHCKMpPara No OCHOBY OBOT
BMAA 33a[yXKMBarba, YNME je CMatbeHa WU3/10XKEeHOCT
pu3unKy pedpurHaHcuparba. BUTHO je HanomeHyTH Aa je
y HaBegeHOM Mepuofy MpoceyHa KymnmoHCKa cTomna
OVHAPCKUX  APXKaBHUX XapTuja o4, BpPeAHOCTU
CcMarbeHa ca 12,4%, KONMKO je M3HOCUAA Ha Kpajy
centembpa 2012. rogmHe, Ha 5,5% Ha Kpajy asrycra
2019. roguHe.

CTpaTervjom ynpas/bakba jaBHUM Ayrom ce aAepuHuLly
OCHOBHE Mepe 33 Zia/bW HacTaBaK pa3Boja AMHaApCKOr
TPXKULITA APPKABHUX XapTuja of BpesHOCTH, jep he ce
pasBojeM 0OBOr TP)KUWITA CTBOPUTM jedaH  of,
HeonxogHWX npeaycnoBa 3a noseharbe KpeauTHOr
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pejtnHra Penybanke Cpbuje n cmarberbe M3/10XKeHOCTH
jaBHOr Ayra npema A4,eB1U3HOM PUSKKY.

Penybnvka Cpbuja ce HAKOH HEKO/MKO TroAuHa
oacyctea 2019. roamHe nojaBMaa Kao €MWUTEHT Ha
mehyHapoAHOM GUHAHCUJCKOM TPXKULLTY Ca FKE/bOM
0@ VCKOPWUCTU MNOBOJ/bHE OKOJIHOCTM U BEJIMKO
MHTEepecoBare MHBECTUTOPA M HamMepoM Aa CKYM/bU
OONApPCKM Ay 3aMeHU jedTUHMjUM Oyrom Y eBpuMma.
EmutoBaHa je eBpoobBesHuua y eBpuma Cpbuja 2029

Ha MHAMpeKTHe obasese 177,1 mapa auHapa, 0K ce
39,4 mnpa AVMHApa O4HOCUM HA HerapaHToBaHW Ayr
jeanHmua nokanHe camoynpase 1 300,6 mua. auHapa
Ha HerapaHToBaHu ayr JIN ,MyTtesn Cpbuje”.

Yuyewhe jaBHoOr ayra onwTer HUBOa ApKase y bAMN,%

1.0%
0.8%

0.7% 0.7%

BpeaHocT 1 mapa eBpa ca KYMOHCKOM CTOMOM Of,
1,5% wn ctronom npuHoca op 1,619%, a cpeactsa cy

uckopuwheHa 3a npeBpemeHW OTKyM O0NapPCKUX 48.6%
eBpoobsesHuua Cpbuja 2020 n Cpbuja 2021 y YKyNHOj

BpeaHocTv og, 1,1 mnpa, amepuykux gonapa, uvje cy

KynoHcke ctone 4,875% n 7,25%. 2016 2017 2018 2019/V1I

Ha kpajy aBrycta 2019. roanHe yKynHo CTakbe jaBHOT
Ayra onwTer HMBOA AprKaBe WM3Hocuno je 2.846,7
MAPA AMHapa, oaHocHo 52,6% BAM. Op tora ce Ha
ONpeKTHe obasese ogHocuo 2.629,9 mnpa AnHapa,

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

M [lnpekTHe obaBese

Tabena 21. JaBHu gyr onwTer HUBOA ApXKaBe Peny6auke Cpbuje y nepuoay
Kpaj 2016-31. asryct 2019. roguHe

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

Y npeux ocam meceunm 2019. rogmHe npumeTaH je TPUWTY 32 NpeBpemMeHnM OTKYyn  [01apCKuX

61arn pacT jaBHOr Ayra LLEeHTPaAHOr HUBOA BNACTU Y
Ba/lyTama ca Hajsehum yyewhem y jaBHom ayry, Tj. y
eBpMMa W AuHapuma. Ycnen, 3ajyKuBarba Ha
Aomahem TPXKUWTY XapTuja of BPeAHOCTU Koje ce
Tokom 2019. roguHe [AOMMHAHTHO o0b6aB/bano y
OMHapMma [Jowo je [0 pacTta jaBHOr Aayra y
OMHapuma o4 61,7 mapa aunHapa. Y eBprvma je gowno
[0 pacTta og 816,1 mwun. eBpa, ycnen emuToBarba
EBpoobBesHMLE HAa MehyHapogHOM GUHAHCHjCKOM

eBpoobBe3sHmua Cpbuja 2020 y usHocy og 700 mun.
amepuykmnx gonapa u Cpbuja 2021 y nsHocy oz 400
MU, aMepUYKkmnX gonapa. Ycnen ose TpaHCaKLUMje ca
Apyre CcTpaHe je pgowno [0 Maga Ayra
O0EeHOMUHOBAHOT Y aMepUYKMM 0M1apuMa 3@ NPBUX
ocam meceum 2019. rogmHe 3a 1,1 mapa amepuyKknx
[0napa, a 4o Kpaja 2019. roanHe ce o4ekyje 4o4aTHU
nag  ycnen  paswer npespemeHor OTKyna
eBpoobBesHuue Cpbuja 2020.

Ta6ena 22. Crarbe jaBHOr Ayra LeHTPaHOr HUBOA APrKaBe No OPUrMHAIHUM BasyTama y nepuoay
Kpaj 2016-31. aBryct 2019. roguHe, y MUANOHUMA

2016 2017 2018 2019/VII
EYP 9.862,6 9.656,4 9.216,7 10.032,8
yCa 8.861,4 8.181,3 6.963,9 5.891,4
PCA 639.844,1 632.485,6 708.389,1 770.119,1
LXD 146,4 129,6 120,7 115,8
CneumnjanHa npasa ByYerba 713,1 665,8 618,1 579,1
[Opyre BanyTe (y PCA) 40.270,4 56.843,9 100.910,4 130.117,4
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Y cKnagy ca TeXHhOoM [Aa Ce CMakbM U3N0XKEeHOCT
Ba/lyTHOM PU3UKY, MPOAYXKM POYHOCT M HACTaBM Ca
pasBojeM HOBMX WHCTPyMeHaTa 3a4yXKMBaka Ha
aomahem GUHAHCUMJCKOM TPKMULITY, OCHOBHWU M3BOP
¢uHaHcHMparba y nepuoay 2016-2019. roguHe cy
eMmucunje OUHAPCKUX XapTuja of, BPeAHOCTU, WTO je
yTmMuano Ha nosehare yyewha jaBHOr pyra
LeHTpaIHOT HMBOA BNACTU y AnHapuma ca 20,9% Ha
Kpajy 2016. roguHe Ha 27,4% jasHor ayra Penybaunke
Cpbuje Ha Kpajy aBrycta 2019. rogmHe, ogHOCHO ca
639,8 Mnpa AnHapa KOMKO je M3SHOCUO jaBHU Ayr Y
OVMHapuma Ha Kpajy 2016. rogmHe Ha 770,1 mnpg
AMHapa Ha Kpajy asrycta 2019. roguHe.

Mpema nogaumuma op 31. asrycta 2019. roguHe,
Hajsehu peo jaBHOr ayra onwTer HUBOA [AprKase
Penybnuke Cpbuje je M pabe OEHOMUHOBAH Yy
eBpuma W usHocn 42,6%. 3atum Ccy Hajsuwe
3aCcTyn/beHn guHap ca 27,4% v amepuykm gonap ca
22,1%. OcTaTak gyra je 4eHOMUHOBAH Yy cneumjaHum
npasuma Byyewa 3,0% u octanum Banytama 5,0%.
Tokom 2019. roguHe p[owno je [0 3HAYajHOr
cMatberba ydyewha jaBHOr Ayra y Aonapuma ycnep,
emucuje Hose EBpoobsesHuLe Cpbuja 2029 y eBprma
Ha MehyHapoaHOM GUHAHCUjCKOM TPXKULWTY 3a
notpebe npespemeHor OTKyna [0N1apCKUX
eBpoobBe3sHuua Cpbuja 2020 u Cpbuja 2021. A go
Kpaja 2019. roguHe wu3Bpwuhe ce peoTBapake
emucuje EBpoobBesHuue Cpbuja 2029 n gopaTHor
npeBpemMeHor OTKyna Jo/iapcke eBpoobsesHuLe
Cpbuja 2020. OBe TpaHCcaKkuuje AoBoAe A0 3HavajHOr
pacta yyewha jaBHOr gyra y eBpuma, a ca Apyre
CTpaHe Cmarbera [A0NapCKor Ayra W pUsKKa
M3/10’KEHOCTM KypCy A0/1apa, WTO je jeAaH of, uu/besa
aedvHUCaHMX oBOM  cTpaTternjom. HasegeHum
TpaHCaKLMjama [0/1a3n M A0 CMakberba TPOLUKOBA
3a4yKMBatba 3601 3aMeHe CKyn/ber Ayra jepTUHnjum,
c 063Mpom Aa je KynoH Hoee eBpoobBesHULe Cpbuja
2029 emuntoBaHe y eBpuma msHocmo 1,5%, ook cy
KYNMOHM  MpPeBpPeMeHO  OTKYM/bEHUX  A0JIaPCKUX
eBpoobBesHuua 4,875% u 7,25%. Takohe, Tokom
2019. rogvHe je ycnep onepauvja Ha gomahem
TPXKULWTY XapThja of BpeaHoctn (75% naaHWpaHux
emMucuja je y gMHapuma) gowno Ao pacrta ydewha u
jaBHOr gyra y AMHaApMMa, Te je HauMkbeH O04aTHMU
NoMakK y npouecy guMHapu3sauuje.
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BanyTtHa CTpyKTypa Ayra onwTer HUBOA ApXKaBe y
nepuopy op 2016. ao 31. asrycra 2019. roguHe, %

1.8% 2.5% 4.1% 5.0%

2016 2017 2018
MEUR mUSD mRSD SDR Ocrane Banvte

2019/VIlI

Ha paH 31. asryct 2019. rogmHe, Hajsehu aeo jaBHor
Ayra onwTer HMBOa ap:kase Penybnauke Cpbuje je ca
duKCcHOM KamaTHom ctonom — 80,8%, 40K ce Ha jaBHU
Ayr ca BapujabusHOM KamaTHOM CTOMOM OZHOCK
19,2% yKkynHor jaBHor ayra. Mehy BapujabunHum
KaMaTHMM CTOMama HajBuwwe Ccy 3acCTyn/beHu
EURIBOR n LIBOR Ha eBpo Koju umHe 80,3%, 3aTum
BapwWjabunHa KamaTHa cTonma 3a creuujasiHa npasa
Byyera 10,3% v LIBOR Ha amepwnukn gonap 4,3%, Aok
je yyewhe obaBe3a ca OCTa/IMM KamMaTHUM cTomnama
5,1%.

CTpyKTypa KamaTHUX cTona Ayra onwTer HUBoa
Aprxase y nepuoay oa, 2016. ao 31. asrycra 2019.
roguHe, %

21.5% 21.1% 19.2%

78.5% 78.9% 80.8%

2016 2017 2018 2019/VIlI
B OUKCcHe KamaTHe cTone M BapujabunHe kamaTHe cTone

Tokom 2018. n 2019. rognHe Aowno je Ao Aasber
naja TPOLIKOBA 3aAykuBara Penybnvke Cpbuje no
OCHOBY AMHAPCKMX U €BPO AEHOMMHOBAHUX XapTuja
of, BpeAaHocTM 3axBasbyjyhu pacTy KpeauTHor
pejTuHra 3em/be, OAHOCHO CMakberby Mpemuje
pU13KKa, HUCKOj cToNKU MHNauKnje n nagy pedepeHTHe
kamaTtHe ctone HBC, Koja TpeHyTHO u3HocKu 2,5%,
YMme je HacTaB/beH TPEHJ, 3amMoyeT Yy nociefHem
KkBapTtany 2012. rogumHe. Tokom 2019. roguHe,
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3axBa/byjyhn ocTBapeHMm pesyntatuma, mehy
KOjUMa je Kao jefaH Of Haj3HauyajHUjUX HaBeaeH
ynpaBs/bakbe jaBHMM Ayrom, areHumja Fitch Ratings je
nosehana KpeanTHu pejTuHr Penybanke Cpbuje, ook
je areHumja Moody’s noBehana usrnege ca crabuaHor
Ha MO3UTMBHM HUBO.

Mpernep KpeTarba NPOCEYHUX U3BPLLUHMX KAMATHUX
cTona Ha ANHapCKe ApXKaBHe XapTuje oA BpeaHOCTU
y nepuoay 2014-31. asryct 2019. roauHe, %

14% - 12.99%
12% - 10.93%
10.16%
10% - 9.21%
8.49%
3% | 7.35% 7.54%
5.83%
6% 5.40%
4% 1 4.26%
3.60% +00% %
2% | 2.78%
0% T T T T T T T
3M 6M 53w 2Y 3Y 5Y 7Y 10Y
2014 == 2015 2016
it 2017 2018 i \/|11/2019

Mpernep KpeTatba NPOCEYHUX U3BPLUHUX KAMATHUX
cTOMa Ha eBPO AeHOMUHOBAHE ApKaBHe XapTuje
op BpegHocTn y nepuogy 2014-31. asrycr 2019.

roavHe, %

6% - 5.50%
5% -
4% -
3%
2%

1% A

0% T T T T T

53W 2Y 3Y 5Y 1oy 15Y
2014 2015 2016
—0-—2017 —t— 2018 —m—VI11/2019
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Mpernep KpeTatba cTone NPUHOCA Ha
eBpoo6bse3HuLy Cpbuja 2021, %

Kpusa uena/npuHoc - EBpoobeesnuua 2021 Peny6auke Cpbuje
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Tab6ena 23. MNpojeKuuje oTnaate KamaTa U rnaBHuua Ao 2022. roauHe (Mapg, guHapa)

nasHuua

Kamata

YKynHo

Y ogHocy Ha jaBHu ayr Ha aaH 31.8.2019. roguHe

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

* ca nnaHupaHum buy-back onepaumjama

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

nasHuua
Kamara
YKynHo

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

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

MnaHupaHyM M3HOCK 3a OTNATY KamaTa M rMaBHULA y
2019. n 2020. roguHM, Ha LEHTPaAJIHOM HUBOY
OpXKaBe, YK/bydyjy UM cpeactBa  3a  buy-back
onepauuvje, Kako 6W ce UCKOpWUCTUAE NOBOJbHE
OKOJIHOCTM Ha TPXKMULITY Aa Ce CKYM/bM Ayr 3aMeHMu
jedTUHUjUM 1M No TOM OCHOBY HauuHe ywTeae y
HapeaHVM rogMHama. Camo TpaHcaKumja
npeBpemeHor OTKyna A0MapCKMx 06Be3HMLA HOBOM
€MWCMJOM Y YKYMHOM HOMWHANHOM M3Hocy og 1,0
MApa eBpa M3 jyHa 2019. roauHe, posewhe po
YKYMHUX ylITesa Ha Kamatama of, oko 3,9 munuvjapan
OuHapa, Tokom 2020. wu 2021. roauHe, Kaga
Jocnesajy gonapcke obsesHuue, Tj. 3a HaBeLeHM
nsHoc he 6uTM nnaheHo marbe Kamata Mo OCHOBY
KynoHa 0 kuxosor gocneha.

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

Mmajyhu y BUAY NpOjeKTOBaHM NpUMapHW pesyaTtaTt
byueta Penybnunke Cpbuje 3a nepuog 2019-2022.
roavHe, yK/byuyjyhun n ob6um nosnaverba KPeauTHUX
Cpe/CcTaBa 3a NPojeKkTHO dMHAHCKpatbe o ByLeTcKMx
KOPUCHMKa, edeKTe npomeHe AEeBU3HOr Kypca
OVHapa npema eBpy W amMepuykom gJonapy, Yy
OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy, CTakbe
Ayra LeHTpa/HOr HMBOA AprKase Tpebano 6u aa byae
Ha HMBOY 04, 47,2% BN Ha Kpajy 2022. roguHe.

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

JaBHu Ayr (LeHTpasAHM HMBO BACTK)
[yr ueHTpanHe apxase, y % bAMN

HerapaHToBaHu Ayr jeanHuLa 10KanHe camoynpase, y % b

[yr onwTte ap»<ase, y % bl

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

Y 2019. rogamHu ce oveKyje Naf paumja Koju nokasyje
yyewhe jaBHOr ayra onwTer HMBOaA Ap*kase y A Ha
52,9%, pok ce y 2020. roanHn o4eKyje AasbM nag Ha
51,4%. Y 2022. rogMHW, HAKOH HEKO/JIMKO rogmHa
KOHCTAHTHOI Naja, OYeKyje ce Aa oBaj paumo byae Ha
HuBoy op, 48,3%, uame 61 ce 3HaAYajHO NPUBANNKMO
HUBOY AedUHNUCAHOM PUCKATHUM NPABUIOM Y 3aKOHY
o byuetckom cuctemy (45%). MNpeasuha ce ga he
HerapaHToBaHW Ayr jeAUMHULA IOKA/IHE cCamoynpase Y
HapegHOM nepuogy bWUTU Ha penaTMBHO CTabUAHOM
HMBOY o4, oko 1,0% BN y 2019. roanHn go 1,1% BAN
y nepunoay oa 2020. o 2022. rognHe.
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Crarbe jaBHOr Ayra npema Kputepujymmma us
Mactpuxra

Ba)HO je HamomeHyTM pfa, nNpema HaLMOHANHOj
MEeTOZ0N0MNjK, Y CTakbe jaBHOT Ayra ynase AUPEeKTHe
obaBe3e LEHTPasIHOF HMBOA B/ACTU, Kao W CBe
WHAMPEKTHe obaBe3e, OAHOCHO rapaHTOBaHU Ayr Y
KOPUCT jaBHWMX npeayseha, jeauMHULA NOKanHe
camMoynpase 1 APYrnux NpaBHMX UL YMjK je OCHMBAY
Peny6aunka Cpbuja. Y cTarbe ayra ynase cBe rapaHuuje,
6e3 063upa ga v he y HapegHOM nepuoay oHe 6UTK
nnaheHe n3 byuera.
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C 0631pom Ha TO A3 je jefaH Of rNaBHUX EKOHOMCKUX
M MNONUTUYKMX  uu/beBa  Penybnuke  Cpbuje
npuk/bydyerwe EY, Kao npegycnos ce Hamehe
ycknahusarbe gomahe metozonorvje y cknagy ca
€eBPONCKMM CcTaHgapauma. M3 Tor pasnora, crame
jaBHOr ayra ce aHanusupa pPefoBHO M Ha OCHOBY
KpuTepujyma noctaB/beHux Yrosopom y Mactpuxry,
KOju npeactaB/ba CUCTEMATM3OBAHE CMepHuue Yy
LM/bY OAPMKMBOCTM jaBHOr Ayra W uUcKanHor
cMCTeMa, OAHOCHO MaKpPOEKOHOMCKE CTabuaHOCTU.
Mpema oBMM KpUTEpPUjyMMMA, Yy CTakbe jaBHOr Ayra
Tpeba yK/bYuMTWM, nNopes AMPEKTHUX obasesa

LEeHTPa/HOT HWMBOA BNACTW W HerapaHTOBaHW ayr
jeAMHMLA NIOKaHe camoynpaBe, ann UCK/bYYUTU ayr
No OCHOBY AMPEKTHUX U MHAMPEKTHUX obasesa 3a
Koje ce of cTpaHe Penybauke (LeHTpasHOr HMBOA
BNACTM) He BpLue nnahakba.

OBaj Ayr ce mepu MO0 HOMWHANHOj BPEAHOCTU KOju je
jelHaK yroBopeHWMm M3HOCMMa Agyra Koju ce Bpaha
Kpeautopuma o poky gocneha, WTO 3HaYM Aa jaBHM
OyT HYje noj yTuuajem NpoMeHe TPXKULWHUX MpUHOca
N UCK/byYyje HennaheHy obpayyHCKy Kamary.

Tabena 26. CTpyKTypa 1 NpojeKuuja cTakba jaBHor gyra npema MacTpuxT Kputepujymy go 2022. roguHe

(mnpg anHapa)

2018 31.8.2019. 2019 n 2020 n 2021 n 2022 n
YKynHe AnpekTHe obasese 2.464,3 2.553,9  2.549,3 2.648,4  2.760,6 2.889,5
lapaHToBaHuW oyr 96,7 97,6 99,8 106,8 110,1 95,6
Octanu ayr cektopa Apase 0,3 0,3 7,1 6,5 4,8 3,0
Ayr jeAvHUUa nokanHe camoynpase 63,1 64,6 71,9 81,2 86,2 91,4
[yr nHCTUTYuMja coumjanHor ocuryparba 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
JasHu ayr Penybauke Cpbuje 2.624,4 2.716,3 2.728,1 2.843,0 2.961,8 3.079,5
Jashu ayr Penybauke Cpbuje/BAMN 51,8% 50,1% 50,4% 48,8% 47,3% 45,7%

MpuHUMNK ynpass/bakba jaBHUM AYyrom

Mpema 3aKkoHy O jaBHOM Ayry, MPUMApPHU LuUb
3agykuBarba Penybnvke Cpbuje u  ynpas/batba
jaBHMM gyrom je obesbehuBarbe cpeacTaBa 3a
pefoBHO cepBucMpatbe OyleTckux notpeba no
HajNnoOBOJ/bHUjUM ycnoBMma " TPOLUKOBMMA
buHaHCcUparba y3 NpUXBaT/bMB HUBO pu3MKa. Ha
ocHoBy Tora, CTpaTteruja ynpas/batba jaBHUM [yrom
Penybnvke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwte
LUu/beBe U NpUHLMNe:

1) Ocurypatu dpmHaHcupare puckanHor aedmumnta un
pefoBHO cepBucuparbe obaBe3a MO OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnuvke Cpbuje;

2) OeduHUCaTN NPUXBAT/bUB HUBO PU3NKA KOjU Tpeba
Ja byne oppeheH y ycnoBMMa UW/baHe CTPYKType
noptdoninja ayra y CMUCAY BanyTHe CTPYKType ayra,
CTPYKType KaMaTHWMX CToMa, CTPYKTYype POYHOCTM M
CTPYKType Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HactaBuTM pa3Boj TPXKULITA APXKABHUX XapTuja o4,
BPeAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha gomahem u
mehyHapoaHOM TPXKWUWTY, WTO 6WM nomorno y
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CMakery TPOLWKOBa 3aAyXuBakba Yy cCpegHhem U
AYyrom poRy,

4) OmoryhuTi TpaHCMApeHTHOCT U NpeABUAMBOCT
npoueca 3afyXunsara.

CtpaTeruja ynpaB/batba jaBHUM AYyrOM KOH3UCTEHTHA
je ca onwTUM cpearbOPOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM U
bUCKANHUM OKBUMPOM.

CTpaTernja ynpas/bakba jaBHUM AYyrom y HapeaHOM
cpefrOpoyYHOM  nepuony  basvpa ce  Ha
duHaHcupawy geduumnTa M rnasHuue ayra byuyeta
Penybnuke Cpbuje yrnaBHom nyTem emucuje
APXKABHUX XapTuja of BpeaHOCTM Ha gomahem M
MehyHapOAHOM  TPXMWWITY KanuTana. TpxkuwTe
OPXKaBHUX XapTuja of BPegHOCTU je jow yBeK Y
pPa3Bojy M jedaH o4 MpUHUMNA ynpaB/bakbd jaBHUM
ayrom je  ¢GnekcmbuaHocT, Kako 64 penoBHO
cepBuUCUpatrbe obaBesa 6uno obesbeheHo.
dnekcnbunHoct he ce ornepgatm y gomeHy msbopa
TPXKUWTa Ha Kome he ce BpPWWUTU 3adyKUBarbe,
Ba/lyTe 3aJy*KMBatba U MHCTPYMEHTa GUHAHCUpatba.
N360p cTpyKkType ¢duHaHcMparba y3umahe y o63ump
TPEHYTHO CTakbe W TpeHZ pas3soja gomaher u
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MmefhyHapogHOr  GUHAHCUjCKOT  TpKMWTa  (HWMBO
KamMaTHUX CToMNa, Npemuje pu3vKa, KpuBY NMpPUHOCA,
OeBM3He  KypceBe  pedepeHTHMX  Banyta) MU
NPWUXBaT/bMB HUBO W3NOMKEHOCTU GUHAHCU]CKUM
pusnymma.

Uum je pa ce y HapegHOM AyropoyHOM nepuoay
buHaHcuparbe obaB/ba npe cBera emMuTOBakeM
OVHAPCKMX XapTuja of, BPeAHOCTM Ha Jomahem
TPXUWTY. TpeHyTHa cuTyaumja ynyhyje Ha To A4a,
YMPKOC 4YBPCTO] OANYYHOCTU Ka passojy fomaher
TPXULWWTA APMKABHUX XapTuja of, BpegHOCTW, jedaH
neo  duHaHcMpara Moxe 6uTM o0be3beheH Ha
MehyHapoaHOM  PUHAHCKMjCKOM  TPXUWTY Y
cpearbOpoYHOM Nepuoay.

Mo3ajm/buBatbe y CTPaHO] BanyTW, KAo HMOp. Yy
amMepuyKkMm Jonapuma, 3a cobom nosiaunm U
[EBM3HU PU3BUK YyCien MpPOMeHe Kypca eBpo —
aMepuYKkM [onap, Te je U3 Tor passora HeONxo4HO
PasMOTPUTU U KOPUCTUTM MOTFYhHOCT XelInHra.

MonuTUKa ynpas/bakba jaBHUM AyroM Mmopa Aa y3me y
063Mp OyropoyHy MepcneKkTUBYy, anu Ce OAJlyKa O
bUHaHCUparby BYLETCKUX M34aTaka Mopa AOHOCUTU
roavwme. Ofsyka O roAuWHeM 3afyXuBakby ce
[OHOCM Yy OKBMPY 3aKoHa O byueTy 3a ogpeheHy
duckanHy roamHy. Y 3aBMCHOCTM 0O MpOMeHe
OCHOBHUX dpucKanHux arperata moryha je Kopekuuja
nnaHa 3afyKu1Bakba TOKOM dUCKanHe roguHe.

®UHAHCUjCKM pU3ULM U Mepe 3a ynpaB/bakbe
duHaHCHjckum pusmumuma

®dUHAHCU]CKM 1 UCKANHU PU3MLM MOTY A0BECTM A0
seher pacra jaBHor ayra Hero LWTo npeasuha 0CHOBHM
CUEHapuo. PU3NLM KOjW CYy MPUCYTHU M KOjU MOry Aa
[oBedy [AO pacTa  3a4yXeHoCTM M TPOLIKOBa
cepBucMpamba jaBHor ayra cy: pU3NK
pebuHaHCUpakba, AEBU3HU PU3MK, TPKULWHU PUSKK
(p13KMK KamaTHMX cToMa, PU3MK MHbNauUMje), PU3KK
NMKBUAHOCTU, KPEAWUTHU U OnepaTMBHU PU3MLU U
pusuMuM  Be3aHW 3a  AMCTPMBYLMjy TPOLLKOBa
cepsucuparba (CTpyKTypa [Ayra, KOHLUEHTpaluja
obaBe3sa).
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Y uu/by CMarbera M3N0MKEHOCTU (GUHAHCUJCKUM
pusunumMma notpebHo je cnposoautu cneaehe mepe:

1. pusuk pedrHaHcupar-a

= nogeharbe yyewha cpesbOPOUYHUX U AYFOPOUHUX
OUHAHCU]CKMX MHCTPYMEHATa AEeHOMWUHOBAHUX Y
AVHApMma Ha gomahem GUHAHCUCKOM TPXKULLTY;

= paBHOMepHa pacnogena o6aBesa no 0CHOBY jaBHOT
Ayra Ha roAuWHeM HUBOY Y HapegHoOM
AYropo4yHOM Nepuosy;

" NpoAy)KaBabe MPOCEYHEe POYHOCTM Ayra Koju ce
emMuTyje y XxapThjama of, Bpe4HOCTH;

2. EeBU3HN PU3BUK

" HacTojatbe Ja Cce cmakn  yyewhe Aayra
OEHOMMHOBAHOI Y WHO-Ba/NyTUM Y3 YyBarKaBarbe
TPOLWKOBA HOBOr Ayra (TPOLWKOBWM AMHapu3auuje
ayra);

= Kkopuwherbe PUHAHCKMjCKMX f[epuBaTa Yy LMU/bY
nMMuTUparba  edekata  nNpomeHe  Kypcesa
pedbepeHTHUX BanyTa;

" HacTojatbe [Ja CchnosbHUM Ayr byae yrnaBHoOM vy
€BpMMa U Aa ce A0MAPCKU AYyT KOPUCTM CaMO aKo je
duHaHCUpatbe Ha MehyHapoAHOM TPXKUWTY Y
Aonapuma jedTnHUje y3 Kopuwhemre
dUHaHCKHjCKMX AepurBaTa 3a IMMUTUPatbe PU3MKa;

3. TPRUWHM PU3MK (PU3MK KamaTHMX CToMa, PU3MK

UHdnaumje)

" HacTojatbe Ja Ce MPOAYKM MNPOCeYHa POYHOCT
nomaher ayra y aAMHapvma;

" HacTojatbe [a PU3MK MO OCHOBY KamMaTHMX CTOMa Ha
CMO/bHM Ayr He yrpoxasa AyropoYyHu UW/b
MWUHUMM3aLUMje TPOLLKOBA jaBHOT A4yra;

4. PU3UK TIMKBUAHOCTU

" MepmMaHeHTHO oJprKaBake HMBOA FOTOBMHE Ha
payyHMma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHo ¢uHaHcuparbe obasesa y
MUHUMYMY Of, YeTUPWU MecCeLa U Ha HUBOY KOju
omoryhaBa ancopnuujy eBeHTya/lHUX MarbhX
npuaAMBa MO OCHOBY 334yKMBatba Yy OAHOCY Ha
nnaH;

" 3[1eKBATHO ynpaB/batbe C10604HUM FOTOBUHCKMM
cpeacTBMMA Ha padvyHuma Penybauke Cpbuje y
CKNlagy ca npuHumMnuma asset-liability management
Wy cknaay ca moryhHocTMma;
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5. KpeguTHU 1 onepaTUBHU PU3ULLU

= cnpoBoherwe TpaHcakuMmja ca  GUHAHCUjCKUM

AepuBatuma camo ca drHaHCHjCKUM
WMHCTUTYyUMjamMa Koje UMMajy BWUCOK KpeguTHW
pejTuHr;

= gopuwhere QGUHAHCUJCKMX WMHCTPYMEHATa Koju
NIMMUTUPAjY KPEAUTHU PU3UK;

" faBatbe rapaHumja u opobpasarbe HOBOr Ayra
jeaMHMLAMa NOKanHe camoynpaBe Camo aKo
MoCTOjU aieKBaTHA aHa/M3a O PENATUBHO HUCKOM
cTeneHy BepoBaTHohe ga ce peanusyje rapaHumja
AW a3 jeguMHULA NOKasHe caMoynpaBe MocTaHe
HECO/IBEHTHA Y CPeaHOPOYHOM NepUoaY;

= yBoherbe afileKBaTHE KOHTPOJIE Y CBUM MOCAOBHUM
AKTMBHOCTMMA Yy YnpaBu 3a jaBHWU Ayr U
yHanpehere 3Hakba 3anocNeHux;

6. pusMUM Be3aHM 3a AUCTpMbyumjy TpoLKoBa
cepsucHpama

" 3[leKBATHO NJIaHUPakbe 3aJyKMBakba Ha rogULLHEM
HMBOY W paBHOMeEpHa pacnogena y HapegHUM
rogMHama M ToKOM GUCKasHe roauHe Kako bu ce
nsberao pM3nK BesIMKe KOHUEeHTpauuje obasesa 3a
peduHaHcKpatbe;

= p3beraBatbe KOHLEHTpauuje obase3a Mo OCHOBY
jaBHOT Ayra Ha MeCe4YHOM HMBOY, KOjU He BU Morao
6uTM  amopTu3oBaH  €N06OAHMM  HOBYAHMM
cpefcTBMMA Ha pavyHuMMa Penybaunke Cpbuje.

3axBasmyjyhu cnposoherwy aeduHUCAHUX Mepa Y
NPeTXoAHUX HEeKONMKO TroAuHa AOWNo  je [0
3HauyajHor nobosbllatba CTPYKTYpe jaBHOr ayra vy
CKOPO CBMM CermeHTMMa — nobosbluaHe cy BaiyTHa
CTPYKTYpPa WM CTPYKTypa KaMaTHMX CTOMa, 3Ha4ajHO
nosehaHa POYHOCT, CMakeHM TPOLLKOBMU
3a/yXMBatba, CMarbeH TrapaHTOBaHW jaBHM Ayr,
[onasn o paBHOMepHuje pacrnogene obasesa y3
nepmaHeHTHO OJprKaBarbe a[EeKBAaTHOr  HMBOA
JNVKBMAHOCTU. lpumepa paau, yaeo jaBHOr ayra y
OVHapuma je nopactao ca 20,9%, KONMKO je M3HOCKO
Ha Kpajy 2016. roanHe, Ha 27,4% Ha Kpajy asrycra
2019. roguHe. Y ICTOM BPEMEHCKOM MHTEpPBaNy yaeo
jaBHOr Ayra y amepuykMm gonapuma ce CMakbMuo ca
33,9% Ha 22,4% , [OK Ce HaKoH pgoaaTHor
npespemeHor oTkyna espoobsesHuue Cpbuja 2020
O4YeKyje Aa HEeroB yAeo Yy jaBHOM Ayry nagHe UCnof,
20,0%
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AHanusze KopuwheHe npuaMkom u3spage
Ctparteruje 3a ynpassbake jaBHUM Ayrom

YnpaBa 3a jaBHW Ayr je KOPUCTWIA KBAaHTUTATUBHM
npucTyn 3a popmynncarbe CTpaTterunje 3a ynpassbarbe
jaBHUM gyrom, naeHTMOUKYjyhn moryha orpaHmyersa
KPO3 MaKpOEKOHOMCKe TMOKas3aTe/be, aHaiu3y
TPOLUKOBA N PU3MKA U TPXKMULIHWUX YCN0BA KOjU YTUYY
Ha ynpaB/batbe jaBHMm  ayrom. [puamkom
aHanM3npakba TPOLIKOBA M PM3MKa Pa3maTpajy ce cBe
M3BOA/bMBE aNTepHaTMBe QUHaAHCKMparba. Yaeo
CBAKOT WHCTPYMEHTa Yy YKynHMM notpebama 3a
duHaHcUparem y AaToj roguHu ogpeheH je y cknaay
ca ynbesmma Crpareruje.

Y cBpxy aHanuze KopuwheHu cy [one onucaHu
MHCTPYMEHTM  OOCTYynHM  Ha  gomahem  w
mehyHapoaHOM GUHAHCHjCKOM TRXULWTY.

U3Bopu ¢PuHaHCUpaba [EHOMUHOBAHU Y
CTpaHoj BanyT1

" 33jMOBM  CTpaHWXx BAaga wu  mehyHapogHmx
OUHAHCUJCKMX  MHCTUTYUMja — MpUKasaHu Kao
KOHLLECUMOHANHN WHCTPYMEHTU AEeHOMUHOBAHMU Y
€BpUMa WM aMepUYKUM L0NapMMa, ca GUKCHOM
nnu BapujabmMaHOM KamMaTHOM CTOMOM;

= [lomahu oyr 4eHOMMHOBAH Y €BPMMa UCKa3aH Kpo3
[Ba MHCTPYMEHTa — APXKaBHMU 3aMuCU U ApXKaBHe
obBesHuLE emuToBaHe Ha fomahem
bGUHAHCKCKOM TRXKULLTY;

= EBpoo6Be3HMLa (eypoboHa) — eMUTOBaHa Y eBpMMa
UM amMepuYkMm ponapuma Ha mehyHapogHom
OMHAHCUjCKOM TPXKULLTY.

U3Bopu puHaHcupara y gomahoj Banytu

CBe Ap)KaBHe xapTuje o4 BpeLHOCTU AeHOMUHOBaHe
y AMHapUma rpynucaHe cy y HEKOIMKO rpyna, u To: y
KpaTKOpoyHe [AprKaBHe 3anuce (ca poKoBMMA
nocneha g0 53 Hegesbe), ABOrOAMLLIE, TPOTOAMIL HE
W OyropoyHe (netorogmuitbe, CeAMOrogmuitbe W
[eceToroamiitbe) apxasHe obBe3HuLE.

byayhe Tp)KulIHe KamaTHe cTone U CLueHapuo
aHanusa

Mpuankom  u3paZe  CpenHOopoyHe  cTpaTeruvje
ynpas/bakba jaBHMM gyrom 3a nepuog 2020-2022.
roguHe kKopuwheHe cy KBaHTUTAaTMBHeE aHaause
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TPOLIKOBA WM pU3MKA 3aCHOBAHE Ha pPasIMUUTUM
CLLeHapujuma 1 npojekumnjama.

Monasu ce on OCHOBHOT CLeHapuja Koju ce 6asmpa Ha
HajBMLIE BEPOBAaTHUM TPXULLHMM YCIOBUMA. 3aTuMm,
naeHTMPMKoBaHe cy TpU  rpyne  TPXKRULIHWUX
Bapujabnu: A[eBM3HM Kypc, KamaTHe cTone Ha
MehyHapOAHOM TPXKMULITY M KamaTHe cTome Ha
AvHape. byayhe Tp)KuLWHe cTOome MOry ce WM3BecCTM
aHanM3oM  JocTynHux  npeasuharba  nmapwuTeTa
KynosHe cHare wau npeasuhatbem napuTeTa
KamaTHux ctona. MNpeTnocTaB/beHo je KpeTakbe Kypca
ANHapa y O4HOCY Ha eBPO M Yy OAHOCY Ha aMepUYKun
[0Nap y CKAaZy ca MaKPOEKOHOMCKMM OKBUPOM Y
nocmatpaHoOM Mepuoay W 3agpXKaH je penatmsBHO
ctabunaH ogHOC eBpa M aMepUYKor fo1apa, Kako 6u
ce fobuna yncTa canka gator edekTa NpUMereHor
WOKa. Y WOoKoBMMa Cy TecTupaHu edeKTn npomeHa
TPXKULIHMX KamaTHUX cTona. MpucTyn 3a AnHapcKe K
€BpPO KamaTHe CToMne 3acHMBa Ce Ha cTonama
OCTBApPEHUM TOKOM NpeTxoaHe U Tekyhe roauHe.

HakoH geduHMCarba OCHOBHOI CUeHapwuja, y Uu/by
cTpec TecTuparba ogabpaHe cy AofatHe BpcTe
CLeHapwja — LWOKOoBa.

Jenpeumjaunja guHapa y ogHOCY Ha CBe BaayTe oA
15%y 2020. roanHn. Y 0BOM CueHapujy ogHOC eBpa 1
amepuyKor gosfapa bu octao ctabunaH, AOK 6U camo
AVHap Aenpeuunpao y ogHocy Ha obe BanyTe.

Mosehatbe KamaTHMX cTona Ha gomahem u
mehyHapoAHOM TPXKMULWTY 32 OKO 2 M. .

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

KombuHOBaHM  WIOK KOjU Cce oAgHOCM  Ha
Jenpeuujaumjy AnHapa y ogHocy Ha gonap 15% y
2021. roavHM 1 pacT KaMaTHUX CTOMa 3a OKO 2 M. .

CBakM 0f, rope HaBegeHUX CTpec TecToBa WM
cueHapwja pusmKa je kopuwheH 3a nperneg edpekata
KoLlTakba pasmaTpaHux cTpaTteruja.

AnTepHaTMBHe CTpaTerMje 3agy)KuBara 3a
nepuopg 2020-2022. roguHe

OnTMmanHu nsbop namehy TPOLIKOBA M PU3MKa, Ha
6asn mopena Ceetcke 6aHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, peduHucao je wusbop
OCHOBHe cTpaTervje 3ajy)KvMBatba 33 HapegHu
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CpearbopoYHM Nepuod. AHannsMpaHe anTepHaTUBHE
cTpaTeruje 3afyXunBarba cy:

OcHoBHa cTtpaTernja (C1l): npeacTas/ba cTpaTervjy
Koja nokpuBa notpebe 3a  PUHAHCKMparbem
eMUCHjama  [pXKaBHUX XapTuja of BpenHOCTU
Hajgehum pgenom M3 AuMHapa Ha gomahem
duHaHCHjckom  TpKUwTy (87%), AOK je ocTaTtak
obesbeheH 13 emucuje eBpa Ha gomahem
OUHAHCU]CKOM TPXKULITY.

Crpaterunja (C2): y ogHocy Ha cTpaternjy C1, notpebe
3a ¢dMHaHCcMpartbeM 3a[0BO/baBajy Ce EMWUCUjoM
OPXKaBHUX XapTuja o0f, BpeaHOCTM Ha pomahem
TPXRUWTY, y Aomahoj Banytn (50%) n cTpaHoj Banytu
(50%).

CrpaTteruja 3acHoBaHa Ha emucujama
eBpoobBe3sHumua (C3): crtpaternja C3, y ogHocy Ha
cTpaternjy Cl, npeactaB/ba  CTpaTernjy  Koja
LeNoKynHo ¢uHaHcMparbe 3acHMBaA Ha emucujama
eBpoobBe3HULA Y eBPMMA POYHOCTU MeT U pgeceT
rogmHa.

CTpateruja gogatHe anHapusaumje (C4): npeacrtas/ba
cTpaTernjy Koja LenoKynHo ¢uHaHCcMpake 3acHMBA
Ha eMUCHjaMa AMHAPCKUX XapTuja o4, BPeAHOCTH.

durHaHcMpake nsgataka byyeta Penybavke Cpbuje
no CBMM CTpaTernjama splimnhe ce yrnaBHom nytem
eMUCHja  OpPXKABHWUX XapTvja o4, BPEeAHOCTM Ha
MmefhyHapoaHOM 1 fomahem TPXKULWTY KanuTana.

MNopehere anTepHaTUBHUX cTpaTeruja

KBaHTUTaTMBHa aHanu3a npeacTaB/ba YYMHKE CBaKe
0o, YeTUpU anTepHaTUBHe cTpaTervje 3agy*KuBama,
roe ce Ha BepTMKANHOj ocu Hanasu yyewhe ayra y
b/, ogHOCHO TpowkKa KamaTta y bl npn oCHOBHOM
MaKpPOEKOHOMCKOM OKBMpY, [OOK ce Ha
XOPM30HTAZIHO] OCM Hanasu MOTEHUMja/IHU TPOLUAK
oapeheHe cTpaTervje 3agyxuBarba (pesyataT cTpec
Tecta). MpumerbeHe cy ABe Mepe TPOLIKOBA: OA4HOC
jaBHor agyra npema BN M HOMMHanHa KamaTa Kao
npoueHat BAMM. MNMpBu ogHOC je MHAMKATOP CTakba, a
APpYrY MHAMKATOP TOKa. Y unsby nopehersa, naxma je
yCMepeHa Ha pe3yataTe pa3maTpaHux cTpaTerumja Ha
Kpajy 2022. rogmHe.
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OpHoc gyra v BAMN Ha Kpajy 2022. roauHe
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Pusuk

OpHoc Kamata u BN Ha Kpajy 2022. roguHe

Ha ocHoBYy rpaduKoHa jacHO ce yoyaBajy TPOLUKOBM
KOje CBakKa 0f, pa3maTpaHux cTpaTervja Hocu ca
cobom — ctpaternja C3 uma penatmMBHO Hajsehy
M3/I0XKEHOCT PU3NKY AeBU3HOr Kypca. Ctpaternja C4
MMa Hajsehy u3noxeHocT moryhum ocuunaumnjama
OMHAPCKMX KaMaTHMX CToMa, jep Cce LEe/NoKYMnHO
0oaatHo  duHaHcupare obe3behyje emucujama
OMNHAPCKKX XapTuja og BpegHocTu. Ca apyre cTpaHe,
cTpaTteruje C3 7 C2 npv OCHOBHOM
MaKPOEKOHOMCKOM OKBUPY WMajy HUXKM paumo
yyewha ayra y BAM Ha kpajy 2022 roguHe. Kopg
ctpaternje C3 npucyTaH je HajmatbM PUSMK KOZ,
KamMaTHMX CTOMa Y O4HOCY Ha CBe YeTUPW NocmaTpaHe
cTpaternje  ycnes  HUCKOT  QUKCHOr  TPOLUKA
eBpo0oOBE3HULA ¥ €BPUMA, a/IM je PeNlaTUBHO BULLE
pu3n4yHa y norneay paunja gyr-6An. Crpartermje C4 n
C1 cy penaTMBHO CKyn/be, a/iv HajMmarbe puU3nyHe ca
acneKkTa AeBU3HOT pMU3KMKa, ¢ 063Mpom Ha To Aa ce no
0BOj cTpaTervju ¢uHaHcuMpare Oyyeta BpLIMK
eMUTOBaHeM ANHAPCKUX XapTuja o4, BpegHOCTH.

Mpunankom aHanuse opgHoca jasHor gyra u BAMN
ouereHo je aa ctpaternja C3, nako NpM OCHOBHOM
CUueHapujy uma HajHuxu paumo agyr v BAMN,
npeacTaB/ba HajpusnyHmju n3bop 360r pusrKa Koju
npousnaasun n3 NnpoMeHe AeBuU3HoOr Kypca. CTpaTteruja
C4 wma HajBMlie TpoLllKOBe KamaTa ycnepg seher
yyewha AMHApCKMX XapTuja of, BPegHOCTU, Kao wu
puU3MK npoy3pokoBaH Moryhum pactom gomahux
KamaTHuMx ctona. Ha ocHoBy OBWMX aHanu3a
eBUAEHTHO je aa he ce y HapeAHOM cpefHOpPOYHOM
nepvoAy  OCHOBHe  onepauuje  3a4yXuBama
3aCHMBATU Ha cTpaTernjama Cl mn C2.

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

OCHOBHM cLieHap1o

LLlok pesusHor Kypca (15% cse BanyTe)
KamaTHu wok (cueHapwo 1)

KamaTHu Wwok (cueHapwo 2)

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

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

CueHapujm

OCHOBHM cueHapmo

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

KamaTHu Wok (cueHapuo 2)

KombuHoBaHM WwokK (15% YC, v KamaTHM WwoK1)
MaKcMmanHu pusmk

c1 &) c3 c4
1,5 1,4 1,3 1,6
1,7 1,6 1,4 1,7
1,9 1,8 1,6 1,9
2,1 2,0 1,7 2,2
1,9 1,8 1,6 2,0
0,6 0,6 0,5 0,6

HapegHa Tabena npuKkasyje KpeTakba OCHOBHMX
napameTapa jaBHOr Ayra MO OCHOBY CBe YeTupu

pasmaTpaHe cTpaTermje, WTO OC/AMKaBa rope
NOMeHyTe KapaKTePUCTUKE CBaKe cTpaTeruje:

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

c1 c2 C3 c4

HomuHanuu ayr (% 64M)
HeTo capawwa BpegHocT (% bA4MN)*

44,1 44,0 43,9 44,1
40,9 38,1 34,1 42,3

Mpumer-eHa KamaTHa cTtona (%) 3,5 3,3 2,9 3,6
Pusmk ATM?22 cnosbHK nopTtdoano (y roamHama) 6,8 6,7 6,7 6,8
pedunHaHc1patba ATM pomahu noptdonmo (y roguHama) 5,8 5,0 3,0 5,6
ATM yKynaH noptdonamo (y rogmHama) 6,3 6,1 6,1 6,1
Pn3unK KamaTHux ctona ATR2 (y roamMHama) 5,8 5,6 5,5 5,6
Pedukcnparbe (% ykynHor ayra) 20,8 21,2 20,2 22,1
[Ayr no dbukcHUM cTonama (% yKkynHor ayra) 90,4 90,4 90,4 90,5
Pu3unk pgesunsHor Kypca WHo-BanyTHu ayr (% ykynHor ayra) 51,7 65,3 83,4 46,9

* MpumetrbeHa UCKOHTHA CTOMa O4parkaBa rPaHUYHM TPOLLAK 3a4yuBarba Penybanke Cpbuje Ha GUHAHCUjCKOM TPXULWTY

CTpec-TECT dHau3a

duckanHo npasuno, AgeduMHMCAHO  3aKOHOM O
byLIeTCKOM cucTeMy, Nponucyje obasesy Aa jaBHU ayr
onwTer HMBOA Ap)KaBe He Moxke 6yt Behu og 45%
BAMN. Y cnyyajy aa usHoc ayra npehe Taj HUBO, Bnaga je
OY>KHa i@ AoHece Mporpam 3a CMakberse jaBHor ayra y
opHocy Ha BAIM, Tj. 3a Bpahatrbe Ayra y 3aKOHCKM OKBUP.

Ha Kpajy 2018. roanHe cTame Ayra LLeHTPaAHOor HUBOA
Bfactn gocturnio je 53,7% BAM, a onwTe Apxkase
54,4% bAN. Pauuo jasHu ayr/BAMN ueHTpaaHOr H1BOA
B/IaCTM Ha Kpajy asrycta 2019. rogmMHe M3HOCKO je
51,8% b, a onwrte gprkase 52,6% BAM. Ouekyje ce
Jasbu nag paunja go kpaja 2020. rogmHe Ha HMBO 04,
oko 50,3% BAIM Ha UeHTpasHOM HMBOY, OAHOCHO
51,4% BN Ha HMBOY onwITe ApKaBe.

360r Bucokor yyewha gyra €HOMUHOBAHOT Yy CTPAHO]
Banytu (72,6%), eBUAEHTHO je Aa he AeBU3HM PU3UK
AeTepMUHUCaTV NoHallarbe pauuja jasHu ayr/BAMN y
HapegHOM nepuoay M OGUTHO YyCIOB/baBaTW ycrex
mepa pUcKanHe NoSUTUKE Ha KOHCONMZALMU jaBHUX
durHaHCcKja n cmarberby yyewha jasHor gyra y BAIM.

Ha ocHOBY nnaHMpPaHOr MaKpPOEKOHOMCKOT OKBMPa, a
Yy Cay4Yajy M30CTaHKa yTtuuaja moryhux pusuKa
(MpBEHCTBEHO  AEBU3HOI  PWM3MKA), jaBHM  Ayr
LeHTpa/sIHOr HMBOA BNacTu 6u Ha Kajy 2022. roamHe
Tpebano pa 6yae Ha HMBOY oz 47,2% bAN.

OCHOBHM daKTOpM Koju yTuUy Ha cTabunmnsaumjy
pauuja jasHu ayr/BAMN cy pact BAMN, npumapHM
pe3ynTaT, Kypc AuHapa npema WHo-BajlyTama U
BMCMHa KamaTa.

22 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo Bpeme Ao gocneha.
23 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuua 3a NpoceyYHo Bpeme A0 NPOMeHe KamaTHUX CTona.
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Ta6ena 30. [lonpMHOCU OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMUX Bapujabam Ha npomeHy paumja
jaBHM ayr (ueHTpanHor HMBOA gprKase) — AN, y %

2017 2018 2019 n 2020 n 2021n 2022 n
[Oyr ueHTpanHe gp>kase/BAMN 57,9 53,7 51,9 50,3 49,0 47,2
MpomeHa y ogHOCy Ha NpeTxoaHy roa. y % BAMN -9,9 -4,2 -1,8 -1,6 -1,3 -1,8
JonpuHoc npumapHor G1cKanHor pesynrtaTta -3,2 -2,7 -1,6 -1,6 -1,2 -1,2
[onpuHoc kKamata 2,5 2,1 2,0 1,9 1,7 1,6
[onpuHoc pacta HomuHanHor bAMN -3,3 -3,6 -3,5 -3,7 -3,5 -3,5
JonpuHoc octanux paktopa -5,9 0,0 1,3 1,7 1,7 1,3

YTuuaj npomeHe Kypca gMHapa npema Kopnm
Ba/yTa U3 noptdonnja jaBHoOr Ayra LeHTpPanaHor
HUBOA ApXKaBe Ha NPOMeHyY pauumja jasHu ayr — bAnMN

700 ¢7.8
ir]
60.0 57.9 >8.8
A
50.0
46.4
a4.8

40.0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Ha rpaduKoHy je npeAacTaB/beHO KpeTarbe paumja
jaBHOr Ayra LeHTpanHOr HMBOoA Ap)Kase u bAll-a y
33aBMCHOCTM Of, MPOMEHe Kypca JAuHapa npema
ofpeheHoj Kopnu BanyTta. [puKasaHa je OCHOBHaA
npojekumja ca anTepHATUBHUM CLEHapujuma y
33aBUCHOCTU on anpeuujaumje, OZIHOCHO
Jenpeuyjaumnje Kypca AMHapa y pacnoHy og 10%
anpeuyvjaunje go 20% penpeumjaumje AMHapa Yy
ofiHOCY Ha Kopny BanyTa. [pMmeHOM HaBegeHWUX
cLeHapuja moxke ce BUAEeTU ga 6u ce paumo 3a 2022.
roguHy KpeTtao y pacnoHy oa 44,8% no 53,1%, noK 6u
33 OCHOBHU CLUeHapuo 61o Ha HUBoY oz 47,2%.

lnaBHW pu3nLM 3a ocTBaperbe CTpaTternje, nopes rope
HaBeAeHUX GakTopa Koju Cy KBAHTUOUKOBAHM, Cy U
CTabMNHOCT MaKpPOEKOHOMCKe cuTyaumje y Penybavum
Cpbuiju, notpebe 3a AOAaTHUM 334YKMBAHEM KaKo b1
ce peryaucanv LyroBu Ha ApPYyrMmM HMBOMMA BNacT,
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jaBHOM CeKTopy M pUHaAHCUjcKOM ceKTopy Penybaunke
Cpbuje 1 akTMBMparse AaTUX rapaHumja.

BaXHO je HAaNOMEHYTU Aa CMakberby jaBHOr ayra y
opHocy Ha BAM pgonpuHOCK M ageKBaTHA KOHTpoaa
M3gaBartba rapaHumja M yHanpehewe npoueca
npuopuTM3aLmMje MHBECTULNOHMX NpOojeKaTa, Koju ce
duHaHCHpajy u3 KpeauTHux LIZEVIE]
MyATUNATEPANHUX U BunaTepanHux KpeguTopa.
Moues og,2015. roauHe, rapaHumje ce U3gajy camo 3a
NnpojekTHe  (MHBECTMUMOHE) 3ajMOBE, OAHOCHO
NPEeKUHYTO je M3gaBame rapaHumja 3a 3ajmose 3a
Tekyhy NMKBUAHOCT jaBHUM npeagy3sehuma, WTo je y
npetxogHe  Tpu roguHe  CMawbWIo  CTakbe
rapaHTOBAHOT jaBHOT Ayra.

[lyropoyHu cTpaTelKn OKBMP 3a yMpaB/bakbe
jaBHUM gyrom

OCHOBHM CTpaTellKM LM/bEBU KOjuma je noTpebHo
TEXUTU Y HAapeaHOM AYropoYHOM Nepuoay, Kako bu
ce MUHMMM3Mpanu pu3num nosehara 3aayKeHoCTH
M TPOLLKOBA CEPBUCUPAHbA jaBHOT Ayra cy:

=" na yyewhe Aayra AEHOMMHOBAHOr Yy AMHapuMa
M3HOCKM Hajmare 25% yKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpeftbu poK;

= na yyewhe pAyra [AEHOMWHOBAHOr Yy eBpuMMa Y
jaBHOM Ayry M3HOCKU Hajmarbe 60% Ayra y WHO-
BaNyTH, yKmbydyjyhu 6yayha 3agyxuBarba U
TpaHcakuuje;

= na ydyewhe payra ca BapujabuaHOM KamaTHOM
ctonom wu3Hocu wucnog 20% y cpenHOopoyYHOM
WUHTepBany;

" 13 NPOCEYHO BpeMe A0 NMPOMEHe KamaTHe cTone
(ATR) byae ogp»kaBaHO Ha HMBOY 04 MUHUMYM 4,5
roguMHa, y CKJagy ca rope HaBeLeHOM MepoMm
rnocTeneHor CcMarMBakba Yyyewha Aayra ca
BapMjabUNHNUM KaMaTHMM CTONAMa;
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= na NpoceYyHa noHAepucaHa KamaTtHa ctona (WAIR)
Ha YHYTpalWHM jaBHU Ayr He npenasu 6,00%;

= na yyewhe KpaTKopouyHor gyra (umje je pocnehe go
roamMHy AaHa) usHocu o 15% yKynHor jaBHor ayra;

= na npoceyHo Bpeme Jo pgocneha (ATM)
yHyTpawmer ayra byae Ha HMBOY of, Hajmare 4
roguHe Ha cpefikbU pokK;

= na ce npoceyHo Bpeme Ao gocneha (ATM) cnosbHor
Ayra ogprkaBa Ha HMBOY oA 6 + 0,5 rognHa y uctom
BPEMEHCKOM XOPU3OHTY.

Kpetare npuHoca Ao gocneha AMHapCKUX
,6€HUMapK” emucHja HA CEKyHAAPHOM TproBamwy, %
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Mepe 3a yHanpehewe Tp)KUWTa AUHAPCKUX
XapTmja op, BpegHocTn y nepuoay 2019-2022.
roguHe

TpKuWTe [ApKaBHUX XapTuja o0f, BPeAHOCTH, Y
nepuoay og 2012. roguHe go asrycta 2019. roguHe,
KapaKTepuile MCnyHaBakbe 3aupTaHUX CTPaTeLLKMX
LUM/beBa, MPBEHCTBEHO Yy Moraefsy WHCTpPymeHaTa
dvHaHcupakba, Kao My pas3Bojy M oOAp¥KaBakby
cTabunHoctn amsepcudukosaHe 6ase MHBecTUTOPA.
Mpenackom ca KPaTKOPOUHUX M3BOpa GUHAHCMpPaHba
Koju ce Be3yjy 3a nepuon no 2010. roguHe, Ha
cpefropoyHe 7 AyropoyHe WNHCTPYMEHTE
bUHaHCUpaba, Y3 KOHCTAaHTHO CMakbere TPOLIKOBA
3ayXMBarba, YTMYE Ce Ha CMarbere pusmnKa
peduHaHcMpatrba, Kao jeaHor o4, NPUMapHUX puU3nKa
y NpoLiecy ynpassbakba jaBHUM gyrom. Ha Kpajy 2013.
roguHe yyewhe OYyropoYHMX OVNHAPCKUX
MHCTPYMEeHaTa Mo OPUTMHA/NIHOj POYHOCTU Of, TpU U
BuLWe roanHa n3Hocuno je 38,3% y ctarby ANHAPCKUX
XapTuja o4, BPeAHOCTH, AOK je Ha Kpajy asrycta 2019.
rognHe nsHocmno 98,5%.

TpaHcnapeHTHOCT y pagy W M3BelwTaBaky, Kao U
NPUCYTHOCT Ha MehyHapoOAHOM TPXKMULWTY KanuTana,
yTM4ye Ha MHOOPMMCAHOCT, a TUMEe U Ha
3aMHTEPeCcOBaAHOCT Hepe3ugeHaTa ga WHBECTUpajy
Kanutan y Ay»KHWYKE WHCTPYMEHTE, MPBEHCTBEHO Y
Op)KaBHe  [AMHapCcKe  AyropoyHe  xaptuje  of,
BPEAHOCTH, YNMe Ce OCTBapyje pacT ctabunHe 6ase
MHBecTUTOpa.  Ycnen — ycnewHe — peanusaumje
,6eHumapK” emucuja Tokom 2014. n 2015. roguHe, ca
MCTOM MPAKCOM je HacTaB/beHO Tokom 2016. roanHe.
Y ¢ebpyapy v jyny 2016. rogvHe emuTOBaHe cCy
,0eHUMapK”  TporogMwmwa U Cceamoroamllbba
obBe3HuLa 0buma emucuje no 110,0 mapa anHapa. Y
anpuny 2017. rogMHe emuTOBaHa je TpoOroauvilma
,6eHuUmapK” obBe3HMLa 06UMa emucHje Yy U3HOCY Of,
110,0 mnpa auvHapa. Y jaHyapy v ¢ebpyapy 2018.
roanHe eMmmToBaHe cy ,,6eHUMapK”’ netoroaunwba 1
gecetoroaumiitba obBesHMULA o0bMMa emucuje no
110,0 mnpa aumHapa. Y jaHyapy 2019. roauHe
emuToBaHe cy ,b6eHumapk”’ Tporoguwra WU
cegMmoroamiliba obBesHuLa obuma emmcuje 100,0 m
150,0 mapa aomHapa, pecnekTMsHo. Y MNpBMX OcCam
meceun 2019. roanHe peanmsoBaHo je oko 80%
obuma emucuje cegmorogmiitbe ,6eHUmapK”’
o06Be3HuLe, Ca KYNOHCKOM CTOMOM Y M3Hocy of, 4,50%
M OCTBApEeHOM CTOMOM MNpuHOCa y usHocy ofa 3,50%,
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Ha ayKumju oap»KaHoj y asrycty 2019. rogmnHe . Osum
emMucujama 3HaTHO je moBehaH obuMm ceKyHAapHoOr
TProBarba OBUX MHCTPYMEHATa LUTO je AOMNPUHEsNOo n
nagy M3BpPLIHUX CTOMA MPWUHOCA Ha peoTBaparbMma
nomeHyTMx emucuja. ,beHumapk” emucujama
nosehaHo je u ydyewhe CcTpPaHUX MWHBeCTUTOpPa Yy
OMHAPCKUM XapTujama o4, BpeHOCTH, Koje je Ha Kpajy
asrycta 2019. roauHe nsHocuno 31,3%. J.P. Morgan
npatM pasBoj W peanusauunjy ceamoroauilme
,0eHUMapK” obBe3HuLE, emUTOBaHe y jaHyapy 2019.
roguHe, Koja je noTeHUMjanHA 3a YK/byyewe y J.P.
Morgan nHgexc.

Y uwmmy pfasber pasBoja CeKyHOAPHOr TPXULWTA
Op*KaBHUX XapTuja of BpegHocTM og 12. HoBembpa
2015. roguHe omoryheHo je TproBakbe AyrOpOYHUM
LPXKaBHUM XapTujama of, BpeAHOCTU Ha beorpaackoj
6ep3n. Y nepuoay 3a Koju ce goHocu oBa CtpaTeruja
O4YeKyje ce yHanpehere eduMKACHOCTU NpPUMapHOr
TPXKMLWTA KPO3 KOHUENT MPUMApPHUX Auaepa, Kao
MexaHM3Ma npojaje  ApPXKaBHMX  XapTuja o4
BPeAHOCTU  KOjU  OMPEKTHO, Y AOYXeM  pPOKy,
LOMNPUHOCK CMakbehy TPOLLKOBA 3a4yXMBakba, Kao U
CMatbetby pu3MKa peduHaHcuparba.  Ysoherbe
cMcTema npojaje Ap*KaBHUX XapTuja o4 BPeAHOCTM Ha
pAomahem GpUHAHCKJCKOM TPXKULLTY NPEKO NPUMAPHUX

avnepa, npyxa pobpy ocHoBy 3a yHanpehere
TPXULWHE edUKACHOCTM  CEeKYHAAPHOr  TPXKMULITA
OPKaBHWX  XapTuja opf BpegHocTu. Passojem

CeKyHAapHoOr TPXKMLWTa, BpemeHom he ce ycnoctasuTy
KOHLENT TPMKMIWHE eduKacHOCTM Yy  mpouecy
BpeAHOBatba [APXKaBHUX XapTuja oOf BPeLHOCTU.

YBohewem ,6eHumapk” emucuja  obBesHMUA
oCTBapeH je no3uTMBaH edekaT Ha obum n
KOHTUHYUTET CeKyHAApHOr TproBakba, Kao M Ha

yHanpeherwe TpKUWHe edUKACHOCTU Y MOCTYMKy
npoaaje ApKaBHUX XapTuja Ha NPMMaPHOM TPXKULUTY.

Kao Bogehe dakTope Koju yTMUy Ha KpuBY NpUHOCA
APKaBHUX XapTWja of BPeAHOCTM NOTpebHo je
M34BOJUTU OUCKANHU pe3ynTaT, OYeKMBaHYy CTony
nHobnaumje M pesusHM Kypc. Kao nocebHy rpyny
bakTopa noTpebHo je M34BOjUTM MaKPOEKOHOMCKA
KpeTakba W OYeKMBarba, Kao W TMpOMeHe Ha
mehyHapogHOM GUHAHCUjCKOM TPXULWTY, Koje ce
pedneKTyjy Ha NpemMujy pUsnKa 3emsbe.

Ha Kkpajy 2012. rogmHe npoceyHa POYHOCT AMHAPCKMUX
XapTuja og, BpeAHOCTU M3Hocuna je 394 paHa (1,1
roguHy), Ha kKpajy 2013. roamHe 469 paHa (1,3
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roguHe 645 paHa (1,8
roguHe 749 paHa (2,1

rogvHe), Ha Kpajy 2014.
rogvHy), Ha Kpajy 2015.
rogvHy), Ha kpajy 2016. roguHe 789 paHa (2,2
roavHe), Ha Kpajy 2017. roauHe 864 paHa (2,4
roguHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 paHa (3,3
roguHe), Aok je Ha paH 31. asrycta 2019. roguHe
msHocuna 1.433 paHa (3,9 roamHa). Paseoj gomaher
TPKULWTA APYKABHUX XapTuja of, BpeaHocT buhe og,
cTpaHe Penybnuke Cpbuje notnomorHyT cnegehum
Mmepama:

YK/byuMBatbeM [APMKABHUX XapTuja 04 BPeAHOCTU
OEHOMWHOBaHUX y gomahoj BanytTM y Heku og
rnobasHUX MHAEKCa ApKaBHUX 06BE3HMLA 3eMasba Y
ycnoHy (Local Currency Government Bond Emerging
Market Index). Yk/byunBarbe o6Be3HuLa Penybaunke
Cpbuje y HeKkn opg, rnobasHMX MHAEKCA 3Ha4vajHO 6u
nosehano 6asy uMHBeCTMTOpa W  MoOCNeWwunao
CEeKYHAApHO Tprosarbe, WTO 6U JONPUHENO Aasbem
CMatbetby TPOLUKOBA 3a4y)KMBatba NyTeM emwucuja
OMHAPCKUX AP¥KABHUX XapTHUja 04 BPEeAHOCTH;

Y um/mpy Kpeuparba wTo sehe H6ase mMHBECTMTOpa U
pa3Boja  CEKYHOAPHOr  TPXWUWTa  XapTuja of
BPEAHOCTM eMWUTOBaHMX Ha Jomahem TpPXRUWTY,
KpeupaH je jeAHaK NOpeckM TpeTmaH gomahux u
CTPaHMX MHBeCcTMTOpa Kpajem 2011. roauHe, n y
HapeAHOM nepuoay Texuhe ce yKnarbaky CBUX
eBeHTyaZIHUX npenpeka 3a cnobogaH MpOTOK
KanuTana. Y TOKy cy npunpeme npaBHUX U TEXHUYKUX
OKBMpPa pJa ce omoryhu KAMPUHT W canguparbe
TpaHcakumja ca gomahum xapTujama og, BpegHOCTU
npeko mehyHapoaHOT KIMPUHT CUCTEMA;

Y HapeaHom nepuoay paguhe ce akTMBHO Ha yBohery
cucTema npumMapHux aunepa. Havme, 3akoHom o
M3MeHama M JonyHama 3aKkoHa O jaBHOM Ayry K3
neuembpa 2018. roauHe, npeasuheHo je yeBohere
npUMapHUX Aunepa Ha gomahe TpXKuLWTe Kanutana
Kao MOACTULAj NIMKBUAHOCTU CEKYHOAPHOr TPXMULITA
OPPKABHUX XapThja of, BPeAHOCTU U CMatbere pUsnka
peduHaHcMparba ayra. HaBegeHnm n3meHama 3akoHa
npegsuha ce M nocnosarbe  GUHAHCUMjCKUM
AepvBaTMMa Kojum 61 ce ob6assbane TpaHcakLumje paam
ynpaB/batba PU3MKOM, YK/bYUyjyhun 1 cmarbmBarbe Uan
elMMUHUCabe PU3MKa 04, NPOMEHe Kypca, KaMaTHUX
cTONa Kao v Apyrux pusmka.



PesngnpaHa ®uckanHa ctpaternja 3a 2020. rogmnHy ca npojekymjama 3a 2021. n 2022. roguHy

IV. 3ABPLUHE O PEABE

CactaBHn peo oBe pesugupaHe ®uckanHe crpaternje umHe [punor 1 — TlpojeKumja OCHOBHMUX
MaKPOEKOHOMCKUX MHAMKaTopa v Mpunor 2 — PuckanHm okeup onwTe gprkase y 2020. roanHM, KOjU Cy OALWTaMNAHK
y3 0By peBuanpaHy ®PuckanHy cTparterujy.

OBy peBuamnpaHy ®PuckanHy cTpaternjy 4octasutn ogbopy HapogHe ckynwTMHe Haa/exHoOM 3a pUHaHcuje,
penybinyku ByleT n KOHTPOY TPOLLEHA jaBHUX cpeAcTaBa U MuHMCTapcTBy PpUHaHCK]a.

OBy peBuanpaHy PuckanHy ctpaTerujy objasutu y ,Cnykb6eHom rnacHuky Penybnmke Cpbuje” n Ha
WHTEPHET CTpaHuumM MuHUcTapcTBa GuHaHcKja.

05 Bbpo;j:
Y Beorpagy, 31. oktobpa 2019. rogmHe
BAALA
MPEACEAHUK

AHa BpHabuh
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Mpwunor 1 — MpojeKumja OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKMX MHAMKATOPA

2019 2020 2021 2022
Crona peanHor pacta BAM, % 3,5 4,0 4,0 4,0
ff;‘n‘;;egmgg‘a;p”‘”m”””‘ Herama 5.417 5.827 6.264 6.740
M3BOpWM pacTa: NPOLLEHTHE MPOMEHE Y CTa/IHUM LieHama
JIn4yHa noTpowma 3,5 3,9 3,6 3,7
[p»aBHa noTpoLwma 4,1 1,5 1,3 0,4
MHBecTMuMje y GUKCHM KanuTan 8,8 6,4 5,4 5,7
MpomeHa 3anmxa kao % bAM 0,0 0,0 0,0 0,0
M3B03 pobe u ycnyra 8,6 8,1 8,4 8,4
YB03 pobe 1 ycnyra 9,6 7,4 7,1 7,2
JonpuHoc pacty B[, NpoLeHTHU NoeHun
[Jomaha Tpaxkrba 5,0 44 4,0 4,0
MHBeCcTMLUMOHA NOTPOLWHA 1,9 1,5 1,3 1,4
JInyHa noTpolwma 2,4 2,7 2,5 2,5
[prkaBHa noTpowma 0,7 0,3 0,2 0,1
MpomeHa y 3anmxama 0,0 0,0 0,0 0,0
HeTo n3Bo3 pobe u ycnyra -1,5 -0,4 0,0 0,0
Pact 6pyTo foaaTe BpeAHOCTUN AenaTHOCTH, %
MNossonpuspesa 0,0 -2,8 0,7 0,6
MHaycTpnja 0,3 4,3 4,7 4,9
[paheBnHapcTBO 18,4 9,1 6,5 6,0
Ycnyre 3,9 4,3 4,1 4,0
JonpuHoc pacty B, NpOueHTHM NoeHn
MNossonpuspesa 0,0 -0,2 0,0 0,0
WHaycTtpumja 0,1 0,9 1,0 1,1
[paheBuHapcTBO 0,8 0,4 0,3 0,3
Ycnyre 2,0 2,2 2,1 2,1
Heto nopesu 0,6 0,6 0,6 0,5
KpeTame ueHa, %
BAN pednatop 3,3 3,4 3,4 3,5
MoTpolwayke ueHe (roguLlby NPocekK) 1,9 2,0 2,2 2,5
KpeTtara y cnosbHom cekTopy, % BAM
Canpo pobHe pazmeHe -13,1 -12,5 -12,2 -11,4
Canpo ycnyra 2,8 2,9 3,2 3,3
Canpo Tekyher padyHa -5,9 -5,3 -5,2 -4,7
duckanHu nHankaTopu, % BAMN
durcKaNHM pe3ynTaT onwTe ApKase -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
KoHconmpoBaHu npuxoamn 41,4 40,2 39,4 38,7
KoHconnposaHu pacxoam 41,9 40,7 39,9 39,2
BpyTo Ayr cekTopa onwTe AprKaBe 52,9 51,4 50,1 48,3
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Mpwnor 2 — duckanHu okBuMp onwTe apKase y 2020. roanHn*

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

Y Tabenu je npukasaH OKBMPHM U3HOC Mpuxoaa u pacxopa y 2020. roanHu Koju je y Behoj mepu 3acHOBaH Ha CTAaTUCTUYKOj METOA0/I0MTUjN padyHa jaBHUX GUHAHCKUjA HEro Ha payyHoBOACTBeHOj. byayhu na Tokom
6yLieTcKor npoLeca moxe Aohu [0 U3MeHa Y BUCUHU U CTPYKTYPU NOjeAMHMUX KaTeropuja, 0BM U3HOCK HUCY 3aKOHCKM obaBesyjyhu.

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