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Ha ocHoBy unaHa 278 cTaB 1. u ynaHa 31. ctaB 1. Tayka 1) noaTayka (7) 3akoHa o ByLlEeTCKOM cucTeMy
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Bnapga ycBaja

®UCKANTHY CTPATETUY
3A 2026. TOAUHY CA NPOJEKUMUIAMA 3A 2027. n 2028. TOAUHY

I. MAKPOEKOHOMCKWU OKBUP 3A NEPUOA O/ 2026. A0 2028. TOANHE

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

FobanHu pusuyu - yKoydyjyhu eckanayujy
mp2oBUHCKUX MeH3ujd, 2eononumuy4ke cykobe u
ycnopasare pacma y ee8po3oHu —y 2025. 200uHu
dobujajy Hosy dumeH3ujy u npedcmasswajy jedaH 00
Hajeehux uU3a308a 30 E€KOHOMCKY MOAUMUKY
3emasba y paseojy. Cpbuja nax/bMBO nNpaty oBa
KpeTarba M KOHTMHYMPAHO OLetbyje NoTeHuujanHe
KaHafe npeHoca HeraTMBHUX yTULAja Ha pomahy
€KOHOMMUjy. MaKo cy pusuLM NO OCHOBY TProOBUHE,
MHBEeCTULUMja U GMHAHCUjCKMX TOKOBA peanHu, Cpbuja
y OBaj Mepuos ynasu ca CHa*KHMM opbpambeHum
nosuuMjama: BUCOKe AeBU3He pesepBe, CTabuiaH
GaHKaApCKM CeKTop, HWCKo ydewhe jaBHor Aayra y
6pyTo Aomahem npounssoay (y Aasbem TekcTy: BAMN) n
dbopmupaHn duCKanHM NpocTop NpyKajy noysaaH
OKBWP 32 ancopnuujy eBeHTya HUX LWOKoBa. Y 0BOM
KOHTEKCTY, OYyBarbe MAKPOEKOHOMCKe CTabunHocTm
n pasbe he 6UTU NaBHUM NPUOPUTET EKOHOMCKE
NOAUTUKE, Y3 MojayaHu Haz3op W npunarohasarbe
Mepa Yy CKnagy ca pasBojem  cuTyauuje  y
MehyHapOLHOM OKpYXKeHy.

YnpKoc u3a308HUM 21060AHUM U pe2uoHAAHUM
ycnosuma, cpricKka npuspedd je MnoKasasnad 6UCOK
cmeneH ommnopHocmu, wmo je pe3yamam
dusep3uguKkosaHe EKOHOMCKe cmpykmype U
cmabunHe domahe nompaxcrse. Y nepuoay og, 2020.
00 2024. rognHe, KyMmynaTUBHM peanHun pact bAlM-a
usHocno je 18,4%, npaheH UCTOPUjCKU HUCKUM
HWMBOOM  HE3aMoC/NEHOCTUM WU KOHTUHYMPAHUM
noseharem peanHux 3apaga. Tokom 2024. roguHe
MaKpOEKOHOMCKa KpeTarba cy buna y cknagy ca
OYeKMBarbMMa — OCTBApeH je peanHu pact BAN of
3,9%, oK je nHdnaumnja ctabuamMsoBaHa y LU/baHUM

okBMpuma HapogHe 6aHke Cpbuje. CHa)KHK
MaKPOEKOHOMCKM MOKa3aTe/bu, PEKOPAHW NPUANBU
MHBECTUUMja W [oc/ieqHa MNpUMeHa OfpXuse
duckanHe nonutnke posenu cy go Tora ga Cpbuja
NpBM NyT OCTBAaPU NHBECTULIMOHWN KPEAUTHU PEJTUHT.

lMpeu keapman 2025. 200uHe AoHeoO je ycnopasare
npuepedHoz pacma Ha 2,0%, npeeHcmeeHOo ycned
domahe HeuzsecHOoCMu U 00s10XeHe NMoOMpowH»e.
Mnak, cHaXHe eKoHOMCKe ocHose, omoryhaBajy 6p3
noBpaTak Ha MyTaky pacta. PeBnamnpaHa npojekuuja
npmspegHor pacta 3a 2025. roanHy nsHocu 3,0%, ca
ouyekuBaHUM ybp3arbem Ha 4,2% y 2026. 1 Ha 5,0% y
2027. roanHw, 3axBasbyjyhu BE/IMKUM
MHOPACTPYKTYPHUM  MpPOjeKTMMA MNOBe3aHMM ca
CneuujannMsoBaHOM CBETCKOM M3n0xk6om EXPO 2027.
Bnaga Peny6nuke Cpbuje HacTaB/ba ca
peanusaumjom ambuuMO3HOr nporpama  jaBHUX
MHBECTUUMja Y OKBMPY cTpaTewkor nnaHa ,CKoK vy
byayhHoct — EXPO Cpbuja 2027”, Koju yK/byuyje
MozepHU3aumjy MHOpPacTpyKType, AUrutanusauujy,
0o6HOB/bMBE W3BOpPE eHeprvje W  MHOBATUBHE
TexHonoruje. lMnaHWpaHa ynaraka MMajy 3a UW/b
MOJEPHU3aLUMNjy 3em/be, javyarbe KOHKYPEHTHOCTU
Aomahe npuBpeae W NpuBnayYere HOBUX CTPAHUX U
Aomahux nHeecTmuUMja.

CpedH-opoyHe nepcnekmuee npuspedHoz pacma
ocmajy nosumueHe, ca MPOCEYHOM 200UWIHOM
cmonom 00 oKo 4,2% 3a nepuod o0 2026. do 2028.
200uHe. Pact he 6UTK noap»KaH ctabunHom gomahom
TPaXKHOoM, peanusaymjom
MHPPACTPYKTYPHUX MNpojekaTa M Aa/bMM jayatbem
npvBaTHe NOTPOLWHE U HBECTULM]jA. MocebaH 3HaYaj

MHTEH3NBHOM



®uckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

nma UKT cekTop, Koju Benexun asouudpeHe ctone
pacTa nssosa u cee sehu ygeo y BAn.

Pa3BujeHn Ccy W anTepHaTMBHM CLEHApUjKU Koju
YKa3yjy Ha MoTeHuMjanHa OACTynawa npuBpeaHor
pacta og *1,5 n.n.,, y 3aBUCHOCTM O AUHAMUKe
aomahux un  rnobanHux  pusnKa.  CTpyKTypHe
pedopme, jayarbe MHCTUTYLLMOHANHMX KanauuTeTa u
yHanpehere TpaHCNapeHTHOCTM jaBHUX MHBECTULM]a
npeacTaB/bajy K/byyHe efNleMeHTe 3a [YyropoyHy
OTNOPHOCT U KOHKYPEHTHOCT NpuBpeae.

duckanHa ducyunauHa ocmaje memesoHU NPUHYUN
EKOHOMCKe MNOoAUMUKe, y3 NaXs/buso NAAHUPAHU
6yuemcku degpuyum 00 oko 3,0% bl mokom
UHBECMUYUOHO2  YUKayca, c¢d  mocmeneHum
cmarberbem Ha 2,5% b/AJIM-a 0o 2028. 2o0uHe. OBaKaB
OKBUP 0be3behyje KOHTUHYMPAHO CMarberbe yaena
jaBHor ayra y BAM-y, koju he ce, npema TpeHYTHUM
npoueHama, CNycTUTM Ha OKO 46,2% p[o0 Kpaja
cpefropoyHor nepuoga. MctoBpemeHo, jaBHe
MHBECTULMje OcTajy npuoputeT u buhe 3agpikaHe Ha
BMCOKOM HMBOY of, oKo 7,0% BA[M-a, y3 aasbe javare
MexaHM3ama KOHTpoO/ie " yHanpehere
TPAHCMAPEHTHOCTM Yy  yMpaB/bakby  KanuTasHUM
npojekTnma.

HacmaeaK npoyeca eeponckux uHmezpayuja u
npodybseusarbe peauoHasnHe capadwe ocmajy
cmpamewKu npuopumemu eKOHOMCKe U CrosbHe
noaumuke Cpbuje. Yy TOM KOHTEKCTY,
uMmniemeHTaumja AreHge pacta npeactaB/ba BaXKaH
MHCTPYMEHT 33 jayatbe EeKOHOMCKe MOBe3aHOCTH
3anagHor bankaHa ca jeAMHCTBEHUM TpXuUwWwTem EY,
Kpo3 yHanpeherwe WHCTUTYLMOHANIHOT  OKBUPA,
€KOHOMCKY KOHBEPTreHLUMjy U CTPYKTYpHe pedopme.
NcToBpemeHO, HOBM CaBETOAABHM apaHXMaH ca
MehyHapogHMM  MOHeTapHUM  GOHAOM  MpyKa
OO[ATHM  Oc/ioHay, 3a crnposoherbe pedopmy,
yHanpehyje TpaHCMapeHTHOCT W NpeaBUAMBOCT
€KOHOMCKe MONMTWKe, Te 3HayajHO [onpuHOCK
oyyBatby MoOBepera MHBECTUTOPA W jayakby
MaKpOEKOHOMCKOr  Kpeaubunuteta  Cpbuje vy
mehyHapoaHUM OKBMpMMa. KombuHOBaHO, 0BM
npouecu nosnunoHupajy Cpbujy Kao noyspaHor
napTHepa Ha €BPOMCKOM MNyTy U Yy pPEermoHasHum
MHULUMjaTMBaMa.
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2. NpoueHe mehyHapoAHOr eKOHOMCKOT OKPY3Ketba

[nobanHa eKoHomMja ce nodeTkom 2025. roauHe
Cyo4aBa Ca HOBMM M13a30BMMa, HAKOH LWTO je vy
NpeTXo4HOM Nepuoay nokasana U3y3eTHy OTnopHOCT
Ha LUOKOBE W3a3BaHe mnaHgemujom COVID-19 u
cykobom vy YKpajuHu. Mako cy Kpajem npetxogHe
roguHe  3abenexeHu  3Haum  ctabunuszauuije,
noyetkom 2025, roguHe nosehaHa je HeM3BECHOCT
KOja  M3HOBa  TectMpa  OTNOPHOCT  rnobanHe
eKoHoMmMUje. YBoher e TProBUHCKUX Tapuda o4 cTpaHe
CAl n3asBano je peunnpovHe mepe gpyrux semasba
W [0BENO [0 ecKanaluuje TeH3Mnja y CBETCKUM
TPrOBMHCKMM OAHOCMMA KOja MpeTu Aa npepacre y
rnobanHu uapuHcku pat. [losehaHe Tapude w
NPOTEKLMOHUCTUYKE  NOANTUKE, y3  HedoCTaTak
KoOopAuHaluvje  mehy  BeIWKMM  eKoHoMUjama,
13a3uMBajy nag noBeperba, ognarakbe MHBecTulmja u
noTpoLtbe, LWTO AOAATHO ycrnopaBa  r/106a/iHy
ekoHomKjy. Cee Behu 6poj 3emarba ¢dasBopusyje
TProBUHY YHYTap NOAUTUYKMX CaBe3a, LWTO 4OBOAM [0
npeycmepasarba TProBUMHCKMX TOKOBA W pactyhux
reononnTUYKmMX — nogena.  CIPYKTYPHU  U33a308BU
3HayajHO OTe)KaBajy NpoLec OnopasKa, NpU Yyemy ce
Kao  K/by4YHU npobnemu nU3aBajajy  HUCKa
NpoAyKTMBHOCT Yy BehuHWM 3emasba ocum  CAL,
nemorpadcKo cTaperbe, CMarbeHe MHBECTULMje, Kao
U ParbMBOCTU MPOUCTEK/E U3 BUCOKE eHepreTcke
3asucHocTu. Y 2025. roguHu, npema npoueHama
MehyHapoaHor moHeTapHor doHAa (Y fa/bem TEKCTY:
MM®), oueKyje ce ycnopaBare rnobasHor pacra Ha
2,8%, WITO je HajHUKW HUBO Y NOCNeAHO0j AeLeHuju
aKO ce wu3y3Me naHaemujcka 2020. roauHa.
Mpojekuunje 3a 2026. roauHy npensubajy 6naru
onopasak Ha 3,0%. YcnopaBarbe je  LIMPOKO
pacnpocTpareHo 1 0byxsBaTa rOTOBO CBE 3eM/be, MpU
yemy cy nocebHo noroheHe erkoHoOMWje Koje cy

MakpoekoHoMcKe npoueHe MehyHapogHor
MoHeTapHor ¢oHaa (MMD)

Y npsum meceuuma 2025. roguHe, rnobanHu
TProBUHCKM cucTem obenexnna je Harna eckanaymja
LLAPMHCKUX Mepa, KOja je OCTaBWIa CHAXKaH yTULLAj Ha
€KOHOMCKa KpeTarba Yy Be/MKOM 6pojy 3emasba
wnpom ceeTa. MIHMUMjanHm notes HaumHune cy CAL,
Koje cy y ¢ebpyapy nosehane Tapude Ha KMHecKe

BUCOKO MHTErpucaHe y rnobanHe naHue cHabaesakba.
McToBpemeHO, NpPOCTOp 33 A04aTHE EeKOHOMCKe
MHTEpBEHLMje je 3HavajHO cyKeH. MHore 3emsbe Beh
MMajy BUCOKEe HUBOE jaBHOr ayra ycnes duckanHe
nomohu TOKOM MNaHAemuje W €eHepreTcke Kpuse.
M3a308K duUCKaNHE KOHCONMAaLMje nocTaB/bajy ce
Kao npenpeKka reonoiUTUYKUM HacTojarbMma 3a
Behum ynaratema. MoHeTapHa MoOAWTMKA OcCTaje
orpaHuMyeHa y CBOM MaHeBpy, byayhu pa ce
LeHTpasHe 6aHKe cyo4yaBajy ca MCTOBPEMEHUM
npuTUcLMmMa  UHNaUmnje U yCNOpeHe TpaKHe.
Ouekyje ce ga he rnobanHa nHdnaumja onagatu, anu
CropujuM TEMMOM HErO WTO ce paHuje npeasuhano,
ycnen HOBWUX TProBUHCKUX Bapujepa u nosehaHe
HEeWU3BECHOCTHU.

Pu3nuM npojeKLuja Cy acMMETpUUHM HaHUKe U
OfHOCE Ce Ha Ja/be Moropliarbe TProBUHCKUX
OfHOCa, cnab/berbe MNOBepera WMHBECTUTOpA U
orpaHuyeHy crnocobHOCT Apskasa ga pearyjy, LWTO
MOKe [OBECTM [0 036WU/bHU]Er U pacnpocTpaktbeHujer
rnobasHor ycrnopaBarba, Ma Yak U 4o peuecuje y
nojeAMHUM JenoBvMmMa cBeTa. Y c/yyajy LIOKOBA Ha
OUHAHCUJCKUM  TPXKULUTUMA, MOCEB6HO cy paruse
3eM/be Yy pa3Bojy ca Beh noctojehum rnpobiemmnma
CMOJBHOT 3aAdyKuBara. C Apyre cTpaHe, YKOJWMKO
Aohe [0 cMupurBarba TProBUHCKUX TEH3Mja U 06HOBM
ce npeaBuauB U CTabunaH TPrOBUHCKU  PEKUM,
rnobanHu n3raem Moram 6 ce 3Ha4yajHoO NONPaBUTK.
K/by4HW eNemMeHTH OnopaBKa Noapasymesajy jadyarbe
mehyHapogHe capagre, ducKanHy 0ArOBOPHOCT,
CTPYKTYpHe  pedopme  ycmepeHe  Ka  Behoj
NPOAYKTUBHOCTM U OWUFUTANIHOj TPaH3ULMIK, Kao U
OCHaXKMBaHe UHCTUTYLIMOHANHOT OKBMpa Y LU/bY
ouyBarba MaKPOEKOHOMCKE CTabUNHOCTH.

npoussoge 3a 10%. Beh y mapTy ycneamno je HoBo
nosehare og AoaaTHux 10%, a yBeaeHe cy n Tapude
oA 25% Ha yBo3 u3 Mekcuka n KaHage. KynmuHaumja
je Hactynuna 2. anpwuna, Kaga cy CAL npornacune
,2daH  ocnobohewa” UM HajaBune  NpUMeHy
yHuBep3anHe uapuHe og 10% Ha caB yBO3, ca
popatHum "peumnpoyHnm” Tapudama op 34% Ha
poby u3 57 3emasba, yk/bydyjyhu Kuny. Kao oarosop,
KuHa je 4. anpuna HajaBuaa y3BpaTHe Tapude oa 34%
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Ha CBe amepuyKe npousBoge. YO6p30 HakoH Tora obe
CTpaHe cy HacTaBu/ie ca HOBUM Tasacuma noseharba
Tapuda, WTO je [0BENO [0 PEKOPAHO BUCOKMUX
LapuHCKKUx ctona. EBponcka yHuja je Takohe y anpuny
2025. roguHe HajaBuna U ogobpuna naker Tapuda
Kao oaroBop Ha uapuHcke mepe CAL. Kako 6u ce
CMatbuIe TeH3Mje Ha TPXKULITMMA M OTBOPMO NPOCTOP
3a nperosope, CAJ] cy 9. anpuna Hajasune 90-aHeBHY
cycneHsujy AofaTHuUx Tapuda U3HaL OCHOBHe cTone
oz 10% 3a BehuHy 3emasba, n3yses KuHe. EBponcKa
KoMucuja je Takohe cycneHgoBana cBoje mepe 3a
MUCTM nepuoa, Kako 6uM ce npysKuna LWaHca 3a
ONMNJIOMATCKO peLlerse.

EdekTusHe yapuHcke ctone CA[l Ha LenokynaH

yBo3, %
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WN3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.

MopacT HensBecHocTn Tokom 2025. roauHe nobwuja
cBe Behu 3Hayaj Kao K/byuyHU daKTop Koju 06auKyje
rnobanHa eKOHOMCKa KpeTawa. OBaj nopact
HajBMA/bUBMje Ce Oriesa y APaMaTUYHOM y31eTy Tpu
rnobanHo npu3HaTa WHAMKATOPA HEU3BECHOCTU:
NHaekca rnobanHe HEeN3BECHOCTU (World
Uncertainty Index - WUI), MHaeKkca HeusBecHOCTU
ekoHomcKke nonuTuke (Economic Policy Uncertainty -
EPU) n MHaeKca HEM3BECHOCTM TPrOBUHCKE NOUTUKE
(Trade Policy Uncertainty - TPU). CBa Tpu MHAEKca
ToKom nposieha 2025. roanHe nNokasasa cy 3HavajaH
y31a3HWU TPeHA, Npu Yyemy ce nocebHO M3aBaja CKOK
TPU nHAeKca, Koju je y anpuay AOCTUIao HMBO YakK
ceaam nyTa BULWK Y 04HOCY Ha oKkTobap 2024. roauHe,
npemawmsBlLM  YaK W HajBUwe  BpPeaHOCTU
3abenexkeHe TOKOM BpPXyHLA Kpu3e WM3a3BaHe
COVID-19. TakBa eKcnaosuja
TProBMHCKE HEW3BECHOCTM HUje CaMO CTAaTUCTUYKM
curHan, Beh mMma M ayboke peanHe eKOHOMCKe
umMmnavkaumje. MNosehaHa Heu3BecHOCT y noraeny
TProBMHCKE  MOJMTUKE  BOAM KA  ojjarakby
WHBECTULUMOHUX  OfJlyKa, MopacTy  TPOLUKOBA

naHAemmnjom

dUHaHCUpara U npeycmepaBakby MPOU3BOAHUX
ToKkoBa. KomnaHumje wmpom cBeTa cyoyaBajy ce ca
CNOXEHVMM pU3MLMMa NPU MNIaHMpPaky M3BO3a M
yBO3a, Kao M yroBapatby HOBMX y/arakba, LWTO
pesyntTupa CcHuKerem rn1obanHe WHBECTULMOHE
aKTMBHOCTU " ycrnopasarwem TProsuHe.
UctoBpemeHo, nopemehaju y rnobanHUm naHumma
cHabaeBara [0BOAE [0 CMakbeHe edpUKACHOCTU
npovssoake n anctpmnbyumje, WTO 4OAATHO OTEXKABA
HOpManunsaumjy npuBpeaHe aKTUMBHOCTM y BehuHU
pervoHa. FnobanHa ekoHoMMja je ywna y HoBy dpasy
cnopujer pacrta, Npu Yemy aKTye/lHW M13a30BMU
npovsniase He camo M3 pacta robanHe
Heu3BecHOCTH, Beh 1 U3 CTPYKTYPHUX cnabocTu nonyT
HUCKE NPOAYKTUBHOCTU, CMAEHOr MNOTEHLUMjanHOr
pacTa y pas3BWjeHMM eKOHOMMjamMa, AemorpadCKmx
M3a30Ba M TEXHOJ/IOWKe TpaHchopmalmje TPXKULITA
paga.

YKynHa, EKOHOMCKa U TProBMHCKA HEU3BECHOCT
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U3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.

Mako je nyHa nMpuMmeHa amepuykux Tapuoda
OAN0XKeHa, rnobanHy eKoHoMUjy U dasbe onTepehyjy
M3PaXKeHW  HeraTMBHW  pusUuM  360r npeTre
ecKanaumje y cBeobyxBaTHM LApUHCKM paT. Mo
yTuuajem oux ¢daKkTopa TPeHyTHe npojekunje MM
npeactas/bajy camo jegHy og moryhux nyTarba
KpeTatba rnobanHe ekoHomuje, mpu Yemy OpOjHM
baKkTopn Mory A0BECTM A0 3HAYAjHUX OACTyNakba Of,
npojekToBaHor npasLa. Mpema anpuACKUM
npoueHama MM®, HaKOH eKoOHOMCKOT pacTa o4 3,3%
y 2024. rognHu, oveKyje ce ycnopasare y 2025. Ha
2,8%, a notom b6narm onopasak Ha 3,0% y 2026.
roauHn. [pojekuunje 3a 2025. u 2026. roguHy
pesnanpaHe cy Haumxe 3a 0,5 n.n. n 0,3 n.n. y ogHocy
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Ha OYeKMBama M3 jaHyapa, ogHocHo 3a 0,4 n.n. n 0,3
n.n. y o4HOCYy Ha MPOrHo3y M3 okTobpa npeTxoaHe
rogvHe. [NaBHM y3pouM OBe peBU3Mje jecy Harna
€CKafaumja  TProBMHCKMX  TeH3uja, nosehaHa

HEeW3BECHOCT U cnabsberbe pgomahe w  crnosbHe
TParKHe, KA0 M OrpaHMYEHU KanauuTeTM eKOHOMCKe
MONNTMKE 33 Ja/be CTUMY/IMCakbe pacTa.

Ta6ena 1. MehyHapo4HO OKpy:Kere — MaKpOEKOHOMCKM NoKasaTesbyu

2024 2025 2026 2027 2028
Peanuu pact 64N, %
CBeT yKynHo 3,3 2,8 3,0 3,2 3,2
Pa3BujeHe ekoHOMMje 1,8 1,4 1,5 1,7 1,7
CAL 2,8 1,8 1,7 2,0 2,1
EBpo30oHa 0,9 0,8 1,2 1,3 1,3
3em/be y YCNOoHY 4,3 3,7 3,9 4,2 4,1
KnHa 5,0 4,0 4,0 4,2 4,1
Pycuja 4,1 1,5 0,9 1,1 1,1
PacT cBeTcke TprosuHe, % 3,8 1,7 2,5 3,0 3,2
Ctona He3anocneHocTH, %
EBpo3oHa 6,4 6,4 6,3 6,2 6,2
CAL 4,0 4,2 4,2 4,1 3,9
MoTpolwayKe LeHe, npocek nepnoga, %
EBpo3oHa 2,4 2,1 1,9 2,0 2,0
Pa3BujeHe ekoHoMmMje 2,6 2,5 2,2 2,0 2,1
3emsbe y YCroHy 7,7 5,5 4,6 4,1 4,0
[leBn3HM Kypc, eBpo/aonap, Kpaj nepmoaa 1,1 1,1 - - -
LleHe skuTapuua, y 4oNapumMa, roaviirbe npomeHe? -20,1 -5,3 4,6 1,3 -0,2
LleHe meTana, roguiitbe npomeHe? -1,9 -4,0 -2,4 0,5 1,0
LleHa pyae reoxha, y gonapuma® -7,7 -9,9 -7,9 -2,1 0,0
LieHe HadTe, y AoNapuma, roguiltbe NpomeHe, % -1,8 -15,5 -6,8 0,6 1,4

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.
1 Ceetcku BAM M3payyHar je npema napuTeTy KynosHe mohu.

2 LleHa »uTapuua fobujeHa Kao NoHAepUCaHU NPOCeK LeHa NieHuue, KyKypysa, coje, MMpUHYa U jeuma.
3 LleHa meTana aobujeHa kao NoHAEepUCaHM Npocek LeHa 6akpa, anymuHujyma, pyae rsoxna, Kanaja, HUKNA, LIMHKaA, 010Ba U ypaHUjyma.
4 UeHa pyae reoxkha (cagpaj reoxha og 62%) 3a yBo3 y KuHu, iyka TuaH JaH, y Aosapyvma no METPUYKOj TOHM.

Kopg, pa3sujeHnx 3emasba ovekyje ce TpeH, KpeTatba
€KOHOMCKe aKTMBHOCTWM Yy CKnagy ca rnobanHum
AewaBarbnma, na he bAMN ycnoputn ca 1,8% y 2024.
roguHu, Ha 1,4% y 2025. roanuu, y3 6aarv onopasak
Ha 1,5% y 2026. roanHu.

Fno6anHn eKOHOMCKM pacT, n.n.
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I 3emsbe y ycrnoHy A3ujcKor KOHTUHeHTa 6e3 KuHe
I EY
— CAL,
N Pa3BujeHe ekoHoMuje Uckbydyjyhu CAL n EY
CBeTcKku pacT

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.

3a CA[, Boaehy ekoHomujy y 0BOj rpynu, npeasuha
ce cnabsbetbe pacta ca 2,8% y NpeTxoaHoj Ha 1,8% y
2025. rogmHu, wro je 3a 0,9 n.n. marbe 04 04YeKMBaHA
M3  jaHyapcke npojekunje. PeBusmja  HaHuKe
nocneauua je Harior noropwaka MOC/N0BHOM U
NoTPOLUIAYKOr MoBepera ycnes ysohera 06MMHUX
Tapuda Koje cy n3asBasie HEM3BECHOCT U TPXKULLHE
wokoBe. Takohe, /MYHa NOTpPOWHaA Koja je Buna
rnaBHW MokpeTtay pacta BAMN 6enexku ycnopasare

NoYyeTKOM TrOAMHe, [OK MNpUBaTHE WHBECTULMUje
cTarHmpajy. Amepuyka npuspega he m y 2026.
HacTaBUTM Ja Cce Ccyo4aBa ca  bHpojHum
orpaHmyerbnuma. KspyuyHu  daktopu  obyxBaTajy
AyroTpajHe nocneguue TProBUHCKMX TEH3Mja Koje cy
M3a3Base  3HayajHy  HEM3BEeCHOCT,  Hapywwuie
nosepere MHBECTUTOPA W [OBefe A0 CMarbera
NpuBaTHMUX WHBeCTUUMja. WcToBpemeHO, BUCOKe
KamaTtHe cTone, 3aApKaHe Kao mepa

NpeaoCTPOXKHOCTM 360r yrnopHe UHdNaLMje, 4O0AATHO
npuTMcKajy gomahy Tpaxrby M orpaHuyaBajy npucrtyn
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duHaHcnjckum  cpeactBMma. OCMM  MOHETapHMX
orpaHunyerba, U GUCKaNHM NPOCTOP je 3HATHO CYXKEH.
BWCOK HMBO jaBHOr Ayra u Oyuetcku peduumtu
HacneheHn W3 MNPeTXo4HMX nepuofa Cmakbyjy
MoryhHOCT cnpoBohera CHaXKHUjUX CTUMYAATUBHUX
Mepa, LTO OorpaHMYyaBa yTULAj EKOHOMCKE NOINTUKe
Ha ybp3arbe pacTa. Y TaKkBOM OKPYKerby, OYEKMBAHU
pact on 1,7% y 2026. roguHu npepactas/ba H6naru
Hanpepak y ogHocy Ha 2025, anu v gasbe 3Ha4vajHO
ucnog, npeaKpusHor noTeHumjana.

Crona pacta AN CAA, %

2024 2025 2026

anp. 2024, e e e e OKT, 2024, el anp. 2025.

M3sop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.

EKOHOMMja eBpO30He HacTaB/ba fa Ce Cyo4yaBa ca
n3asosmma y 2025. roguHu. [pojeKkToBaHW pact
nsHocu 0,8%, WTO je peBM3nja HaHuXke 3a 0,2 n.n. y
O/ZlIHOCY Ha NpougeHy 13 jaHyapa 1 0,4 n.n y nopehekry
ca o4yeKkMBarbMMa M3 OKTObBpa npeTxoaHe roamHe.
lnaBHM GaKToOpK Koju yTUYY Ha yCMOpeHy AUHAMUKY
€KOHOMCKe aKTMBHOCTM OZHOCE Ce Ha noropliake
rnobanHor CcnosbHOTPrOBUHCKOT OKPYXKera, ycnes,
eCKaflaumje TProBUHCKUX TeH3uja u3mehy Benukux
€KOHOMMja, wWTo je posBeno p[o nosehaHe
HEN3BECHOCTU U CMakbeHe CMPEeMHOCTU KOMMaHuja 3a
HOBe WHBecTMUMje. BMCOKM TpoLWKOBU eHepruje,
HapPOYNUTO Y UHAYCTPUjCKM OPUjEHTUCAHUM 3eM/baMa
nonyt Hemauke, n fasbe NpeacTas/bajy orpaHuyere
3a NPOU3BOAY M KOHKYPEHTHOCT, 40K cnaba fomaha
TPa*Kkba M ONPE3HOCT NOTPOLIAYa YTUYYy Ha HUCKY
OMHAMUKY pacTa y K/byYHUM EKOHOMMjaMa Kao LUTO
cy ®paHuycKka n Utanmja. 3a 2026. roanHy, oveKyje ce
yMepeHu OnopaBaK Ca MPOjeKTOBAaHMM pPacTOM Of,
1,2%. OBaj onopaBak he 6uTM pe3ynTaT jayarba
npuBaTHe NOTPOLWHE MOACTAKHYT PacTOM peasiHuX
3apaja M O4YeKMBaHMM OUCKAZHUM MONyLTakem Yy
HEKMM 3eM/baMa YNaHULAMA.

Crona pacra b/ eBpo3oHe, %

2024 2025 2026

anp. 2024, = e = e OKT, 2024, el gnp. 2025.

M3sop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.

[JVHamMKa €eKOHOMCKe aKTMBHOCTM Hemauke w
Utanwje, Kao HaLUmX HajBaXHNjUX
CMNOJbHOTPrOBMHCKMX  MapTHepa M3  €BPO30He,
nokasyje 3Hake 036u/bHe cnaboctn. Hemauka, Kao
Hajseha ekoHOMMja eBpo30He, he Nnpema HajHOBUjUM
ouyeKMBarbMma 3abenekutn crarHauujy y 2025.
roguHu (pact og 0,0%), wWTo NpeactaB/ba peBu3ujy
HaHuxe o4 0,3 n.n. y ogHOCY Ha jaHyapcKy 1 YakK 0,8
n.n. y oAHOCY Ha OKTOBapcKy npoueHy. [1aBHM
daKTopM Koju oOrpaHuMyaBajy pacT Cy eHepreTtcka
3aBUCHOCT, cnabsbere M3BO3a, Kao M aAyboka
3aBWCHOCT uMHAycTpuje of rnobanHux naHaua
cHabaeBarba KOjU cy  HapyweHu  pactyhum
reonoiUTUYKMM  TeH3ujama M TProBUMHCKUM
bapujepama. 3a 2026. roamHy, o4eKyje ce ymepeHu
onopasBak pacta Ha 0,9%, noAcTakHyT 6aarom
bVCKaNHOM eKCMaH3MjoM U YMEpPEHUM OMOPaBKOM
MHAYCTPUjCKE aKTUMBHOCTU. NTannjaHcKa eKoHoMMja
he y 2025. roanHu octBaputu pact og 0,4%, y3
peBu3njy HaHuke og 0,3 n.n. [lyropoyHU CTPYKTYPHM
M3a30BM, Kao WTO CYy HWUCKA MPOAYKTUBHOCT,
HenoBo/bHa Aemorpadcka CTPYKTypa M BMCOK jaBHM
Oyr, ocTajy orpaHuyaBajyhu ¢akTopyu 3a pacT.
M3BO3HA aKTMBHOCT ycnopasa, [AOK cy JAomahe
MHBECTMUMjE U Aa/be Ha HUCKOM HMBOY. pojeKuuja
3a 2026. roanHy npeasuha pact og 0,8%, npu yemy
ce o4eKyje ymepeHo nosehate jaBHe NOTPOLLHE, KA0
M onopaBaK Yy CeKTopy ycayra UM ybp3are
MHPPACTPYKTYPHUX ynarama, LeNVIMUYHO
bUHaHCMpaHUX cpeacTBMMA U3 eBPONCKMX GOHAOBA.
MnakK, ynpKoc o4eknBaHMM 6aarom ornopasky y 2026.
roAMHW, YKYMHa AMHAaMMKA pacta obe eKoHomuje
0CTaje 3HaTHO MCNoJA, CBOT AYropOYHOr NoTeHuujana.
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Crona pacra b4 Hemauke, %
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.

Koa 3emasba y ycnoHy ouekyje ce ga he pact
ycnoputn Ha 3,7% wn 3,9% y 2025. n 2026. roguHu,
wTo je 32 0,5 n.n. ogHocHo 0,4 n.n. HMXKe y nopehery
ca npojeKkumjom m3 jaHyapa. NMpuspena KnHe cyoyasa
ce Ca M3paxKeHMM ycrnopaBakem pacTa, y3 NPOrHo3y
oz 4,0% y 2025. roavHn, WTO NpeacTaB/ba PeEBU3N]Y
HaHuxe of 0,6 n.n. y 0AHOCY Ha jaHyapCKy NPOLLEeHY.
Ouekyje ce ga he cnmyaH Temno pacta 6uUTK 3agpKaH
ny 2026. roguHu. TnaBHU y3pOK ycrnopaBarba jecte
3a0LWWTpaBarbe TProBUHCKMX opHoca ca CA Kao
rNaBHMM CMOJ/bHOTPrOBMHCKUM napTHepom. [lopen
cnosbawmux  ¢daktopa, KuHa ce cyovaBa M ca
YHYTpaWmbUM  CTPYKTYpHUM  u13a3oBuMa. CeKTtop
HEKPETHUHA W Jasbe je noA NPUTUCKOM, a byueTtu
JIOKaZIHUX camoynpaBa cy ontepeheHu ayroBuma.
MoBepere noOTpoOlIAYa, KOje je Harao onano
noyetkom 2022. roauHe, HWje ce OMOPaABMU/IO, LWITO
OOLaTHO oOTexasa nMpenasak ca mojena pacTa
3aCHOBAHOr Ha  MHBECTMUMjama Ka  mogeny
6asnpaHom Ha gomahoj noTpowmKn. Bucoka crona
wreare AomahuHCTaBa M CTarHaumja y yCcay»KHOm
CeKTopy [0JaTHO OrpaHuMyaBajy onopasak. CeBe To
yKasyje ga he KnHa, 6apem cpeg0opovHO, HaCTaBUTK
fa benexu pact ucnog npe-naHLEeMMjCKOr TpeHaa.

Pycka eKOHOMMWja HaKOH CHaKHor pacta og 4,1% y
2024. roguHu, ynasu Takohe y ¢asy ycnopaBakba, ca
nporHo3om pacta og 1,5% y 2025. n 0,9% y 2026.
roguHu. TlpeTxoaHu pact 6Mo je noAcTakHyT
OP’KaBHOM MOTPOLWHOM, MNpUXOAMMa Of, M3BO3a
eHepreHata w oTnopHowhy aomaher TpxKuwTa.
MehyTnum, caHKuuje, reonoNUTUYKa u3onauuja wu
OrpaHWYeH MNPUCTYN TEXHOJIOTMjama CBe BULLE
OorpaHunyaBajy eKOHOMCKM noTeHumjan. PacT ocTaje
3aBucaH of fAomahe Tpaxme, cybBeHUMOHUCaHe
MHAOYCTPpUje U BOJHOr CEeKTopa, Y3 HeaocTaTak
ansepcuduKaumje U orpaHuYeH GpucKanHM NpocTop
ycnen, BUCOKUX TPOLIKOBA paTa. Y TaKBUM yC/IOBUMa,
MOryhHOCTM 33 OAPMKMB pPacT Cy OrpaHu4YeHe, a
OYropoYyHM  M3rneam  ocTajy  3HayajHO  MCnof,
rnobanHor npoceka. lMNpeasuha ce ybpsare pacTa
3emasba bauckor wuctoka u LUeHTpanHe Asuje,
o063nMpom fga edektu nopemehaja y npoussoarbu
HadTe M TpaHcnopTa uMwye3asajy, a yTmuaj Tekyhux
cykoba ce cmamyje. 3emsbe noacaxapcke Abpuke u
JlaTnHCcKe AmepurKe Cyo4yaBajy ce ca ycrnopaBakem
pacta y 2025. rogmHu, HakoH Yera ce y 2026. oyeKyje
nocteneHu onopasaKk M MoBpaTaK Ha AMHAMUKY K3
npeTxogHor nepuofa. Y 3em/bama Ca HUCKUMM
HMBOOM [0XOTKa OYeKyje ce ybp3are pacta b ca
4,0% vy 2024. roanHu Ha 5,2% y 2025. roanHu.

Crona pacra b4 Kuxe, %
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Crona pacra BN Pycuje, %
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.



®uckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

Mpema akTyenHum npojekunjama MM®, rnobanHa
nHonaumja he ycnoputn ca 5,7% y 2024. roanHKN Ha
4,3%y 2025. 1 3,6% y 2026. roanHn. MehyTtnm, nako
ce oyekyje ycnopasare MHNaLMje, 0Be NpojeKLmje
Cy peBuaMpaHe 6naro HaBuwe Yy OAHOCY Ha
npeTtxogHe. HajsHayajHuje noBehate npojekToBaHe
uHonaumje y 2025. roanHn 3abenexeHo je y CAL u
YjegurbeHom KpasbeBctBy (y Aabem TekcTy YK), 3a
1,0 n.n n 0,7 n.n., pecnekTuBHo. PeBusnja undnaumje
y CA nocnegmua je ynopHe uvHbnaumje y cektopy
ycnyra, pacta LeHa OCHOBHMX Aobapa u edekaTta
yBeZeHUX LLapuHa, OOK je pesusnja y YK ycnos/beHa
jeAHOKpaTHMM MpOMeHama perymcaHux LeHa,
YK/by4yyjyhn BUlLIE TPOLIKOBE eHepruje M BoAe 3a
AomahuHCTBa, Kao M nosehatbe MUHUMANHE 3apaje.
YnpKkoc osum noseharwnma, MM® npeasuha ga he
MHdNaumja y obe 3emsbe ycnoputn go 2026. roguHe,
npubanKasajyhu ce Lmu/baHUM HUBOMMA LEHTPATHUX
6aHaka. Kopg, passujeHnx ekoHomuja, nHbNaumja 6m
MOFN1a paHuje Aa ce NPUBANKM LM/baHOM HUBOY U Aa
y 2026. roguHn usHocu 2,2%, OOK ce 3a 3eM/be Yy
pa3Bojy npeasuha Buwwa ctona og 4,6%. MHbnaTopHK
nputnucum he ce pasnmkoBatn mehy perMoHnma, y
Asnju he 6UTM ymepeHUju 3axBasbyjyhu HUCKO]
nHdnaumjn y KnHu, foK cy npojekunje nosuileHe 3a
Pycujy, YKpajuHy u nojeguHe 3emsbe J1aTUHCKe
AmepuKke. CAMYHO Kao M y CAyyajy npojekuuja
npuvBpesHOr pacta, M npojekuuje wuHdNaumje
M3/I0}KEHE Cy BeJIMKOM CTeneHy Hen3BeCHOCTHU.
YTuuaj uapvHa Ha WHAauujy 3aBucuM of Bule
mehycobHo noBesaHux dakTopa, nNpu Yemy je op
K/bYYHOT 3Ha4aja Tpajatbe yBeAeHUX TapubHUX mepa,
byayhv fa npuBpemeHe LapuHe MOry MMaTH
orpaHuyeH edekaT Ha LeHe, JoK by ayroTpajHe uan
TpajHe Mmepe CTBOpWUJE TMPUTUCAK Ha YBO3HE
TPOLUKOBE M TPajHUjy MHPAATOPHY AnHaMuKKY. Mopes,
TOra, BaXKaH je U CTeMNeH y KojeM KoOMMNaHuje Mory nuam
ene da npunaroge cBoje mapike. Ako npeayseha
ancopbyjy Behu pgeo TpowkoBa, edekaT Ha
noTpoLluayke LeHe MoxKe 6utu ybnaskeH. Mehytum,
YKOIMKO ce nosehaHu TPOLUKOBU AUPEKTHO NpeHecy
Ha Kpajibe Kynue, WHGAATOPHM nNpuUTUCLUU ce
nojayaeajy. Ha Kpajy, BaxaH daKtop je n Banyta y
Kojoj ce yBo3 dakTypuwe. AKo ce poba yBo3u y
aMepPUYKMM [0NapuMa, a JIoKasHa BanyTa cnabw,
epekaT LapuMHa Ha YyBO3He UeHe 6uhe pogaTHO
nojayaH.

Y ppyroj nonosuHu 2024. n noyetkom 2025. roanHe
OOWN0 je [0 pacTa CBETCKUX LLeHa MPUMAPHUX
npousBoZa, yc/ies pacta LeHa raca U naemeHuTUx
meTana. Ha Tpxuwty HadTe LeHe cy nmane, ycnen,
3abpUHYTOCTN Aa BU TPFOBUHCKM paT MOrao 404aTHO
2 ymareu rnobanHy Tpaxmy. LleHe cupose HadTe cy
cmakbeHe 3a 1,8% y 2024. roavHn M Hactasuhe vy
HapeAHOM nepuoay Aa ce Kpehy cMiasHoOM NyTakboMm,
Y3 OYEKMBAHO CMakberbe ca 79,2 y 2024. Ha 66,9
nonapa no bapeny y 2025. roguHu, WTO je nag, o4
15,5%. Ca n3yseTKom LieHa 3/1aTa Koje Cy HacTasuie
Aa pacty 360r reonosiMTUYKe HeEU3BECHOCTH, BehuHa
ueHa pobapa je nana ca HajaBom yBohera
LapUHCKnX Tapuda oga ctpaHe CAL. LleHe xuTapuua
he 3abenexntn cmamere y 2025. roguHu ycnep,
HajaB/beHUX TPrOBMHCKWUX Oapujepa, a 3aTum ce
oyeKyje nocteneHa ctabuamsauyuja. MpojekTyje ce u
naj UeHa OCHOBHMX MeTana M reoxha y nepuoay
2025-2026. roguHe, pnok he 3nato 3abenexuTtu
WCTOPUjCKU PEKOPOHY LLEHY.

Kpetamwe ueHa, nigekcum, 2016=100
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025.
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Amepuuke denepanHe pesepse (y Aa/bem TEKCTY:
®E[) oa neuembpa 2024. roanHe apke pedepeHTHy
KamaTHy cTony ctabunHom Ha pacnoHy 4,25% po
4,50%, a pa/mbe mepe MOHeTapHe No/iMTuKe 3asucuhe
o4, KpeTarba Ha rNobanHUM TPXKUWTMMA U cTone
nHdnaumje.

KpeTarbe pedepeHTHe KamaTHe cTone no
nsabpaHum semsbama, %

| Vv IX | " 1X | Y 1X | Vv
2022 2023 2024 2025
s CA[] e EBDO30HQ e BejMKa bpuTaHMja

MN3Bop: LleHTpanHe 6aHKe n3abpaHux 3emasba

CseTcka npwuspega ynasum y 2025. roguHy ca
OrpaHMYeHNUM GUCKASIHMUM MOTEHUMja/IOM, WTO je
nocneauua BWMCOKOP  jaBHOTr Ayra W CKynsber
duHaHcnparba. HakoH M3y3eTHO TPOLUKOBHUX mMepa
TOKOM naHgemuje COVID-19 u eHepreTcke Kpuse
npoy3pokoBaHe paTtom y YKpajuHu, sehuHa 3emasba
je y BenMKoj mepu Beh MCKOpUCTMAA pacnonioxuse
duckanHe pecypce. Mlako cy nocTojana o4yeknBarba 4a
he MHore ekoHomwuje npucTynuTn ¢asm duckanHe
KoHCcONMpaunje, u3bujarbe HOBUX TFEONOAUTUYKUX
HaneTocTu 1 pactyha HensBecHocT y MmehyHapoaHO]
TProBMHW NOACTUYY HEKe 3em/be a3 MOHOBO
npuberHy eKkcnaHsMeBHOj ¢GUCKanHOj noautuuu. Y
Be/IMKOM 6pojy eKoHOMMWja jaBHM Ayr je [A0CTUrao
pekopaHe Husoe. Y CA/l, npema npojeKkunjama, jaBHu
ayr he nopactu ca 121% bAM-a y 2024. Ha 130% po
2030. roguHe, OOK cCe WUCTOBpPEMEeHO Yy eBPO30HU
o4yekyje nopact ayra ca 88% Ha 93% BN, yrnaBHOM
Kao pe3ynTtaT Behux m3gaTtaka 3a oabpaHy v jaBHe
uHBectnumje. Npema npoueHama MM®, y mHormm
3em/bama 6uhe noTpebHO 3Ha4yajHO UCKaNHO
npunarohasarbe Kako 6u ce obesbeauna
cTabununsaumja ogHoca ayra v 6AMN.

Pusuum no  ocHoBy npojekumja  rnobanHor
npuBpPeaHOr pacTa OLEHEHU Cy Kao MNpeBacxofHOo
HEraTMBHM, W Ha KpaTak W Ha Ccpefru POK.
BeposaTHoha ga rnobanHu pacty 2025. nagHe ucnog,
2% wn3Hocu oko 30%, WTO je 3HATHO BULUE Hero y
npoueHn n3 oktobpa 2024. Kaga je nsHocuna 17%.

K/byyHe npeTwe HMXKem pacTy of, OYeKMBaHOr
ofHoce ce npe cBera Ha Moryhy eckanauujy
TPrOBMHCKUX Mepa W MNpOoAyXKEeHYy HEeU3BEeCHOCT Y
06/71acTU TProBUHCKe nonutuke. Hoee Tapude 6u y
npeoj ¢pasun Hajsmwe norogune Kuuy u CAQ, anv buy
CpefleM POKY yTuUane U Ha 6pojHe eKoHomMje y
A3nju n Esponu. NoTeHUNjaAHMU TPFOBUHCKU paToOBMU
moram  6u  Aa  [AofdaTHO nojadajy  MHbnatopHe
NPUTUCKE, HAPOUYUTO NyTEM pacTa LeHa yB0o3a, LOK 6K
npoAyxeHa  NOJIMTMYKA  HEU3BEeCHOCT  MOor/a
HEraTMBHO [a yTMYe Ha MHBECTUUMje U eKOHOMCKY
AKTMBHOCT. YKO/IMKO UHNALMja NOTPaje UAM MOHOBO
fobuvje Ha 3amaxy ycnep javarba NPOTEKLMOHU3MA,
LeHTpasHe 6baHKe 61 MOrne AyKe 3a4pKaTh KamaTHe
cTone Ha MNOBUWEHWM HMBOMMA Y OJHOCY Ha
TpeHyTHa ouekuBarba. Mopes Tora, cese yYewhu u
CKYM/bW yTUUAjU NPUPOAHMX KaTacTpoda, Kao u
WHTEH3MBMpPatbe AOPYLITBEHUX CyKoba, 3axTeBajy
CTaZIHy W KoopauHUCaHy MmehyHapogHy peakuujy,
WTO npeacTas/ba pactyhu usasos umajyhu y suay
TpeHyTHe rnobanHe reonosuTUyke ogHoce. Mnak,
YNPKOC AOMWHALM[M HEraTUBHUX pU3MKa, NOCToje U
noTeHUMjaHX  MO3UTUBHWM  MUMNyacu. HacTtaBak
HEM3BECHOCTM Y TPFrOBMHCKOj MOAUTULM Morao bu aa
noAcTakHe WHWUUMjaTMBE 32 HOBE perMoHasHe W
MyATUNaTepanHe gorosope Koju 6w nosehanu
npeasuaMBOCT U CMakbWIM TProBUHCKe bGapujepe.
NcTtoBpemeHo, ybnaxaBaroe noctojehux
reonosIMTUUYKMX TEH3Mja Morno 61 aa fAosese Ao naja
rnobanHux ueHa gobapa u edukacHuje pacnogene
pecypca. [JoaaTHM noTeHumjan 3a ybpsarbe pacta
NeXu y cnposohery CTPYKTYPHUX pedopmu, Kao Uy
TEXHONOLWKOM HanpeTky, HapouuTo Yy obnactm
BelUTayKe WHTenureHuuje, ymja cse seha npumeHa
MOe 3Ha4ajHo noBehaTu NPOAYKTUBHOCT.

MNpojeKuuje pacrta rnob6anHor bAMN - ca maTpuuom
pusuKa, %

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2025
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MakpoeKoHOMCKe npoueHe EBponcke
KOomucHje 3a Nnogpydje eBpo3oHe

EKOHOMCKa aKTMBHOCT eBpo30oHe y 2024. roauvHu
6u1na je CHaXKHKWja 04, NPETXOAHUX OYEKMBAHA, LITO je
noACTak/10 onTMmM3am Aa bu y HapegHOM nepuoay,
y3 Ja/be [MonywTakbe MOHeTapHe MOoAUTUKE U
NMOBOJ/bHE YC/IOBE HA TPXULITY paja, Morno Aa aohe
[0 NO3UTMBHUX pPeBM3Mja CTOMa NPUBPESHOr pacra.
Mehytum, nouyetkom 2025. roauHe rnobasHa
€KOHOMMja Ce CyouyMaa Ca  HajuspakeHujum
TPrOBMHCKMM M €KOHOMCKMM LUOKOM Y MOC/Aearbnx
HekonMKko peueHunja. CAL cy, HEOYEKMBAHO, yBene
ceT Tapuda Ha yBo3 gobapa 13 BMLIe 3eMasba, LWTO je
M3a3BasI0 CHaXaH NMOTPeC Ha TPXULWTUMA U SOBENO
[0 Harne peBu3nje oYeKmBarba y norneay rnobanHor
pacta u uHdnaumje. HakoH ysohera mepa, ycneaune
cy owTpe peakuuje KuHe y BuAy peumnpoyvHMX
Tapuda Ha amepuuky poby, wWTO je [oJaTHO
npoaybuno Heu3BEeCHOCT M noropwano raobanHe
TProBMHCKe ofHoce. Mako je amepuyKa
aAMuHUCTpaumja  ybp3o  cycneHgoBana  Aeo
LpeunnpoyHmx” Tapuda, oapeheHe mepe cy octane
Ha cHa3nM. To je CTBOpPMAO HecTabunHo w
HenpeaBUAMBO TPrOBMHCKO OKPYXere, Yy Kome
HeM3BEeCHOCT oKo byayher TapudHOr pexkmma ocraje
BEOMa BMCOKa, a TPXKMULITA CY U Aas/be OCET/bMBA Ha
CBaKy NMPOMEHY PeTopuKe AN NOANTUYKE oanyKe. Y
TAaKBOM KOHTEKCTY, HaAjHOBWUjU BUCOKODPEKBEHTHM
NnokasaTe/bM EKOHOMCKE aKTUBHOCTU Yy €BPO30HM
CUrHanu3upajy ctarHaumjy. PMI nHaekc eBpo3oHe y
anpuny 2025. rognHe nsHocumo je 50,4 noeHa, WTo je
neTn mecew, 3apefom nsHag npara og 50, anv n game
6113y HeyTpanHe 30He, WTO ynyhyje Ha MMHMManNaH
pacT.

Mpema nponehHum npoueHama EBporncke Komucuje
(y masbem TeKkcTy: EK), eKOHOMCKa aKTMBHOCT Yy
eBp030HM ToKom 2025. rogmHe octBapuhe pacT og
0,9%, WwTo NpeAcTaB/ba 3HaYajHY PeBU3UjY HaHUXKe Y
ofAHocy Ha jecerbe nporHose. OueKyje ce ga he
npuBpeaHu pact ymepeHo ybpsatny 2026. roamHun Ha
1,4%. WnaK, peBu3nja npojeKkuMja 3a €BPO30HY Y
2025. n 2026. rogmHu yKasyje Ha cnopuju pacTt 3a 0,4
n.n. ogHocHo 0,2 n.n. y 04HOCY Ha jecere NporHose
OBa KOpeKuMja y BeNMKOj Mepu ofparkaBa edekrte
nosehaHuWx LApMHAa W MojayaHe HEW3BECHOCTU
HacTane ycnen, HaraMx MPOMeHa Yy TProBUHCKO]
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nonntnum CALlL, KaO U HEU3BECHOCTM Yy Be3n ca
KOHa4yHOM of/lykom o byayhem TapudHom pexrumy.
MoTpolwrsa 6u Tpebano Aa OCTaHe K/byYHWU NMOKpeTay
pacta Tokom 2025. n 2026. rogmHe, anu je U gasbe
OorpaHMYeHa MOBULUEHMM HMBOOM LWTeAbe 360r
CTpaxa of noropwama YKYMHUX EKOHOMCKMUX
n3rnega. HacraBak 3anowsbaBamba, pacT 3apaja M
nocTeneHo ycrnopasake UHdnaymje Tpebaso 6mu aa
gonpuHecy nosehakby PacnonoKMBOr  AOXOTKa
aomahuHcrtasa. MNpojekumja 3a 2026. roanHy nonasu
O/, MPEeTNnoCTaBKe [a eKCTpemHe LapuHe Hehe 6uTn
NOHOBO yBeAgeHe, a Aa he ce TproBuHa nsmehy Kuxe
n CA[, cTabunnsoBatT Ha HUKUM, aJu OLPKUBUM
HMBOMMA. To 61 4ONPUHENO CMatbetby HEM3BECHOCTH
M MOACTAK/AO OMOPaBaK CMo/bHE TparKhbe, WTO 6m
MMano NoBo/baH yTULAj Ha M3BO3HO OpUjeHTUCAHEe
npuspese eBpoO30He. lMcToBpemeHO, O4eKyje ce
YMepeHW OrnopaBak WHBECTULMOHE aAKTUBHOCTY,
nocebHo y CEKTOpMMa MHOPACTPYKTYpE,
CTaHOrpaZikbe U UCTPAXKNBAHA M Pa3B0ja, Y3 MOAPLUKY
cpeacTaBa M3 ¢oHaa 3a onopasak (RRF). [JoaaTHu
umnync pgohm he op nonywTarba MOHeTapHe
Nno/anNTUKe, c 063MpoM Ha To Za ce o4ekyje aa he ELB
NocTeneHo CMarWUTM KamaTHe ctone, unme he ce
nobosbwaTv PUHAHCKjCKU YCNOBMU.

Ha  HuBOoy HajBehux  eKoHOMMja  eBpO30He
3abenekeHe Cy 3HayajHe peBuM3unje npuBpesHOr
pacta HaHwmxe. lpojekuymja pacta BAMN Hemauke 3a
2025. roguHy cmarbeHa je Ha 0,0%, wTo npeacTas/ba
noropware oa 0,7 n.n. y oAHOCY Ha jecery
nporHo3y, Aok je 3a 2026. roauHy, pacT peBuamnpaH
HaHmxe 3a 0,2 n.n. ogHocHo Ha 1,1%. Hemauka, Kao
Be/IMKa M3BO3HO OpMWjeHTUCaHa npuBpesaa, NocebHo
je noroheHa cmarberem CnosbHe TpaXKke U U3BO3HUX
ouyeKkuBarba. KomnaHuje ognaxy mHeecTuumje 36or
HeM3BecHOCTM y Be3n ca byayhum TProBUHCKMM
peXumom, Kao M 360r BWCOKMX TPOLUKOBA
npunarohaBarba NPOU3BOAHE HOBUM TPXKULLIHMM
yCNoBMMa M perynatneama, yKkwydyjyhu n notpeby 3a
NMPOHANACKOM HOBWX NapTHepa U AUCTPUBYTUBHUX
KaHana. Mpuepena Utanuje he, npema akTyenHUM
npojeKkumjama, 3abenexkuntm pact og 0,7% y 2025. u
0,9% y 2026. roguHu, WTO nNpeacTaB/ba PeBU3UjY
HaHuxe og no 0,3 n.n. y nopehery ca NPeTXo4HUM
npoueHama, npe cBera ycnen cnabuje cnosbHe
TparKkbe, BUCOKUX TPOLWKOBa GUHAHCUparba U
CTPYKTYPHUX OrpaHuyersa y omahoj eKoHomUjK.
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Ta6ena 2. MakpoeKOHOMCKe npojekunje 3a nogpyyje esposoHe, %

. . n j
TpemyTHa npojeKuuja peTxoaHa (jecera)

npojekumja
2024 2025 2026 2025 2026
PeanHu pact 64N, %
EBpo3oHa 0,9 0,9 1,4 1,3 1,6
EBponcka yHuja 1,0 1,1 1,5 1,5 1,8
Hemauka -0,2 0,0 1,1 0,7 1,3
UTtanuja 0,7 0,7 0,9 1,0 1,2
MHbnaumja, npocek nepuoga, %
EBpo3oHa 2,4 2,1 1,7 2,1 1,9
EBponcKa yHuja 2,6 2,3 1,9 2,4 2,0
Hemauka 2,5 2,4 1,9 2,1 1,9
UTanuja 1,1 1,8 1,5 1,9 1,7
Crona He3anocneHocTn, % 6,4 6,3 6,1 6,3 6,3
durcKanHM pesynTaT cekTopa Aprkase, % AN -3,1 -3,2 -3,3 -2,9 -2,8
BpyTo ayr cektopa aprkase, % bAN 88,9 89,9 91,0 89,6 90,0

M3Bop: EK, nponehHe npojekuuje, maj 2025. roamHe

MaKo je npuepegHu pact espo3oHe y 2024. rogmHu
61O CKpOMaH, OH je WMaK noAp)ao Jasbu pacT
3anocneHocTy. MehyTum, HaAKOH nepuopaa
WHTEH3UBHOI pacTa 3anoc/eHOCTU Y MNpeTXohHUM
rogMHama, AMHaMMKa pacTa 3anoc/seHOCTM NoKasyje
3HaKe ycnopaBarba M o4ekyje ce ga he ce nocrteneHo
ctabunusoBatv y HapegHom nepuoady. [lpema
npoueHama, yKynaH 6poj 3anocneHunx he ce nosehatu
3a oKo 1% KymynaTtusHo y nepuoay 2025-2026, wrto
je HeWwTo mame o4 paHnujux, jecerbmnx npojekumja. Ca
yMepeHUM pacTom MOHyZe pafiHe cHare, NpojekTyje
ce ga he cTona He3anoc/ieHoCTU y eBpo3oHn y 2026.
roagvHn mnsHocutn 6,1%. OBU pe3ynTaTm yKasyjy Ha
CHAXXHO W OTNOPHO TPXWUWTE paga, YMNpKocC
M3230BHOM €KOHOMCKOM ambujeHTy.

CunasHu TpeHa, MHANaumje HacTaB/beH je TOKOM
2024. w 2025. rogmMHe, a OuYekyje ce U p[abe
nocTeneHo ycnopasarbe UHPAATOPHUX MpUTUCAKA Y
HapefHom nepuoay. Ha yb6naxkaBare WHPNauuje
yTu4y 6pojHU paKTopK, a Npe CBera, 3Ha4YajHO HUXKe
LeHe eHepreHarTa. NcToBpemeHo, nojavaHa
KOHKypeHuMja y obnactu pobapa BaH eHepreTckor
CeKTopa, Kao nocneauua MNpPOMEeHa Yy TProBuHM
mamehy CAL n KuHe, pe3yntupa nagom UeHa TUX
npounssoaa Ha TpKuwTy EY. [logaTHo, anpeumjaunja
eBpa 1 Apyrux BanyTa 3emasba YnaHuua EY y oaHocy
Ha apyre rnobanHe BanyTe nojayasa AesvHbnaTopHe
NPUTUCKE KPO3 CHUMKaBarbe yBO3HMX ueHa. C apyre
CTpaHe, ymepeHo  ybps3awe  wuHNauuje vy
KaTeropmjama xpaHe v ycnyra genyje y cynpotHom
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cMmepy, anuv 6e3 3HavajHujer yTmuaja Ha onwTh TPpeH,
ycrnopasara MHpNaumje. Y cknagy ¢ TUM, O4eKyje ce
Aa he ykynHa nHonaumja y eBpo3oHu onactu ca 2,4%
y 2024. rognHn Ha 2,1% y 2025. n 1,7% y 2026.
roauHU.

EBponcKka LeHTpanHa 6aHka (y Aasbem Tekcty: ELB)
HacTaBW/Ia je Ca CMarbMBabeM KaMaTHUX CTOnNa,
byayhu aa je npouec aesnHdnaumje ocTao y ckaagy
Ca OYeKMBarbMMa, a U yKynHa u 6a3Ha uMHbNaumja
HacTaBu/e cy Aa ce npubanKasajy L/baHOM HUBOY.
Op jyHa 2024. roguHe, Kafa je 3anoyeT LUMKAYC
nonywTrara MOHeTapHe nonuTtuke, ELB je yKynHO
0Cam MyTa CHW}KaBana pedepeHTHy KamaTHy cTony,
cMambyjyhiu je 3a ykynHo 235 6a3Hux noeHa. [o jyHa
2025. roguHe, pedepeHTHa CToMa je CHUMKEeHa Ha
2,15%. Y HapegHom nepuoay, ELLB he HacTasuTK ga
Na/bMBO MPATN EKOHOMCKa U MHNATOPHA KpeTakba,
Te he y cknagy ¢ TUM AOHOCUTM OAJIyKE O Aasboj
OVHAaMULM MOHeTapHe MOJIMTMKe, Ca UW/bem Ja ce
obesbean 6naroBpemeHa " cTabunHa
HOopManusauuvja WMHdNauvje Ka Hueoy op 2,0% y
cpearbem poKy.

HakoH ymepeHO pecTpuKTMBHe dUCKaNHe NOAUTUKE
ToKOM 2024. roauvHe, YCNOB/beHe MOBAaYeHeM
BehMHe mepa nNoApLIKeE HApPO4YMTO OHUX 3a
ybnaxaBarbe nocneaumiua pacta LeHa eHepreHara,
npojekTyje ce yrnaBHOM HeyTpanHa ¢uUCKanHa
nosuumja y 2025. n 2026. rognHn. HakoH wrto je
durCKanHu gedpuumnT cekTopa apKase y 2024. rogmHn
cMmakbeH Ha 3,1% BN ouyekyje ce ga he y 2025. n
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2026. roguHu ycneguTn Heroso aasbe nosehare oz
no 0,1 n.n. YurweHnua pa Oyuetrckn aeduunt
eBpo30oHe ocTaje u3Hag 3% BAMN ToKOM Uuenor
nepuvoga MNpojeKumnje yKasyje Ha OrpaHuyeHy
dburCcKanHy maHeBapCKy CNOCOOBHOCT. JaBHU Ayr HAaKOH
ctabununsaumje y npetxoaHOM nepuoay MNOHOBO
ynasu y pactyhy nytamwy, goctuxkyhu 91,0% BAMN y
2026. roguHu, npy Yyemy he neT Ap)KaBa uYnaHUUA
3abenexuntn HMBO ayra sehu og 100% BAM. OBo je
nocieauua KOHCTAHTHUX MNPUMapHUX geduumta,
pacTa KamaTHux nnahakba M HENoBO/bLHOr OAHOCA
KaMaTHMX CTOMA W NpuBpeaHOr pacra. Ynpkoc
OrpaHMYeHOM  0OMMY  OMUCKPELMOHUX  Mepa,
npojekumje yKasyjy Ha noTpeby 3a onpesHum
Boherbem duCKanHe NOAUTUKE, KaKo BU ce o4vyBao
NpocTop 3a AeN0Bakbe y Cayvajy HOBUX €KOHOMCKUX
wokosa, nocebHo y ycnosuma  nosehaHe
HeM3BeCHOCTM M noTeHuMjanHO Behux M3gaTaka 3a
onbpaHy 1 eHepreTcky TpaHchopmauujy.

OcTBapere MpojekuMja MpaTM WU3parKeH CcTeneH
pU3MKa W HeU3BeCHOCTM, Mpe cBera y Be3n ca
6yayhum pasBojem TProBUHCKMX OAHOCA, PEXMMOM
Tapuda 1 LapmHa, Kao U reonoIMTUYKUM KpeTakbuma.
Hajsehy HensBecHOCT NpeAcTaB/ba UCX04 CUTyaLmje y
BE3W Ca TPEHYTHO CYCNeHLOBAaHUM  BUCOKUM
Tapudama. VYKoAMKO 6M  OHe noHoBO 6une
aKTMBMpaAHe, TO 6W MOrN0 3HaYyajHO fa yTu4ye Ha
npvBpeaHU pacT eBpo3oHe U EY, nocebHo ycnea nasa
rnoseperba NoTpoLlaya U MHBecTUTopa. Hactasak uam
eCKafauMja TProBUMHCKMX TeH3uja pgosena 6u fgo
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ayrotpajHe ¢GUHAHCKUjCKe HecTabuaHocTh, WTo 6m
MOF/1I0 Aa M3a30Be HeraTuBHe npenusajyhe edekrte u
CUCTEMCKM YTULLATU HA AOCTYMHOCT KPeAMUTa U YKYMHY
€KOHOMCKY aKTMBHOCT. Y TOM KOHTEKCTY, MOHOBHU
pacT uHonaumje y CAl, Kao nocneamua nopemehaja
Ha CTpaHW NoHyae u3asBaH Tapudama, morao 6u aa
uMma rnobanHe umnavKkaumje, jep 6u OEL morao aa
naysmpa WM YaK MNpPEeOoKpeHe TPEHYTHU LUKAYC
MOHEeTapHOr nonywTara. [lopes EKOHOMCKUX WU
TPrOBMHCKNX PU3MKaA, MaTepmjannsaLmja KIMmaTcKux
NPOMEHa W EeKCTPEMHUX BPEMEHCKUX Henoroaa
OoCTaje CTaflaH W CBe  TMNPUCYTHUU  U3BOP
HecTabunHOCTM, ca  MOTEHUMjaZIHO  CHAXXHUM
yTULUajeM Ha nosbonpuBpesy, CHabaeBatbe XpaHOM,
€HepreTCcKM CeKTop W ayropodHe uHsectuumje. C
apyre cTpaHe, ogpeheHa pgelwasarba yKasyjy M Ha
moryhHoCT No3nMTUBHUX Ucxoaa. Mperosopu Koje CALL
BOJE Ca K/bYYHUM TPrOBUHCKMM MapTHEPUMA MOTAN
6u pa  pesyntupajy  ybnarkaBartbem  TeH3uja.
Mo3ntTMBaH curHan y TOmM CMepy npeacTaB/ba
TProBuHcKkM cnopasym mamehy CAL u KuHe op 12.
Maja, KOjUM cy LapuHe cmarbeHe Ha 30% 3a KMHECKH
n3so3 y CAL n 10% 3a amepuykn n3Bo3 y KuHy.
Henoso/bHO rnobanHo  OKpykKerwe Morno 6w
noactahu  EBPOMCKY  YHW)y 4@  MHTEH3MBMPA
yHyTpawme pedopme M KOMEKTUBHO OArOBOPY Ha
M3a30Be, Kao 1 Aa ybp3a nperoBope O TPrOBUHCKUM
cnopasymuma ca ApYrMM K/bYYHUM E€KOHOMMjama,
ynme 6M 0jayana CBOjy E€KOHOMCKY WM MOAUTUYKY
no3suumjy Ha rnobasHOM HUBOY.
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3. Tekyha maKpoeKOHOMCKa KpeTara y Peny6anum Cpbuju n nsrnegm 3a nepuog, 2026-2028.

ToOKOM NpeTxogHuX HeKoNuKo roguHa Cpbuja je, Kao
Majsia U OTBOPEHa eKOHOMMja, MOKa3ana WU3Yy3eTHY
OTMOPHOCT Ha M3a30Be Pa3ANYUTOr  KapaKTepa.
3axBasbyjyhui 0aAroBopHOj GpUCKaNHOj U MOHETapHO]
NONTULM,  KOHTUHYMPAHUM  WHBECTUUMjaMa Y
UHOPACTPYKTYPY W AuruTanusaumjy, Kao U
CNpoBeseHUM CTPYKTYPHUM pedopmama o4yBaHa je
MaKpOEKOHOMCKa CTabUAHOCT, cayyBaHO noBeperbe
UHBECTUTOPa M 0b6e3beheH  KOHTUHyWUTET Yy
npuBpeaHOM pacTy.

MehyTum, akTyenHa QJdelaBakba Ha rnobanHom u
pomahem nnaHy nodetkom 2025. roguHe Harao cy
rojayasa eKOHOMCKY Heu3BecHocT. Ha rnobanHom
HWBOY, ecKanaluja NPOTEKLUOHUCTUYKMX Mepa, pacT
LApUHCKUX  Bapujepa u  npoliecu  TProBUHCKe
dparmeHTaumje M3HOBa TECTMpPajy OTNOPHOCT MaanX
1 M3BO3HO OpUjeHTUCaHUX eKoHOMUja, nonyT Cpbuje.
MctoBpemeHo, Ha Aomahem naaHy 3abenesxkeH je
Harau nopact OpyLITBEHO-COLMjanHe
HecTabunHOCTH, LUTO je, KPO3 MojayaHy HEU3BECHOCT
1N Onajarbe eKOHOMCKOr MOoBeperba, HeratmBHO
YTULUAN0 Ha MHBECTULIMOHY M NOTPOLLIAYKY aKTUBHOCT.
Kao nocneguiia HasefeHWx ¢aKkTopa, €KOHOMCKA
AKTMBHOCT je 3Ha4ajHO ycnopuaa. MaKo cy ocHOBHM
MaKpPOEKOHOMCKM MOKa3aTes/b OCTanu CTabuaHu,
pact Bl y npsom KBapTtany 2025. roauHe 6uo je
3HauyajHO Ucrnon o4YekuBaHor. Wmajyhu y Buay
cnabuje ocTBapeHe pesyaTate, Kao U OYeKuBaHe
HeratusHe yTuuaje rnobanHux GakTopa y HapeaHoOM
nepuoay, npojekuuja pacta bAM 3a 2025. roguHy
peBuAMpaHa je HaHuKe, ca paHujnx 4,2% Ha 3,0%. Ca
Lpyre CTpaHe, Mo yTulajem aganTtaluje ekoHomuje
Ha HOBE reonoNUTUYKE OKOIHOCTW, Y3 MOCTENEHO
MilYe3aBarbe HEeratMBHUX EKOHOMCKUMX edeKkaTa
n3asBaHux pgomahum dakTopuma, Kao u ycnepg,
ybp3atrba peanunsaunje MHPPaCTPYKTYPHUX MpojeKaTa
y OKBupy nporpama ,CKkok y byayhHocTt — Cpbuja
2027, npojekTyje ce ybp3ate npuBpesHor pacra y
2026. rogyHu Ha 4,2%.

WHdnaumja ce Bpatuna y rpaHuule uuma 3+1,5% y
majy 2024. rognHe, npu Yyemy ce nouvetkom 2025.
roauHe ctabunnsoBana OKO roprbe rpaHuLe Lnma, a
y anpuay AogatHo ycnopuna Ha 4,0% mr. O4vekyje ce
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roguHe

na he ce onagajyha nytarba MHbNAUM]E HACTAaBUTU U
y HapegHoOMm nepuoay, Tako ga 6u Kpajem roguHe
UHONaUMja Tpebano Aa ce NpUBAUKMK LEHTPANHO]
BpPEAHOCTM Ln/ba. Yernopasaky pacta mehyroauiirse
WHOMaunje ponpuHehe W Ja/be  PECTPUKTUBHM
MOHETAPHM YC/IOBW, OYEKMBAHO HUMKE CBETCKE LeHe
eHepreHaTa W HUXKA YyBO3Ha WHdMauUMja, Kao K
[oNla3ak  HoBe nosbonpuBpegHe cesoHe (noa
npernocTtaBkom Za byge npoceyHa). byLeT cektopa
Lp:Kase benexu gedbuuut y uU3Hocy oa 62,6
MUNVjapau [AUHapa y npBa 4Yetupu meceua 2025.
roguHe, WTO je NOBOJ/bHUjU Pe3ynTaT o4 NAaHUpaHor,
npe ceera Kao nocaeanua HUKer n3Bpluerba pacxoaa,
[OK Cy nNpuxoAu peanu3oBaHW y cKaagy ca
O4YEKMBALUMA,aM Y3 U3MEHEHY CTPYKTYpPY. Mimajyhu
Y BUAY NAaHUPaHYy AVHAMUKY jaBHUX MHBECTULMjA U
Opyrux  ByLIeTCKMX  pacxofa Yy HacTasBky roguHe,
npouetrbyje ce aa he ce peanusauuja ybpsatm vy
HapeaHUM MecelnMa, TaKo Aa OYEeKNBAHU GUCKaATHU
neduLnT 3a Leny rogmHy octaje Ha HuBoy o4 3% BAT.

HewnsBecHOCT NpuCyTHa KO NPOojeKLMja 4aTUX Y OBOM
LOKYMEHTY U aasbe je 3HaTHO Beha opn yobuyajeHe,
npe csera 36or npupoge U obvma MNOTEeHLUjanHUX
rnobanHux LWOKOBa. [eononuUTUYKa HEU3BECHOCT U
eckanaumja NpPOTEKLIMOHMU3MA, npeacras/bajy
Haj3Ha4YajHMje cno/bHe puU3KnKe 33 NpuBpesLEe Koje ce,
nonyt Cp6buje, ocnamajy Ha OTBOPEHOCT U
uHTErpaumjy y rnobanHe naHue cHabaesarba.
MoTeHuunjanHO ycnopaBatbe rro0banHe TprosuHe u
nosehare TpollKoBa ysoherbem HoBUX bapujepa
MOF/10 61 HEFraTUBHO YTULATU HA U3BO3, UHBECTULIMjE
U YKYMHY €KOHOMCKY aKTWMBHOCT. Mmajyhu y Buay
HaBefeHe daKTope, TMpojeKLuje [daTe y OBOM
LOKYMEHTY, NpefcTaB/bajy camo jeaaH of moryhux
CLeHapuja, a EeKOHOMCKA KpeTarba Y HapedHOM
nepuogy Mmorna 6w 3HayvajHO Ada  oAcTyne of,
LUEHTpasHe MnyTakbe Y 3aBUCHOCTM O rnobanHux
LellaBakba. Y TAKBOM OKpyKemwy, Bnaga Hactassmba ca
NPUMEHOM  Mepa  YCMEepeHUX  Ha  ovyBake
MaKpOEKOHOMCKE CTabWuIHOCTH, jayatbe OTNOPHOCTU
npvBpese v ybnaxkasarbe yTuLaja Cno/bHUX LLIOKOBA,
npu Yemy 3agpskaBarbe onagajyher TpeHaa jasHor
nyray BN octaje rnaBHO cUApPO PUCKAAHE NMONUTUKE.
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PeBu3mja KpeTarba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX
arperata y ogHocy Ha npeTxogHy PUCKanHy cTpaterujy

Peanuu pact 64N, %

MNpeTxoaHa Hosa MNMpeTxogHa Hosa
npojekuuja [l Npojexkuuja npojekumja [l npojekuuja

2025 2026

Canpo tekyher pauyHa, % 64N

2025 2026

MpeTxoaHa HoBa MNMpetxoaHa Hosa
npojeKkuuja npojeKkuuja npojekuuja [l npojekuuja

UHdnaumja, npocek nepuoga, %

4.0
3.5 3.5 3.5

MpeTxoaHa Hosa MpeTtxogHa Hosa

npojekuuja [l npojekuuja

npojekuvja [l Npojexkuuja

2025 2026

duckanHu pesyntar, % 64N

2025 2026

MNpeTxoaHa HoBa HoBa
npojeKkumja npojekuuja

MpeTxoaHa

npojeKkuuja
npojekuuja PRI

JaBHuM ayr cektopa aprkase, % bAIN

47.5 46.8 47.0 46.5

MNpeTxoaHa HoBa MNpetxoaHa HoBa
npojeKkuuja npojekuuja npojeKkuuja npojekuuja

2025 2026
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Tekyha KpeTara peanHor cektopa

YKynHa eKOHOMCKa aKTUBHOCT je ToKom 2024. roanHe
HacTaBuaa y3nasHu TpeHa. lMpema nogaumma P3C,
pact B4 n3Hocuo je 3,9%, WTo je y NOTNYHOCTU Yy
cKnaay ca NPeTXoaHUM o4YeKMBarbMMma
MwuHucTapcTBa puHaHcKja. HajsHavajHMjmu gonpuHoc
OBOM pe3y/TaTy NMOTEKAOo je oA, CeKTopa ycayra, Koju
je octBapmo nosehawe 04,5,1%. YHanpehere y oBom
cekTopy 6MI0 je LWMPOKO pacnpocTpakeHo, ca
NO3UTUBHUM  KpeTarbMMa Yy CBUM  YCIYNKHUM
OenaTtHOCTMMA, @ HapO4YMTO M3PAXKEHO Y TProBWHY,
caobpahajy n Typusmy. [ogaTHU 3amax YCAyKHUM
OenaTtHocTMMa fJana je fdasba eKcnaH3uja cekTopa
MHHOPMaLMOHO-KOMYHUKALMOHUX TexHosoruja,
NOACTaKHYyTa MHTEH3UBHUM ynararMma y oBy obiact
y TNpeTxogHoOM nepuoay, COJIMAHOM CMO/bHOM
TPaXKKbOM 33 AUTUTANTHUM YC/Tyrama, Kao 1 cee Behom
gomahom notpebom 3a WUT pewerbuma. Mopes
ycayra, u UHAYCTPMjCKa Npoussoaba 3abenexuna je
nosntmeaH ponpuHoc pacty BAMN, octBapusm
nosehawe og 2,9%. Behn obum wuHAyCTpUjcKe
Npou3BoAH€ OCTBAPEH je ynpKoc cnaboj cnosbHoj
TParKkbM, Npe CBera Kao pesynTaT akTMBMpara HOBUX
NPOU3BOAHMX KanauuTeta. YmepeH pact o4 2,9%
ocTBapuno je  wM  rpaheBMHApCTBO, OOK je
nossonpuepena 3abenexuna nag opn 8,1% ycnepn
cywe TOKOM feTux Meceuu. [locmaTtpaHo no
arperatMma ynotpebe pact eKOHOMCKE aKTUBHOCTHU Y
2024. roguHu 6MO je y MOTNYHOCTM oOnpeae/beH
aomahom  TpaxKkwbom.  3axBasbyjyhu  nosehatrby
PacrnonoKMBOr AOXOTKA CTaHOBHULUTBA, CTabUAHOM
TPRUIWITY paja W o4pXKaHOM HMBOY MOTpPOLIAYKor
nosepera, NpuBaTHa MOTPOWHaA je 3abenexuna
nosehawe of 4,2%. Hactas/beH je AMHaMUYaH pacT
MHBECTUUM]ja Koje cy bune Behe 3a 6,5% y3 nosehare
KaKO [OpKaBHWX TaKO M MNPUBATHUX MHBECTUUMjA.
MctoBpemeHo, [AoOMpUMHOC HeTo M3BO3a je 6wuo
HeraTmeaH, ycnez bpyKer pacta yBo3a 0Z M3B03a Kao
nocnegmua nosehaHux noTpeba npuspese 3a
penpomartepujaiom U MHBeCTUUMjama, aan u Behe
npuBaTHe NOTPOLUHE W yBO3a NOTPOLLHEe pobe.

MehyTtum, y npeom KBapTtany 2025. roanHe AowWwno je
[0 3HayajHor ycrnopaBarba €KOHOMCKE aKTUBHOCTW.
PeanHu pact npuspeae msHocuo je 2,0% mr., WwTo je
3a 2,0 n.n. mame 04 WHUUMjaNHE npojeKumje
MuHucTapcTBa dUHAHCKja 33 0Baj nepuog, a Koja je
noapasymesana nytawy pacta 6N oa 4,2% Ha HUBOY
uene 2025. roguHe. MNosehaHa HEeW3BECHOCT, Kao
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nocneamua n3parkeHe OPYLWTBEHO-NONUTUYKE
HecTabunHOCTM, HeraTMBHO Cce oapasuna  Ha
npuspeay, Npe cBera Kpo3 M3parKeHo ycrnopasakbe y
CeKTopy ycayra u nag, rpaheBUHCKe aKTUBHOCTM.
Cnopuja AuHamuMKa ycayra 6una je HapouuTo
M3pa)KeHa Yy CeKTopy TprosuHe, caobpahaja w
TYPM3Ma, KOju je HAaKOH npoceyHor pacta of 6,3% y
NPeTXo4HOj roAnHK, y NpBom KBapTany 2025. rogmHe
3abenexxkmo nag on 1,1% mr. WUctoBpemeHo,
rpaheBMHapcTBo je 3abenexuno peanHuM nag
aKTMBHOCTM of 5,6% Mr. Kao nocnegmua CMakberba
obuma nsseseHUx MHPPacTPYKTYpHUX pagosa. Mako
je MHAycTpujcka npomnsBoatba 3abenexkuna pact of
2,1% mehyroamiute, Taj pesynTaT ce MOXKe cMaTpaTh
YMEpPEeHo MOBO/bHMM, C 063Mpom Ha To Ja je
AeMMUYHO nocneamua 6asHor edeKkta, OAHOCHO
HUXe Npou3BOAHE Yy MUCTOM Mepuoay npeTxofHe
roguHe ycneg pemoHTa papuHepnje HUC 3anouetor
y mapty 2024. roguHe.

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

6 5.1
4.8 46 45

Q1 Q2 Q@ 4| a1 Q2 o o4
2023 2024

N [Jo/bonpuBpeaa
. [paheBMHaAPCTBO
HeTo nopesu

Q1
2025

N /HaycTPUja
B Ycnyre
e PeaiHn pact bAMN

WM3Bop: P3C

Y npsom kBaptany 2025. roguHe, mocmatpaHo ca
pacxofHe cTpaHe, nosehaHa HeW3BecHOCT ycnen
nojayaHMx APYLWTBEHUX TeH3Mja HeraTMBHO je
yTUL@Na nNpe cBera Ha KOMMNoHeHTe Aomahe Tpakrbe.
MaKo je pacT pacnosioxKMBor L,OXOTKA 610 penaTuBHO
CHa’KaH, NOACTaKHYT noBeharbem peanHux 3apasa u
neHsuja og 6,4% ogHocHo 6,0%, pecnekTUBHO, TO ce
HUWje 0ApPa3nI0 Ha AMHAMWUKY MPUBaATHE NOTPOLLHE,
unju je pact ycnopuo Ha 1,8% mehyroguuwse.
YnrbeHnua fJda pacT MOTpOWHe Huje npatmo
ONHAMUWKY  pacrnosioXKMBOI  JOXOTKa MOXKe  ce
objacHuTn noBehaHom cKknoHowhy gomahmnHcTaBa Ka
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wrenrbn u  Behom onpesHowhy vy ycnoBuma
NnoBULLEHE HEM3BECHOCTM M 3abPUHYTOCTU y norneay
6yayhux Kpetara. MHBecTULMje cy y NPBOM KBapTany
nokasane cnabujy  AMHaAMWKY  3abenexuBlun
CMatrbetrbe 04, 1%, WTo ce npe cBera MoXKe npunucatu
nagy y rpahesuHapctBy. Heto u3BO3 je umao
HeraTMBaH gonpuHoc pacty bAM, ycnen 6psker pacTa
yBO3a Hero u3Bo3a. CHa)KHMWju pacT yBo3a, npe cBera
je nocneguua nosehaHux notpeba npuBpese 3a
CMPOBMHaMa, anuM je  OOAATHO  MOACTAKHYT
WMHTEH3MBHMM YyBO30OM gobapa youm HajaB/beHor
yBohera Tapuda 1 O4eKMBAHOr pacTa LeHa no Tom
OCHOBY, WITO je yTULAN0o U Ha 3HayajHO noseharse
3anmxa.

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

48 51 456

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2023 2024 2025
I [1p}KaBHa NOTPOLWHA
s Heto 13803
e Peaiiu pact 64N

I [1pVBaTHa NOTPOLLHA
I /IHBeCTUUMje
MpomeHa y 3anvMxama

MN3Bop: P3C

BucokodpeKBEHTHN UHAMKATOPWU Takohe yKasyjy Ha
3HaYajHO ycrnopaBakbe EKOHOMCKE aKTMBHOCTMU
noyetkom 2025. rogmHe, nocebHO y CEKTOPY ycayra u
rpahesuHapcTay.

Y npBayvetmpu meceua 2025. roanHe, peanHn npomet
Yy TPrOBMHM Ha Masio OCTBapuo je 6aarum pact oz 0,8%
MTF. Kao pes3y/TaT pacta NpomeTa HenpexpambeHux 1
npexpambeHnx npomssoga on 2,4% u  0,4%
pecnekTMBHO, OOK je nag npometa og 1,4% wmr.
3abenexeH Koh MOTOPHMX ropuBa. YCropeH pacT
npomMeTa y TProBMHM Ha Masio MOXKE Ce NMPUNUCcaTu
nosehaHoj HeM3BeCHOCTM Mpe cBera Ha Aomahem
TPXMUIWTY, WTO je pe3ynTMpano  oAnarakbem
noTpolwre of cTpaHe AoMahMHCTBA 33 HapeaHu
nepuos,. WctospemeHo, 6poj gonasaka M Hohema
TypucTa je mehyroamwmwe cmakbeH 3a 2,8% u 4,2%,
pecnekTuBHO. Mag je npe cBera nocneauua cMarbeHe
aKTMBHOCTM Aomahux TypucTa, OOK je Kof CTpaHux
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TYpuUCTa eBWUAEHTMpPaAH 6narv pact, aauM crnopujom
OVHAMMKOM Y OAHOCY Ha npeTxogHe nepuojae.
Mopen Tora, 3abenexeH je nag npometra y
YroCTUTE/bCTBY, MPU YeMy je y NpBa TpU meceua 6mo
peanHo marbM 3a OKO 7%. MctoBpemeHo, AeBU3HU
npuane o Typusma je mehyroguwrbe ysehaH 3a
9,9%.

3a pasnuKky og TproBuHe u Typusma, UKT ycnyre
HacTaB/bajy ca CTabuaHMm  pactom, Y3 CBe
M3PaXKEHN|N YTULLAj Ha YKYMHY EKOHOMCKY aKTUBHOCT.

Y 2024. roguHn, UKT ycnyre octBapusie cy peanHu
pact BAB op 8,0%, y3 ucToBpemeHo noBehare
n3Bo3a ycnyra 3a 20,3%, Umme je 4OCTUTHYT M3BO3a Of,
4,1 muanjapay espa. [lo3UTUBHM  TpeHOO0BMU
HaCcTaB/beHU CY M Yy NPBOM KBapTany 2025. rognHe —
13B03 je 3abenexmno mehyroamwmn pact og 19,3%,
ynme je UT cektop pocturao ydewhe oa oko 30%
YKynHor n3so3a ycayra. OBu pesyntaTv ykasyjy Ha
pactyhy KoHKypeHTHocT aomahe WUT uHaycTpuje m
HEHY CBe BAXXHUjy ya0ry y Cno/bHOTPrOBUHCKO)]
pasmeHu.

BucoKoppeKBEHTHU MHAMKATOPU HAj3HAYAJHUJUX YCAYKHUX AenaTtHocTu, 2024=100

MpomeT y TProBMHU HA Mano y CTaJIHUM LLeHama
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Y npsom Keaptany 2025. roavHe, rpaheBMHCKa
AKTUBHOCT 3abenexuna je peanaH nag, npu yemy je
YKYMHa BpeAHOCT U3BeAeHMX pagoBa CMakeHa 3a 5,6%
Yy O4HOCY Ha UCTW Nepuoa, NpeTxoaHe roanHe. MnaBHK
HeraTMBaH yTMLAj NOTEKAO je 0f, CMakbeHa aKTUBHOCTM
Y HWUCKOTpagtbu, rae je BpeAHOCT U3BeAEeHWX pajoBa
onana 3a 10,2% mehyroauwme. Ca apyre cTpaHe,
BMCOKOrpagHa je Ae/IMMUYHO YO1aXKnuaa O0Ba KpeTakba,
OCTBApVBLUM  MO3UTMBAH  OOMPWMHOC KPO3  pacT
BpeaHoctTn pagosa of 4,8%. HeraTMBHW TpeHOoOBU Yy
rpaheBMHCKOM CEKTOPY A0AaTHO cy NOTBpHEHM M Kpo3
KpeTarbe y Npoun3BOAHM rpaheBMHCKUX maTepujana. Y
nepuoay jaHyap—anpun 2025. roguHe, Npou3BoAHba
LemeHTa cmarbeHa je 3a 11,5% Ha rogmwmem HUBOY,
[0K je Npon3BoAtba OCTaNMNX rpaheBUHCKUX MaTepujana
onana 3a 3,1%.

MHAaeKcu BpegHOCTU u3BeaeHuUX rpaheBUHCKUX
pagosa (2024=100)
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M3Bop: P3C

HakoH conmgHor pacta oz 3,2% y 2024. roguHu,
MHAYCTPUjCKA NPOM3BOAHA je HAaCTaBUAA NO3UTUBAH
TpeHa v y npsum meceumma 2025. roguHe, anun y3
HEWTO yMepeHujy AMHaMUKy. Y nepuogy jaHyap—
anpun 2025. roamMHe oOCTBapeH je pacT YKynHe
WMHAYCTPUjCcKe npousBoatbe of 2,1%, soheH pactom
npepahuBayke uHAOyCTpUje Koja je 3abenexkuna
nosehare pusnykor obmuma og 3,5%. Mehytum, aeo
TOr PacTa MOKe ce NPUNMcaTh u nspaxkeHom 6asHom
edekTy, nocebHo y peny npoussoAtbe HAPTHUX
AepuBaTta y oksupy HUC-a, Koja je y uctom nepuoay
npowne roguvHe 6una Ha M3y3eTHO HUCKOM HUBOY
360r PEMOHTHUX aKTUBHOCTU. MIcTOBpeMeHO, ceKTop
pygapcTea je Takohe MMao MO3UTMBAH yTULaAj, ca
pactom obuma npoussofre of 3,6%, WTo je npe
cBera pesynTaT nojayaHe ekcnsioaTaumje yrba (7,7%)
M YMEpPEHOr pacTa ekcnjoaTauuje pyga meTtana
(1,8%). C ppyre cTpaHe, NPOM3BOAHbA E€/1IEKTPUYHE
eHepruje je 3abenexuna nag on 4,5% mr. y npsa
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YeTUpM MeceL,a, YUME je HEraTUBHO yTuLana Ha pact
YKYNHe WHAYCTpUjcKe npousBoare. Mnak, Tokom
anpwaa, No NPBU NyT HAKOH BULLIEMECEYHOT CUIA3HOT
TpeHAa, Huje 3abenekeH fasbn mehyroamwibn nag,y
oBOM ceKTopy (pact og 0,0%), WwTO, y3 MOKpeTake
npoussoare y HoBousrpaheHom Tepmo 610Ky ,63“
TepmoeneKktpaHe y Koctonuy, yKasyje Ha moryhHocT
0@  eNIeKTPOEHEepreTCKM CEKTop Yy  HapeaHum
MeceLMma OCTBAapW MO3UTUBAH AOMPUHOC YKYMHOj
MHAOYCTPWUjCKOj MPOU3BOAHM, HAPOUUTO Yy APYroj
NO/MI0BUHU roguHe.

NHaeKc ¢pusmnukor obuma npepahusauke
uHaycTpuje, 2024=100
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M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCK]ja



®uckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

MocmatpaHo no  obnactuma npepahueauke
MHAOYCTpUje, y npBa 4yeTupu meceua 3abenexeH je
pact y 11 om 24 penatHoctU. Haj3HavajHuju
nos3uTMBaH  AOMPUHOC  pacTy  npepahuauke
WHAYCTpMje y OBOM Mepuoay noTuye of HapTHe
MHAOYCTPUje, uYuja je AWMHaAMWKa Npou3BOAHE Y
3HayajHoj] mepu buna nog ytuuajem 6asHor edeKkrta
ycnen cnpoBohera MpoLioroauWber pemMoHTa M
n3sohery WHBECTULUMOHUX pafoBa Ha BehuHM
NpoLEeCHMX nocTpojera y npepahneaykom
komnnekcy HUC, pesyntyjyhu pactom og 51,8% vy
npBsa YyeTvpu meceua. MctoBpemeHo, Gr3n4KM 06mm
rymapcke nHayctpuje je suwu 3a 17,4%, npu yemy
OBe AiBe [,e/1aTHOCTU onpesesbyjy CKopo age TpehuHe
No3uTUBHOI yTULAja Mehy fenaTHOCTMUMa Koje cy
oCTBapwWae pacT npoussogre. HactasbeH je pactyhu
TPeHA, NpOM3BOAHE payyHapa, ENIeKTPOHCKUX MU
ONTWMYKMX MPOM3BOAA, NMPU YeMy je y npBa 4eTupu
MeceLa 061MM aKTUBHOCTM OBe AenaTHocTM yBehaH 3a
30,6%, y ogHOCY Ha UCTK Nepuoa, NPeTXoaHe roguHe.

YNpKOC CMakbeHOj CMOJbHOj TPaXk KM, ayTomobucka
MHAYCTpUja 3abenexkmnna je pacT Npou3BOAHE Of,
10,7%, npe cBera ycnepn noKpeTaka MPOU3BOAHE
HOBOI  eNeKTPUYHOr  Mmogena aytomobuna vy
Kparyjesuy. WctoBpemeHO, MNO3MTMBAH AONPUHOC
noTu4ye of, NPOM3BOAHE OCHOBHUX MeTasa, Kao U of,
npousBoAHEe  MeTasHMX Mpou3BoJa  Koje  cy
3abenexune pact oz 9,6% u 3,6% mr, pecnektnsHo. C
Apyre cTpaHe, Haj3HayajHWju HeraTuBaH AOMNPUHOC
KpeTarby npepahuBayvke MHAYCTPUje y NpBa YeTupu
meceua 2025. roguHe noTekao je 0f MaLUMHCKe
MHAOYCTpUje cMakberem npoussoare oa 12,0% mr.
Mpou3Boara o4eBHUX NpeameTa 3abenexnna je nas
on 18,5%, Ook je ¢usmuknm obum npousBogre
eNekTpuyHe onpeme u dapmaLeyTCcKe MHAyCTpuje
onao 3a 84% wn 6,2%, pecnektnsHo. OcTtane
OEeNaTHOCTM Koje cy OCTBapuie Mmatbh GU3UYKM 06UM
npousBoAre Mmane cy 6nar HeraTMBaH yTULAj Ha
KpeTatbe npepahunsayke nHaycTpuje.

UHaekcn pusunukor o6uma Bogehux aenatHoctu npepahusauke nHaycrpumje, 2024=100
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MpoussoArba MalLMHa M OMPEMe Ha APYrom MecTy
HernomeHyTe
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WN3Bop: MuUHUCTapCcTBO PUHAHCKja

AdKTUBHOCTH

Cnopmja  AMHAMMKA  EKOHOMCKe
noyetkom 2025. roguHe, y3 pgoaatHy rnobanHy
HEeM3BECHOCT Koja je cTBopeHa yBoherem Tapuda m
UNjU Cce UHOMPEKTHN edeKTU Ha gomahy eKoHoMUjy
OYeKyjy y HapegHOM nepuoay, rMaBHU Cy pPasniosun
peBu3nje NpuBpeaHOr pacta HaHuxe y 2025. roguHu,
3a KOju MuHUCTapcTBO dUHAHCKja NpoLeryje aa he
nsHocntn 3,0%. MaTtpuuy pusMKa y OBOM TPEHYTKY
OLeHYjeMO Kao CUMETPUYHY, LWTO 3Hauu Ja cy
u3rneam 3a OACTynakba MpuBpeaHor pacrta vy
NO3UTUBHOM W HEraTUBHOM CMepy NPUBAMKHO
nojajeHaKo BEpOBaTHU.

Mpojekuuja AuHamuke kBaptanHor 6AM (%, mr)
noTtpe6Ha 3a AOCTU3atbe roAULLIHE NPOLIEHe
npuspepgHor pacra og, 3,0% y 2025. roguHn

4.6

4.5

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

2024 2025

WN3Bop: MuHMCTapCcTBO GUHAHCKja
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NecesoHMpaHu Mo aaLnH
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TpeHa, WMeEmyC

MocmaTtpaHo no arperatuma ynoTtpebe pact BAM y
2025. roauHn 6uhe wn pga/be y  MNOTNYHOCTU
onpesesbeH foMahom TPaKkbOM ann y Marb0j Mepu
Hero LWTO je MpeTxogHO o4eKuBaHo. [losehatrbe
pacnosoXmMBOr [OXOTKAa CTaHOBHWULLTBA, Mpe cBera
Kao pe3ynTaT pacTa 3apaga W neHsuja pesyntupahe
pacTtom npuBaTHe noTpowme o 3,1%. Unak, To je 3a
1,0 n.n mare of NPeTXo4HUX OYeKMBarba Kao
nocseauua cnopujer pacta TOKOM NPBOr KBapTasaa U
HapyLeHOor NOTpoLIaYKor nosepersa. MIHBecTMLMOHa
aKkTMBHOCT he Takohe 3abenexkunTu cnopujy 4UHamuKy
Yy OJHOCYy Ha MNpeTxofHa oO4yeKuBarba. [loyeTkom
roavHe oCTBapeHu cy cnabuju pesayntatu, a nosehaHa
rnobanHa Hem3BeCHOCT A0AATHO je NoAcTakna onpes
MHBeCTUTOpPa. Y CKAagy C TUMM, O4Yekyje ce pacT
uHBectMumnja op 4,2%. Y ycnoBMma nojavaHor
TProBMHCKOTI NMPOTEKLMOHM3MA, Moryhux npekuga y
rnobanHUm faHuMma cHabgesawa M ycnopeHe
ONHaMUKe pacTa eKoHOMMja K/bYYHUX
CNOJbHOTPrOBMHCKUX MapTHepa, ouvekyje ce ga he
M3BO3 U YBO3 PacTU YyMEPEHUjUM TEMMNOM, NO CTOMNU
04,4,5% opnHocHO 5,4%, pecneKTUBHO.

MocmaTpaHo ca npounssoaHe cTpaHe y 2025. rogmuHun
oyekyje ce nosehatbe KpeupaHe BOB y cBum
npuBpeaAHUM CEKTOPUMA. YCNyKHU cekTop he 1 fabe
3a4pXKaTh yNory 4OMUHAHTHOT HOCKOL,A NpUBpeaHor
pacTa ca nosehawem og 3,1%. Mehytum gonpuHoc



®uckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

pacty BAM he 6uUTM MarbKn y O4HOCY Ha MPETXoaHa
OYeKMBakba, LWITO je Mpe cBera nocaeauua cnopuje
OMHAMUKe Yy TProsuHu, caobpahajy u Typusmy.
NHaycTpumjcKka npounsBoAHa Hactasuhe ca
NO3UTUBHUM TPeHAOM 1 Tokom 2025. rogmHe, ynpKoc
1 oasbe cnaboj cnosbHOj TpaXkkK. Hajsehu gonpuHoc
pacTy MHAYCTpUje o4ekyje ce of, aKTUBMpaka HOBUX
NPOU3BOAHMUX KanmayuTeTa, npe cBera y
QyTOMOOWM/ICKO] M TYMApPCKOj WMHAYCTpuju wTo he
OeIMMUYHO KOMMeH30BaTh edekTe cnabe ekcTepHe
Tpaxme. Ynpkoc nagy opa 5,6% y npBom KeapTany,
oueKyje ce Aa rpaheBUHCKM CEKTOP OCTBapW ymepeH
pacT Ha HuBOy Uene 2025. roguHe, 3axBasbyjyhu
nocrteneHom ybp3ary peanusauuje HOBMX
rpaheBMHCKMX NpojeKaTa y oKBMUpyY nporpama ,,CKOK y
byayhHocT - Cpbuja 2027”. 3a no/bonpuepeay, Noa
NPeTnocTaBKOM MpPOCeYHe NOo/bONpPUBPESHE CE30HE,
ouyeKyje ce pacT og 6,3% y oAHOCY Ha NpPeTXoAHY,
CYLUHY, TOAMHY.

MpoueHa pednatopa BAMN  3acHoBaHa je Ha
NpojeKLMjn NHAEKCa NOTPOLLIAYKMX LLeHa, KOja C/YXKHn
Kao no4yeTHa OCHOBa 3a MpoueHy gednatopa. 3a
nojeAMHayHe KOMMOHEeHTe arperaTa ynotpebe BN
npumereHe cy cneuuduyHe MpPeTnocTaBke o
KpeTakby LeHa Koje oJparkaBajy pesieBaHTHe
LeHOBHe wWHAeKce. Y3aumajyhu y o63up aktyenHe
nogaTtke, npojekumja gednatopa 3a 2025. roguHy
pesuaupaHa je Hasuwe ca 3,2% Ha 4,1%. Osa
peBu3nja pesynTaT je yaumarba y 063up ocTtBapeHor
pacta gednatopa BAM y npBom KBapTany, Koju je
nM3Hocmo 4,9%, Kao M YMrbeHuue Aa Cy Yy NOYeTHO]
Bep3nju npojekuuje 61K NPeTNOCTaB/bEHN
HeraTMBHM OAHOCKU pasmeHe. MehyTum, aKTyenHu
noJaum yKasyjy Ha To fia Cy OHOCK pa3mMeHe y NpBOM
KBapTany 6MAM NO3UTUBHM, WTO ce y Hajeehoj mepwm
MOXKe MpUMIMcaTM 3HayajHOM nagy ueHa HadTe u
OPYrMx CUpPOBMHA HA CBETCKOM TPXUWTY, Te
NnoCNeaMYHO HUMUM YBO3HMM LeHama Yy OAHOCY Ha
MHUUMja/IHA O4YeKMBakba, MNpPU YemMy HajHOoBUje
npojeKkuMje KpeTakba CBETCKMUX LeHa YyKasyjy Ha
HaCTaBaK C/IMYHUX KpeTakba U Y HapeaHOM nepuoay.

Tabena 3. BAMN, crone peanHor pacTa, %

2025* 2025%*
2024 Q12025 (MHMUMjanHa (peBngupana
npoueHa) npoueHa)
BANn 3,9 2,0 4,2 3,0
Oednatop AN, % 5,2 4,9 3,2 4,1
MpuBaTHa NOTpOLWHA 4,2 1,8 4,1 3,1
[prKaBHa noTpoLwma 2,5 0,5 2,2 3,7
MHBecTMUMje y OCHOBHA cpeacTBa 6,5 -1,0 7,7 4,2
M3B03 pobe 1 ycayra 6,2 7,5 5,9 4,5
YB03 pobe u ycnyra 8,3 11,5 6,5 5,4
MNosbonpuspesa -8,1 6,5 4,2 6,3
NHaycTtpumja 2,9 2,1 4,0 2,9
[paheBnHapcTBO 2,9 -5,6 8,4 1,9
Ycnyre 51 2,2 4,0 3,1
HeTto nopesu 3,9 2,3 3,9 2,6

M3Bop: P3C

* MuHuUcTapcTBo duHaHcHja
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MpojeKuuje Kpetara peasHoOr CeKTopa y
nepuoay 2026—2028. roguHe

Y pguHamumyHoM rnobanHom  okpyxemwy, Cpbuja
HacTaB/ba Ja Trpagv OOPMKUB W KOHKYPEHTaH
npuBpeaHM mogen ocnawbajyhm ce Ha cTpaTellke
MHBECTULMje,

MaKPOEKOHOMCKY CTabUIHOCT M MHOBALMje Kao r1aBHe
ctyboBe payropoyHor passoja. OTBOpeHOCT npema
CTpaHMM MHBECTMLMjaMa OCTaje BaKaH OC/IoHaL,
pasBoja, Hapouuto 360r npeHoca 3Hakba M
TexHosoruja, ann cee Behy naxkky AprKaBa ycmepasa
Ha OCHaxmBake gomahux nHeectutopa. Kpos nopecka
pactepeherba, yHanpeheH npuctyn  mM3BOpMMa
buHaHcKparba " nojegHoCTaB/bere
aAMMHUCTPATUBHMX Npoueaypa, OTBapajy ce HoBe
moryhHocTM 3a pact. [apanenHo ca TUM, HOBM
CTpaTeLKM LUMKAYC MHAYCTPUjcKe noanTuke Gokrycmpa
Ce Ha jayarbe CeKTopa Cca BWCOKOM [04aTOM
BpeaHowWwhy, NoAcTMLAbe TpaHchepa TEXHOMOTUjA U
pa3BoOj WHOBALMOHOI eKocUcTema. MHCTPyMeHTH
NOAUTUKE YK/bY4yjy cybBeHUMje 3a HabasKy onpeme,
rnopecke OflaKWKLEe 33 UCTPaXKMBake M Pa3Boj, Kao U
NPOLUIMPEHE MPEXKE HAayYHO-TEXHOJIOLIKMX MApKoBa Y
csum Behum rpagosuma Cpbuje. Tume ce Kpeupa
WMHCTUTYLIMOHAZIHU OKBUP 33 Ybp3aHy CTPYKTYpHY
TpaHcoopmaumnjy aomahe npuspege. MocebHo je
3Ha4ajaH Hanpezak OCTBapeH nobuvjarbem
MHBECTULUMOHOT PEjTUHIA, KOjU He CamMo Aa CMakbyje
TPOLIKOBE 3ajy)KMBara Apase, Beh M oTBapa
[OJATHW NPOCTOP 3a MPUCTYN NPMBATHOM CeKTopa
MehYHapOoAHUM TPKULLTMMA KanuTana.

JaBHa ynaraka y TPaHCMOPTHY, €EHepreTcky w
KOMYHasHy  WMHQPACTPYKTYpy MMajy BULLECTpYKe
edekTe, byayhu fa He camo fa AVPEKTHO JonpuHoce
pacty BN, Beh cTBapajy 1 cTumynaTuBaH amMbujeHT 3a
lwMpere npuBaTHOr  cektopa. MogaepHusaumja
MHPpacTpyKType omoryhaBa ebuKacHUjy uHTerpauujy
AoMahux KomnaHuja y eBpoOrcKe naHue BPesHOCTH,
MCTOBPEeMEHO  yHanpehyjyhu  KBanuTeT  XuBOTa
rpahaHa. Mporpam ,,Ckok y byayhHocT — EXPO Cpbuja
2027“ npepctaB/ba MHTErPUCAHU CTPATELLKM OKBUP
Koju o0bjeaubyje WHOPACTPYKTYpYy, WHOBauMje U
mehyHapoaHy npomoumnjy  Cpbuje. [MnaHupaHe
MHBecTUUMje obyxBaTajy um3rpagry caobpahajHe wu
E€HepreTcke MpexKe, METPO CUCTEMA, KYATYPHUX W
CNOPTCKMX  oObjekaTa, Kao M  0OpPas’oBHUX MU
MHOBALMOHMX LeHTapa. NHdpacTpyKTypHe
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WMHBECTUUMje Y AWUTUTaNHE MarucTpase, obpasoBHe
xabose u oppxkuBe ypbaHe cucteme Beh paaHac
CTBapajy CcuHeprnjy mamehy pap:kase M npuBaTHoOr
CEeKTopa, Ynme ce ybpsaBa KoHBepreHumja Cpbuje Ka
pasBuMjeHMM eBPOMNCKUM ekoHoMMjama. Hactasuhe ce
ca MoZepHM3aumMjom U aurutannsaumjom Koja he ce
ornefatv y fa/bem pa3Bojy M MPUMEHM BeluTayke
MHTEe/IMreHuMje 1 LUMPpEeHy CUCTEMA CYyNepKoMNjyTepa,
Kao U Wupeky KanauuteTa [prkaBHoOr gaTta UeHTpa.
McTtoBpemeHO, HacTaB/ba Ce Ca aKTMBHOCTMMA Koje
MMajy 3a uwb ybp3aHM pas3Boj MHOBALMOHOT
eKocMcTeMa Kpo3 Mnpolunperbe nocTtojehnx HayvyHo-
TEXHOMOLIKMX MapKoBa W WM3rpafky HOBUX, Kao U
yHanpehere ycnoBa 3a OTBapakbe WCTPAXKMBAYKO-
pa3BojHMX LeHTapa no3HaTMx ceeTckux UT u gpyrux
KomnaHuja. ObesbehmBarbe eHepreTcke 6e3beaHOCTM
1 OAPXKMBUX M3BOPaA eHepruje he BUTUM NpUMapHU Un/b
eHepreTcKe cTpaTervje u npoueca gekapboHusauuje.
Cpbuja ce obaBesana Ha nocteneHo yeohere
OAPKMBUX M3BOpaA eHepruje, noseharbe eHepreTcke
edMKaCHOCTM U CMakbere eMUCHje YI/beH-AMOKCUAA,
LWITO je CYWTUHCKM MpeayciioB 3a EKOHOMCKY U
€KOJIOLLKY OTMOPHOCT y Ayrom poky. MNocebaH akueHaTt
CTaB/beH je Ha yHanpehere J/byACKOr KanuTana Kpos
nporpame 3a 3anolwsbaBakbe MAALMX, AyanHO
obpaszoBarbe W MOAPLUKY ParbMBUM  APYLUTBEHUM
rpynama, ymme ce obesbehyje WHKAY3MBaH pPasBoj.
AreHaa pacTa, ycknaheHa ca  cTpaTelkum
cMmepHMuama  EBponcke  yHuje, jacHO nocTaB/ba
npuopuTeTe pas3Boja, OA, YyNarakba Yy EHEepreTuKy,
aurnTanusaumjy n passoj 5G mpexe, npeko pedopme
06pa3oBHOr CUCTeMA, Ma CBe OO jayatba BaAaBUHE
npasa, Yume ce rpaam cTabuaHa ocHOBa 3a AyropoYHy
OTMOPHOCT U OAPKMBOCT EKOHOMMU]E.

OueKkrBaHa CpefiHOPOYHA KpeTarba peasiHor ceKTopa
3aCHUBAjy Ce Ha aKTye/IHUM EKOHOMCKUM TPeHA0BUMA
n n3rneguma 3a Cpbujy n mehyHapoaHO OKpyKerbe,
anm ¢y onTtepeheHa  M3paXKEHUM  CTeneHom
HeusBecHocTM, WMajyhm y BMAy Haram nopact
rnobanHux TeH3uja ycnen HeAaBHO YBEAEHUX Mepa
TPrOBMHCKOr MPOTEKUMOHU3MA, YK/bydyjyhu HoBe
Tapude Koje TpeHyTHO cnposoge Boaehe cBeTcke
EeKoHoMMUje.
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Ta6ena 4. MpojeKkumja 0CHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMX MoKa3aTtesba Peny6aunke Cpbuje

BAMN, mnpa avHapa (Tekyhe ueHe)
Peannu pact b4, %
Oednatop bAMN, %

JInyHa noTpouwma
[pkaBHa noTpoLWHa
BpyTo nHBectTuumje y ocHoBHa cpeacTea
MN3B03 pobe u ycnyra
YB03 pobe u ycnyra
Canpo Tekyher pauyHa, y EYP, % 64N
WHbnaumja, npocek nepuoga, %

MpoueHa Mpojekumnje
2025 2026 2027 2028
10.329,2 11.096,4 11.995,1 12.761,6
3,0 4,2 5,0 3,5
4,1 3,1 3,0 2,8
3,1 3,9 3,4 3,4
3,7 3,3 2,1 2,4
4,2 8,8 6,4 4,5
4,5 6,0 8,3 5,6
5,4 7,0 6,3 5,4
-5,0 -5,4 -4,1 -4,3
4,0 3,5 3,3 3,0

M3Bop: MuHUCTapcTBO PUHaHCH]ja

Y 2026. roanHn o4ekyje ce ybpsare pacta bAIM Ha
4,2%. NMocmaTpaHo Mo arperatuma ynotpebe, pact he
HacTaBuTK fa byae onpesesbeH AoOMahoM TpaXKHbOoM
Koja he gaTv nosuTmMBaH gonpuHoc pacty bA4M oz 5,3
n.n. OnopaBak MOTPOLIQYKOr MOBepewa, Y3
noseharbe  peasHOr  PacnosioXKMBOr  [AOXOTKa
CTAaHOBHMWTBA, Mpe cBera 3axsBa/byjyhu BuWKUM
3apafiama 1 neHsunjama, posewhe no ybpsara pacta
npuBaTHe MNOTPOLWHE, Koju by Tpebao Aa M3HOCK
3,9%. bnarn nosutmeaH gonpuHoc pacty bAIMy 2026.
roavHun gohu he 1 og AprKaBHe NOTPOLLHE 3@ KOjy ce
ouekyje nosehare og 3,3%. Ybp3are peanusauuje
KanuTasHuX NHOPACTPYKTYPHMX npojekarta
naaHMpaHux nporpamom ,,CKok y byayhHoct — Cpbuja
2027”, y3 OYeKMBaHy AMHAMUKY MPUAMBA CTPAHMUX
OVPEKTHUX MHBecTUuMja (y Aasbem Tekcty: COM) um
BMCOKY npodputabunHoct pomahe npuspese U3
npeTxogHor  nepuoga pesyntupahe  pactom
mHBectMumnja og 8,8% y 2026. roanHu. lNoctenenun
OnopaBaK CMNo/bHe TParKke Y3 aKTUBMPake HOBWX
M3BO3HMX KanauwuTteta, obesbeguhe ctabunaH pact
peanHor n3so3a og 6,0%, WTo je HewTO cnopuje of,
oyekmBaHor pacta yeo3a (7,0%), Tako pa he
AOMPUHOC HETO M3BO3a OCTaTK HeraTmeaH (-1,1 n.n.).

MocmaTpaHo ca nponsBoaHe cTpaHe, y 2026. rogmHu
oyekyje ce nosehare KpeupaHe BAB Koz cBuX
npuBpeaHUxX cektopa. YcnyKHu cektop he ny 2026.
roOAVHU MMaTKU yaory AOMWMHAHTHOr HOCMOLA pacTa
€KOHOMCKe aKTMBHOCTU. PacT 6u Tpebano ga byae
anBepcUOUKOBAH M OCTBApPeH Yy CBUM YCAYXKHUM
[enaTtHoCcTMMa, a NocebHO CHaXKaH y TProBUMHU W
caobpahajy, Typuamy m yroctmutesbCTBy, y3 HacTaBaK
nobpux pesyntata y WKT cekTopy W CTpy4HO
TEXHUYKUM ycnyrama. MHaycTpuja he HacTaBuTM ca
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pacTom 1 Tokom 2026. roauHe y3 noseharbe oz 3,8%,
npe ceBera ycnen akTMBMpatba HOBWUX MPOM3BOAHUX
KanauuTeTa W OYEKMBAHOr OMopaBKa CMoJbHe
TparKkbe, y3 04yBaHy CTabMIHOCT NPOU3BOAHE Y
e/IeKTPOo-eHepreTckom cekTopy. MNpouerbyje ce ga he
rpaheBuMHapcTBO 3abenexuntn pact on 8,3%, npe
cBera ycnen, ybp3ara peanvsauuje
MHOPACTPYKTYPHUX TNpojeKaTa, aaM U HacTaBKa
cTabunHor pacta ctambeHe usrpagre. 3a CekTop
nosbonpuepene, noa MNPeTrnocTaBKOM MNPOCEYHUX
arpoMeTeopOo/IOLWKMX YCN0Ba, NPOjEKTOBAH je bnaru
pact 04 0,2%.

AonpuHocu ctonu peanHor pacra b,
pacxoaHu U NPOU3BOAHM NPUCTYN, N.N.

MPOJEKUUIA
5,0

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
I [1pV1BaTHa NOTPOLUHA I [1p}KaBHa NOTPOLUHA
. /HBecTUUMje e HeTo 13BO3

MpomeHa y 3annxama e PeanHn pact 64N

MPOJEKLIMIA
3.8 3.9 4.2 5.0

P ORFRPNWRMOUO

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

I (o/bonpuBpesa
N [paheBuHapCTBO
Heto nopesn

M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCK]ja

. /1HaycTpuYja
I Ycnyre
e PeanHun pact bAMN
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Mpema cpearOpOoYHOj MaKPOEKOHOMCKO]
NpojeKumju KymynaTMBHa CTona pacta y nepuoay og,
2026. po 2028. roguHe usHocuhe 13,1% u bHuhe
onpeaes/beHa pactom gomahe Tpaxke, y3 6naro
HeraTMBaH LOMPUHOC HeTo n3Bo3a. OBaj M3BOp pacTa
OeTepMUHUCAH je KaKOo CHaXXHMM  HaCTaBKOM
MHBECTULMOHOT UMKAYyCa U PacTOM WMHBECTULMOHE
aKTMBHOCTM, Tako M nosehatbem npuBaTHe
notpowre aAomahuHCTaBa ycnen pacta peanHor
pPacnonoXmMBOr [O0XOTKAa. Y3 OYEKMBAHW OMOpaBak
CnosbHe Tpaxme, ybpsarwe pacta bAMN Ha 4,2% y
2026. rogyHu, a notom U Ha 5,0% y 2027. roamHu
b6uhe npe ceera pesynTaT peannsaumje akTUBHOCTU Y
OKBMpPY npojekTa EXPO, umja he opraHusauuja
reHepMcaTh CHaXKHe MHOPACTPYKTYpHe, rpaheBuHCKe
M NOTUCTMYKE aKTUBHOCTM TOKOM 2026. roanHe, a cBoj
nyHu edekaT octBapuhe ynpaso Tokom 2027. roauHe.
OpaprkaBakbe camor gorahaja gosewhe Ao 3HavajHOr
noseharba CTPaHUX [Jo0Nasaka, MOTpOWHE W
MHBECTUUMja, NOcebHO Yy CceKTopuma Typusma,
yroctutes/bCtea M ycayra. UctospemeHo, EXPO he
fofatHo noactahu npomoumjy aomahe npuspese,
posewhe [0 jayarbe M3BO3HOr MOTEHUMjana M
npuBnayerbe ANPEKTHUX CTPAHUX MHBECTULM]A, YuMe
he 6yt o06e3beheH cHaxaH AOMNPUHOC YKYMHOM
pacty bAMy 2027. rognHun. Ycnopasarbe npuspeaHor
pacta y 2028. roanHun Ha 3,5% y Benukoj mepu he
61TM nocnegunua nlpaxeHor 6asHor epekra, byayhu
na he peanusaumja mehyHapoaHe mnsnoxbe EXPO y
2027. roguHuW poBecTM A0 TMPUBPEMEHOr, anau
M3y3eTHO CHaXXHOr pacTa y NojeAMHUM CermeHTUMa
ekoHomuje. C 063npom Ha To fa he Tn epektn 6uTK
BPEMEHCKM OrpaHnyeHu " OOMWHAHTHO
KOHUEHTPUCAHM Y TOAMHU oaprKaBakba Aorahaja,
HuxoB yTuuaj he y 2028. roauMHM NoCTeneHo
n3ocTatu, wTo he gosectu Ao Bpaharba cTtone pacta
BN Ha ymepeHunjy nyTtary. OBaKBO ycrnopaBakbe He
npeacTtaB/ba  cuUrHan  cnabsberba €KOHOMCKMX
dyHpameHTa, Beh npe csera ozpa3 nopehera ca
rogMHOM Y K0joj cy BMAU NMPUCYTHU jeHOKPATHU U
M3y3eTHO WHTEH3UBHW MNOACTMLAJM EKOHOMCKO]
AKTUBHOCTH.

MpoceyHo roguiuksbe, cprcka npuspesa he y nepuoay
ofa 2026 po 2028. roanHe pactn no ctonun og 4,2%.
Mosehate peanHe nNOTpPOLWHE CTAHOBHUWTBA he
NpaTUTM PacT EKOHOMCKe aKTUBHOCTU U y Npoceky he
n3Hocutn 3,6%. Ouekyje ce ctabunaH pact GUKCHUX
MHBECTUUMja Koju he y npoceky U3HOCUTU 6,6%
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roguwrbe. BMCOK HMBO jaBHWX WHBecCTMUMja buhe
npaheH 1 pacTom NPMBATHUX MHBECTULM]jA TaKO A3 ce
Ha Kpajy npojeKkuMjcKor nepmona ouvekyje ydvewhe
®UKCHMX uHBecTMumja y BAM op oko 25%. Ca
aKTMBMpPaArbeM HOBWMX MPOM3BOAHWUX Kanauuteta u
OMNOPaBKOM CNosbHe Tparkkbe nosehasahe ce n 0bum
CNOJbHOTProBUHCKE pa3meHe. Mopen  Tora,
edektynparbe CAWN w3 npeTxogHOr nepuopaa
ponpuHehe nosehatby KOHKypeHUMje U yTMLATK Ha
edpuKkacHocT somahux npomssohaya, Aok he ca gpyre
CTpaHe O6UTWM aKTUBMPAHM HOBM KaHanu npogaje u
OTBOpPEHE HOBE TPKMULHE Huwe. M3Bo3 he y npoceky
roguurbe pactv no ctonu of 6,6% wWwTo je 6prke oA
OYEeKMBAHOr roAuLWHEr pacta yBo3a Koju he y
NpoOCeKy M3HocuTK 6,2%, anu he 36or seher yyewha
yBO3a, 4ONPUHOC HEeTO M3B03a pacTy BAIM 6utn 6naro
HeraTuBaH. [T0OCMATPaHO Ha CTPaHU NOHYAE, YCAYXKHU
CeKTop W uHaycTpuja he cnepctBeHo Hajsehem
yyewhy y BN 3aap*Kat yaory AOMUHAHTHUX M3BOPA
pacta u nosehaBaTu KpeupaHy BB ca npoceyHum
roavwrum pactom og 4,5% un 4,3%, pecnekTusHO.
3HayajaH  no3uTMBaH  gonpuHoc  umahe u
rpaheBnHapcTBO Koje he y npoceky 3abenexunTu pact
on 5,4% Kao pesyntaT yb6psarba peanusauuje
MHPPACTPYKTYPHUX NpojekaTa, annm u ybp3ama
NPUBATHUX WHBeCTUUMja. [locTM3are eBPOMNCKUX
CTaHOApAa W NoAu3akbe  KOHKYPEHTHOCTUM Y
nosbonpuBepean, cmarbuhe BapujabunHoct
npousBoaHE oBor cekTopa n3a3BaHy
arpomMeTeopOo/IOWKMM YCNOBMMA, a/lv je U Yy OBOM
MaKpPOEKOHOMCKOM OKBMPY 3aprKaHa NpeTnocraBKa
npoceyHe NO/bONPUBPESHE Ce30HE.

CpeaHOpoYHM  CLEHApMo KpeTaka MpuBpeaHe
aKkTMBHOCTM Penybnunke Cpbuje M pabe je nopg,
yTULajem 6pojHMX M KOMNNEKCHUX PU3MKA, NPe cBera
13 MehyHapoAHOr OKpyXKera, YMju MHTEH3UTET U
MHTepaKuuje 3Ha4yajHO  yTuuy Ha cTeneH
HEeW3BECHOCTU Y NpojeKLnjama.

HajuspakeHnju p1M3num no MakpPOEKOHOMCKU OKBUP
noTuMyy oA,  CBe  HecTabuaHWjux  rnobanHux
€KOHOMCKMX U MOSIMTUYKMX OAHOCA. [eoeKoHOMCKa
bparmeHTaumja u  cBe dewhe pPecTPUKTUBHE
TProBMHCKe Mmepe, YK/bydyjyhu yBoherwe HOBUX
Tapuda, KBOTa, KoHTpaTapuda u cybBeHUUja
YCMEpEHUX Ha CcTpaTellKke WHAYCTpuje, npeTe Aa
Hapywe noctojehe rnobanHe naHue cHabaeBarba U
fosesy no cnabswerwa mehyHapoaHe TprosuHe U
ynarata. [lofaTHy HeW3BECHOCT npeacTaB/ba M
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HenosHaHWUa y norneay Tora Kako he ce aktyenHe
TapudHe TeH3uje pas3sujaTM, Y KOM MpaBLy, Y KOM
06MMy M Yy KOM BPEMEHCKOM OKBMpY. HenocTojarbe
jacHe KoopauHauuje mehy Bogehum ekoHommjama
CBeTa Mo MuTarby TPrOoBMHCKE MOAUTUKE, KAao U cBe
y4YecTanuju npumepm ceNeKTUBHOT MPOTEKLNOHU3IMA,
YMHe Hen3BecHMM Aa in he ce cuTyalmja paspeLumnTm
JeecKanaunjom M HOPMANM3auUMjOM TProBUHCKUX
opHoca unn he ycneamTn HOBM Tafac orpaHuyersa u
cermeHTaumje rnobanHor TpxuwTa. OBO OTeXKasa
NPOrHoO3Mpare M NAaHMparbe KaKo 3a HauuoHasiHe
WMHCTUTYLMje, TaKO M 3@ NPUBATHWU CEKTOP WU CTpaHe
nHBecTUTope. TakBe mepe, NnocebHO Kaza Aon1ase of
cTpaHe Boaehux rnobanHWX eKoHoMMja, UMajy
noTeHLMjan ga npeycMmepe TOKoBe KanuTtana u pobe,
CMakbe  JOCTYMHOCT  K/byYHWUX  CUPOBMHA U
KOMMOHEHTN, W HEraTMBHO YTU4YYy Ha npuBpeae
M3BO3HO OpPWjeHTUCaHUX 3emasba nonyT Cpbuje.
Eckanaumja cykoba y YKpajuHu 1 Ha Bbavckom UCTOKyY
[0J4aTHO nojayasa rnobanHy HemssecHocT. Moryhu
CKOKOBM LEHa eHepreHata MW XpaHe, Kao w
noTeHuMjanHu nopemehaju y 10rMcTMYKMM TOKOBUMA
W TPXKUWTY paga, Moran 61 A0BEeCTM A0 MojavyaHux
MHONATOPHUX NPUTMCAKA, CMakbeHa peasiHe KynoBHe
MOhM CTQHOBHMWITBA W HeraTMBHOr yTWUAja Ha
WHBECTUTOPCKY CUTYpHOCT. Ycnen MOBEe3aHOCTU
rnobanHnx OUHAHCUJCKUX W POBHUX TPMKMWTA, TH
edpeKTn 61 ce Bpsio 6pP30 Npennsn Ha 3emsbe nonyt
Cpbuje, npeko KaHana M3B0O3a, LleHa yBO3a, CTPaHUX
AVPEKTHUX MHBECTMLM]ja U GUHAHCUjCKUX TOKOBA.

C pgpyre CcTpaHe, noOTeHUMjanHa Aeeckanauuja
rnobanHUx HaneTocTM M ybnaxkaBarbe TProBUHCKMUX
b6apujepa morna 61 MMaTV CHaXKaH No3UTUBAH edeKaT
Ha mehyHapoAHe eKOHOMCKe ToKoBe, WTO 6uM ce
CMHEPreTCKN NPenIo U Ha Aomahy eKOHOMU]jy Kpo3
pacT u3BO3a, MHBECTULMjA WU MOBO/BHWUU MPUCTYN
TEXHO/MIOrMjama M Kanutany. YKynaH edekaT 0BUX
daKkTopa yKasyje Ha noTpeby Aa ce CBM cLeHapujn u
NPOrHo3e 3a HapefHW Mepuos aHanusupajy ys
M3paxkeH onpes, yK/by4dyjyhu pefoBHO axkypupare
pU3KnKa 1 pa3Boj aNTEPHATUBHUX MNONUTUKA KOje mory
ybnaxkutu edpekte eBEHTyaHUX CNOJbHUX LLOKOBA.
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Mpojekuuja kpetarwa BAIN ca maTpuuyom pusuka,
cTrone pacra, %

M3Bop: MuHUCTapcTBO PUHAHCK]ja

Y TOM KOHTEeKCTy, pasBujeHa Ccy JABa [JoJaTHa
cueHapuja, NecCMMUCTUYHU M ONTUMMUCTUYHMU, KOju
WAYCTPYjJy aMnanTyay NoTeHUMjanHUX OACTynama of,
OCHOBHe nporHose. [lecMMUCTUYHM  cueHapuo
3aCHMBA Ce Ha npeTnocTaBUM MaTepunjanmsaumje
HEraTUBHMUX CMNOJ/bHUX PU3MKA, Kao WTO cy
umMmnaemeHTaumja Tapudba y obumy Behum of
TPEHYTHOI, MPOAYXEHU BOjHU  KOHOAUKTU U
cMatberbe Tpaxkhe y EY. Y Tom cayyajy, gowno 6mu o
cnabujer nssosa, Behux MHONATOPHUX MPUTUCAKA,
CMarberba peasiHoOr  pacrosioXMBOr  OOXOTKA M
ycrnopeHor Temna npuBaTHMX WHBecTUuMja. Kao
nocneamua, cpegHopoyvyHa crtona pacta bAM vy
nepuoay 2026-2028. roanHe 6una 6m 3a 1,5 n.n.
HU¥Ka Y OHOCY Ha OCHOBHMU CLLEHAapPMO M M3HOCKIa b1
2,7% npoceyHo roguwtse. ONTUMUCTUYHU CLEHApWO,
HacynpoT TOMe, MOJasuM  of,  NpeTnocTaBke
ctabunusaymje  rnobanHuMx OAHOCA, CMakbeHa
TProBUMHCKMX  Bapujepa M pacTa  nosepetrba
MHBECTUTOPA. Y TOM OKBUPY BU AOLWN0 A0 CHAaXKHUjer
pacta u13BO3a M MHBECTMUMjA, Kao W npusaTHe
notpowme. CpearopoyHa ctona pacta bAM y osom
cueHapujy usHocuna 6m 5,7% npoceyHo roguiitee,
OAHOCHO 33 1,5 n.n. BULWIE 04, OCHOBHOT CUeHapwuja.
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Tabena 5. MpoceyHe cTone pacra (%) y nepnogy
2026-2028 y 3aBUCHOCTU 04, CLEeHapuja

CueHapuo

LeHTpanHn ONTUMUCTUYHM [eCMMUCTUYHU

Peannu pact 64N 4,2 5,7 2,7
JInyHa noTpoLlba 3,6 4,2 2,4
[paBHa NOTPOLHA 2,6 3,3 2,1
coroma coopere | 6 84 48
M3B03 pobe 1 ycnyra 6,6 8,8 4,9
YBo3 pobe u ycnyra 6,2 7,3 5,0

M3Bop: MuHUCTapcTBO PUHAHCKja

MNpema UeHTpPaZHOM CcueHapujy, Yy CpearbOpOYHOM
nepuogy OYeKyje ce HacCTaBak CTabuaHor pacta
noteHunjanHor BN, no ctonu og oko 4,0%. naBHu
HocuoLM oBOr pacTa 6uhe akymynaumja Kanutana u
YKynHa ¢aktopcka npoayktusHoct (TFP), nog
yTuuajem KOHTUHYMPaHUX ynarara y
MHOPACTPYKTYPY, eHepreTckn ceKTop,
OVTUTaNn3aunjy n Hose TexHonoruje. OBM npouecu
bvhe poAaTHO noApXKaHM MNPUINBOM  CTPAHUX
OVPEKTHUX WHBECTMUMja, KAo W y/iaratbMma y
UCTparkmnBakbe, Pa3Boj U MHOBauMje, wTo he ytnuuatu
Ha 6os/be nckopuwhaBarbe PacnonoXKMBUX pecypca 1
nogmusarbe epuKacHocTu. OurntanHa
TpaHcdopmaumja npuBpese U fasbe ce npenosHaje
KaO K/byYHM TMOKpeTay pacTa MpOAyKTUBHOCTH,
ansepcudukaumje n3B03a " npusnayerba
KBAJINTETHUX MWHBECTULMjA, HAPOUYUTO Y CEKTopy
MHPOPMaLMOHNX TexHosorvja. Hactasak pacta UT
CEeKTOpPa MOXe [ATU CHaXaH NOACTMLAj LLe/IOKYMHOj
€KOHOMMWjM KpOo3 YOP3aHO WKNper-e 3Hakba U NPUMEHY
HanpegHUX  TEXHONOLWKWUX  pellera.  3HadvajHa
NAaHMpaHa ynaraka y eHepreTcky MHpacTpyKTypy,
nocebHo y o6nactu 06HOB/LMBUX M3BOpa MU
eHepreTcKke edMKaCHOCTU, NPeaCTaB/bajy BaXKaH Aeo
3e/ieHe TpaH3uumje n MMajy NoTeHUmMjan aAa yHanpeae
eHepreTcky  6esbepHocT  3em/be M cTBOpe
npeaycnoBe 3a [AYyropoyHO OZAPKMB pacT. Benvku
MHPPACTPYKTYPHU NPOjeKTM, NOocebHO OHU Koju
yHanpehyjy pervoHasHy noBe3aHOCT U NOTMCTUYKM
KanauuTeT, MOry 3HAaTHO CMarWUTU TPOLUKOBE
TprosuHe u nogactahu npusaTHa ynarawa. C gpyre
CTpaHe, KpeTakba Ha TPXKULWTY pagda Takohe he gatm
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No3UTMBaH, MWaKO YMEpPEHUjU [OMPUHOC pacTy
noteHuujanHor BAM, yrnasHom ycnep nocteneHor
nosehara crtone yyewha pagHe cHare u ymepeHor
pacta 3anocneHoctn. Mehytum, fonpuHoc dakTopa
pafja y HapegHUM rogvMHama BepoBaTHo he 6uTtn
MatbM  Hero y npeTxogHom nepuoay, 36or
aemorpadCKmnx KpeTakba M CTPYKTYPHUX OrpaHnyerba
TPXKULWITA paja.

3a ybp3arbe MOTEHUMjAZIHOT pacTa K/by4YHU Ccy W
CTPYKTYpHM pedopmcKkM npouecn. [puoputeTHe
obnactn obyxBaTajy pedopmy npaBHOr OKBUPA,
jauaroe BNaJaBUHE npasa, CMakrberbe
aAMUHUCTPATUBHUX  Bapujepa M yHanpehere
epuKacHocT jaBHe ynpase. TakBe mepe cy
HEOMXxo4He 3a OTK/by4YaBakbe MyHUX MOTeHUMjana
NPUBATHUX MHBECTULM]a " nogmusare
KOHKYPEHTHOCTM. NcToBpemeHo, MOHeTapHa
NnofnMTMKa y3 pJasba yHanpehewa ¢uHaHcmjckor
cuctemMa M NOBOJbHUjU  PerynatopHu  ambujeHT
AofaTHO he noapKaTm WMHBECTULMOHM UMKAYC U
NPeHOC TEXHOJ/IOTMja U3 pasBujeHnX 3emasba. Mnak,
OCTajy M3a30BM Yy nornefy WHCTUTYLMOHANHUX
KanauuTeTa, edUMKacHOCTM peanusaumje npojekara u
ocuryparba Ja  MHBecTUumje byay npahenHe
KOMM/IEMEHTAPHUM pedopmama. Huxoso
pewaBarke 6uhe o0f CYWTUHCKOr 3Hayaja 3a
OYyropoyHy OZP*KMBOCT pacTa U OTMOPHOCT EKOHOMMUje
Ha CMoJbHe LWOKOBE.

JonpuHocu paKTopa npoussoare NoTeHUUjaHOj
ctonm pacta bAM, n.n.

NPOJEKUMIA

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

. TOMN, n.n.

N [lonpuHOC KanuTana, n.n.
. [onpuHoC daKTopa paaa, n.n.
e P3CT NoTeHumnjanHor 6AMN, %

M3Bop: MuUHUCTapcTBO PpUHaHCKHja
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TpxuwTte paga

Ynpkoc nosehaHMm Heu3BeCHOCTMMa Yy Moraeay
byayhux eKOHOMCKMX KpeTaka, TPXKULWTEe paja
oCTaje OTMOPHO M cTabuaHo n Tokom 2025. roanHe.
OCHOBHM  MOKasaTe/bW, Kao WTO cy cTona
3aMoCNeHoCcTn, CTOMa He3anoc/neHoCTM U pact
peanHUX 3apafa yKasyjy Ha oyyBatbe MO3UTUBHUX
TpeHgoBa. MictoBpeMeHOo, cmakbeH je 6poj anua BaH
pafHe cHare, 3abenexeH je pacT dopmanHe
3aMOCNEHOCTN, a MOJIOXKA] MAAAMX M KeHa Ha
TPXKULWTY paga HacTae/ba fa ce yHanpehyje. Pact
peanHux 3apaga, NOACTAKHYT Mepama EeKOHOMCKe
NoAUTUKe, [OMNpuHeo je 6o/bem  KMBOTHOM
cTaHgapay. OBa MO3WTMBHA KpeTakba pesyntat cy
CUCTEMCKOT  MpUCTyna  €KOHOMCKe  MOAUTUKe,
yHanpeherwa yc/noBa paja, javakba WMHCTUTYLMja
TPXULITA paga v CTUMYNATUBHUX Mepa Koje NoacTudy
3aMow/baBarbe TeXe 3anoW/bMBUX Tpyna, LWTO je
aonpuHeno sehoj MHKAY3WjU. Y3 TO, permoHanHe u
JIOKaZHe NOAUTMKe 3anolwsbaBakba ogurpane cy
K/bYYHY YyNOry Yy OAprKaBakby BUCOKOr HMBOA
3aMoCNEHOCTU LWMPOM 3EMJbE.

Mpema nogaumma LleHTpanHor peructpa obasesHor
coumjanHor ocuryparsa (LLPOCO), y nepmoay jaHyap—
anpwun 2025. rognHe npoceyaH 6poj 3anocneHnx 6mo
je Behu 3a 0,2% y nopehery ca UCTUM MEPUOLOM
npetxogHe roguvHe. Mehytum, Temno pacTa
3aMoCNeHOCTH je YCMOpEeH, Npe CBera ycnes cCMakbera
6poja 3anocneHunx y npepahmnBaykoj MHAYCTPUjK, KOja
je 3abenexuna nag og 2,1%, npe cBera Kao
nocneauua marber 6poja 3anocieHnx y OLeBHOj M
KOXXHOj MHAYCTPUjU, KAao U NPOU3BOLHM €N1eKTPUYHE
onpeme. Ca apyre cTpaHe, NojeAMHN CEKTOPU, NonyT
AAMUHUCTPATUBHUX AenaTtHocTn n UKT, HacTasuau cy
aa NO3UTUBHO JonpuHoce
ybnaxaBajyhu penMmuMyHo  HeratuBHe  edeKTe
CMatberba 3aMocneHoCTH y npepahunBaykoj
WMHAYCTPUjU. Y NPUBaATHOM CEKTOpy 3abenexeH je
pacT og 0,4% (oko cegam xus/baga nvua), AOK je y
jaBHOM ceKkTopy 6poj 3anocneHux cmareH 3a 0,3%
(1,9 xumwapga nvua). Mpema nogaumma HauumoHanHe
cnyxbe 3a 3anowsbaBare, Yy UCTOM nepuoay, 6poj
/ML KOja aKTMBHO TparKke 3amnocnere CMakbeH je 3a
8,1%.

3anocCneHOoCTH,
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M3Bop: LLIPOCO

Y NnpBOM KBapTa/ly NpoceyHa HeTo 3apaja je M3HocKAa
106.337 auHapa n 6una je peanHo seha 3a 6,4% y
nopeherby ca UCTUM MEPUOLOM NPETXOAHE FoAMHE.
Pact 3apaga 6uo je Behum pgenom onpepesbeH
peasHMM pacTom 3apaga y NpMBATHOM CEKTOpPY, Koju
je usHocmo 6,7% wn 6uo je BoheH, npe cBera
noseharbem 3apafa y npepahmBayukoj UHAYCTPUjU U
TProBuHU. MctoBpemeHo, 3abenexeHo je M peanHo
nosehatbe 3apafa y jaBHOmM cekTtopy opf 5,6%.
MoBO/bHO] AMHaMMUM 3apafa [OMpUHENo je w
epeKTymparbe NOAMTUKE nopeckor pacTtepehera
3apaja M3 MpeTxofHor nepuogy, Koje je npaheHo
nosehatbeM MMHMMaNHe LeHe pada Koja je og 2025.
rogmHe ysehaHa 3a 13,7% 1 nsHocu 308,00 anHapa no
pagHOM 4Yacy, a ca uu/bem yHanpehera KMBOTHOT
CTaHZapA4a vua ca HajHUXKMM npymarbmma. OBaKBO
KpeTarbe 3apaja yTMLUAno je Mo3MTUBHO M Ha OJHOC
npoceyHe 3apaje v NpoceyHe NOTPOLLAYKe Kopne, na
je Tako nosehaH ca 92,9% KOAWMKO je M3HOCWMO Y
nepvody jaHyap-ebpyap 2024. rognHe Ha 99,1% vy
ncrom nepuoay 2025. roguHe.

Mpema nogauuma APC, y npsBom KBapTany 2025.
roAMHe HacTaB/bajy Ce MO3UTUBHA KpeTartba Ha
TPXKULITY paga, Na je Tako y 04HOCY Ha UCTU KBapTan
nperxogHe roauHe  3abeneeH pact  cTone
3anocneHoctn ca 50,9% Ha 51,4%, Kao U cmarere
ctona HesanocneHoctm ca 9,4% Ha 9,1% wu
CTaHOBHMLITBA BaH paaHe cHare ca 43,8% Ha 43,4%. Y
OBOM nepuoay 3abefneXeHo je cmakberbe cTone
HedopmanHe 3anocneHoctn ca 12,1% Ha 11,5%.
Crona HedopmanHe 3anocaeHoCTH BaH
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nosbonpuspene usHocuna je 6,0%, n y ogHocy Ha
npsu KBapTtan 2024. rogmHe HUXa je 3a 0,5 n.n., 4ok
je y nosmonpmspeamn nsHocuna 48,1 %, n HuxKa je 3a
2,4 n.n. CTpyKTypHa nobosbluatba Ha TPXKMLWTY paja y
OBOM nepwuoay ornenajy ce npe cBera y CMakbekrby
cTone He3anoCcneHOCTM MIaS0r CTaHOBHULWTBA 33 0,4
n.n., Ha 24,1%, ctone He3anoc/eHOCTM *KeHa 3a 0,4
n.n. Ha 9,3%.

KpeTtarbe 0CHOBHMX NOKa3aTesba TPXULITA paaa

Crona He3anocneHoct Crona 3anocneHocT Crona CTaHOBHULLITBA
BaH pajHe CHare
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M3sop: P3C

Y HapegHOM nepuoay ovekyje ce fda he TpxuwTe
paja 3agpXatv NO3UTUMBHO KpeTake, Yy CKaagy ca
[06pUMM TpeHA0BMMA OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMUX
Kpeatopu jaBHUX NONNTUKA
KOHTMHYMPAHO  [OHOCE Mepe YCMepeHe Ha
yHanpehusare pafHe cHare y norsiegy KBaauTeTa,
Kao W Ha yfarawe y J/byACKU KanuTaa, CBe Y Uuby
JIaKLWer onwTer 3anol/baBaka, @ HAPOUYUTO Y OHOM
aeny npuvspege Koju uma sehy gonaTy BpefHOCT.
Jocafawmy ycnewHocT oBUX Mepa noTtephyjy
nofaumn o nopacty 6poja 3anoc/ieHnx y nepuoay oz
2014. po 3aK/by4HO Ca NEpUoAOM jaHyap—anpun
2025. rogmHe y cektopy UKT 3a 62.633 1 HayyHo-
TEXHUYKMUM  agenatHoctuma 3a  47.753 nuvua.
HactaBuhe ce gocagawtbe NoUTUKE yCMEpeHe Ha
CMarbMBakbe 6poja 3anocIeHNX Y CUBOj 30HU U HUXO0B
npenasak y KOHTUHTeHT ¢GOPMAsIHO 3arnoc/eHux,
Ynme 61 ce NoHO/bLIANN HBUXOBU YCNOBU Paja, a LWTO
6u Mmano 1 nosnTneBaH edeKkat Ha npmuxoae byuera. Y
CpearbOpOYHOM MNepuoay O4YeKyjy ce MNO3UTUBHM
epeKkTM Mepa aKTUBHE MNOAUTMKE 3amnoLl/baBakba,
npekBasMduKaumja U  nNoaplKe  couujasHOM
npeayseTHULWITBY, Yume he ce onakwwaTh 4OCTYNHOCT
pafHMX MecTa COUMjaZHO parbMBMM KaTeropujama
ApywTBa M TUMe foaaTHO o6e3be TN MHKAY3UBHOCT
npuepeaHoOr pacrta. Y cknagy ¢ TMM y cpefHem poKy
NpojeKTyje ce cMarbMBakbe CTONe He3anoc/seHOCTU U

NnoKa3aTe/ba.
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HacTaBaK peasiHOr pacTa 3apaga. Y MpuBaTHOM
CEeKTOPYy O4eKyje Ce HacTaBaK cTabuiaHor pacTa
3apaga, Aok he 3apage y jaBHOM CeKTopy pacTu y
CK/1aay ca GUCKaNHUM MPaBUANMa.

MoHeTapHa KpeTara

Y npoTeknom nepuoay, MOHeTapHa KpeTaha
obenexumnn cy ycnopasatbe nHdnaumje,
ybnaxkaBatbe MOHETapHe MOAUTUKE W MojayaHa
KpeanuTHa aKTUBHOCT, Y3 CMakberbe KaMaTHUX cTomna
Ha HoBOOAOOpeHe KpeawuTe, Kao U peniaTMBHaA
CTabUNHOCT AEBU3HOT Kypca.

Y anpuny 2025. roguHe nHdnaumja je ycnopuna Ha
4,0%, 1 Ha OBaKBa KpeTarba HajBuLIE je yTMUano
CHUXKetbe LieHa HadTHMX AepmBaTa U YyMepeHuju pacTt
LeHa ycnyra. YcnopaBaky MHbNaumnje gonpuHenn cy
N edbeKTM NpeTxoLHOr 3aolTpaBakba MOHETapHUX
yC/ioBa, ycnopaBake yBO3He WHbnNauumje, jow yBeK
HUCKA eKCTepHa TPaXKHba, Kao M HacTaBak CMarbera
MHPNAUMOHMX O4YeKMBarba. McToBpemeHo, 6asHa
nHobNaumja (mepeHa NPOMeEHOM MHAEKca
NOTPOLLAYKMUX LLeHA MO UCK/bYYekby XpaHe, eHepruje,
aNKOX0Na U uurapeta), je buna HeLWTo BULWA Y OAHOCY
Ha YKYMNHY 1 n3Hocuna je 5,0%, a beHom ycnopasakrby
je monpuHeo M3nasak M3 mehyroguwmer obpavyHa
NPOLWNOroaMIWbEr MOCKYN/beka Yycayra mobuaHe
TenedpoHmje.

MeceuHa u mehyroauwma uHpnauymja, %
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WHdnaumja n pepepeHTHa KamaTHa cTona, %
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UnsbaHa uHdnaumja
——————— Kopugop nHdnaumje

M3Bop: P3C n HBC

Mako je uHbNauMja 3HaAYajHO CMakbeHa M caga ce
Kpehe y OKBUPMMA UM/bAaHMX BPEAHOCTU, HEONXOAHO
je HactaButM ca Boherbem OMNpesHe MoOHeTapHe
NoSIMTUKE KaKo OM ce o4vyBasia MaKpPOEKOHOMCKaA
cTabunHocT, c 063Mpom Ha To Aa gomaha nHdnauyuja
Yy BE/IMKO] Mepu 3aBUCK O, KpeTarba Ha rnobanHum
POOHUM M PUHAHCUJCKMM TPKULWITMMA, KOja Cy U
Ja/be  W3/10)KeHa BMWCOKOj BOJMATUIHOCTU  ycnen
HEW3BECHOCTU Yy noriesy TProBUMHCKUX MNONTUKA
BoaehuMx cBeTCKMX eKkoHoMMja. Y cknagy ¢ Tum, HBC je
y Mmajy 2025. roanHe poHena oAanyKy 4@ 3a4pXKu
pedepeHTHY KamaTHy CTomny Ha HuBoy of 5,75%,
HAKOH LUTO je OHa y NPeTXo4HOM Mepuoay, Noyes of,
jyHa 2024. rogvHe, nocTeneHO CMakbeHa 3a YKynHo 75
6a3HMx noeHa. M3BpwHKM ogbop HBEC Harnacwo je aa
he edekTn pocagawrber ybnarkaBarba MOHeTapHe
NoAINTUKE HacTaBUTU Aa ce ocehajy y HapeaHOM
nepuoay, anun aa je ycneg nosehaHe reononntuuke
HEW3BECHOCTW, HEOMXOAaH oOnpe3aH W MNa)K/bMBO
KanMbpmUcaH NpMCTyn MOHETAPHUM MepamMa Kako 6u
ce obesbeamna AyropoyHa LLEHOBHA CTabUAHOCT U
ctabunHocT pomaher puHaHCHjCKOT cUCTEMA.

Ca um/bem cmupmsarba MHdNaLMje n ybnarkasama
HEraTUBHUX COLMjANHUX U EKOHOMCKMUX edekaTa
pacTa CBETCKMX LEeHa XpaHe M eHepreHaTa, Bnaga
Cpbuje je npepysena HU3 Mepa afMUHUCTPATUBHOT
orpaHuyaBakba LeHa. Tako Ypenbom o orpaHuyersy
BMCMHE LieHa OCHOBHUX XXMBOTHUX HAMUPHMLLA Koja je
Ha cHa3u go 31.8.2025, orpaHuyeHe cy npojajHe
LeHe 1 KonnumnHe 6pawwHa mn 400 1 Tvn 500. Takohe,
ypenbom o o6aBe3HOj NpoM3BOAHM M MPOMETY Xneba
of 6pawHa ,T-500”, Koja je Ha cHasu pgo 24.
HoBembpa, aeduHMCcaAHA je HeroBa MaKCMManHa
MasionpojajHa LUeHa, Kao u o0b6aBe3Hn obum
npoussoare. Ypeabom o orpaHuyerby BUCMHE LeHa
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HadTHUX JepuBaTa MPOMNUCaH je HauMH obpayyHa
HajBULINX LieHa eBpoAaum3ena n esponpemujyma bMb
95 y manonpogaju, npu 4yemy Ccy LeHe aepuBaTa 3a
no/bonpuBpesHMKe NOcebHO  CcybBeHLMOHMCAHe.
Uumb  oBuMXx Mepa je cmarberbe UHONATOPHUX
nputMcaka u WHGNALMOHUX O4YEeKMBarba, Kao U
obesbehunBare penosHor n HecmeTaHor
CHabaeBarba TPKMLITA.

YbnaxaBatbe MOHeTapHe nonuTuke HapoaHe 6aHke
Cpbuje n EBponcke ueHTpanHe H6aHKe oapakaBa ce
Ha HUXKEe KaMaTHe CTone Ha HOBe KpeauTe npuepeamn
M cTaHoBHMWTBY. KamatHa cToma Ha AWHapcke
Kpeaute npmspean y anpuny 2025. nsHocuna je 6,6%,
OOK je Kpajem 2024. 6una 6,9%. KamaTtHa cTtona Ha
OVHapCKe KpeauTe CTaHOBHUWTBY Yy anpuny 2025.
roguHe je usHocuna 9,8%, WTO je NPUBAUNKHO UCTU
HUBO Kao Kpajem 2024. KamaTHe cTtone Ha cTambeHe
Kpegute orpaHuyeHe cy Ha 5% y oBoj roguHu, a
yBeAeHa Cy M OrpaHu4yera Ha KamaTtHe cTone 3a
Apyre BpcTe KpeguTa GU3nYKnm anumma.

KpeauTHa aKtmsHOCT je y anpuny 2025. roguHe
[of4aTHO ybp3ana, AoCTUraBwmn mehyroauitbuy pact
oz 10,0% y anpwuay. KpeauTtu cTaHOBHMWTBY ybp3anu
cy mehyrogmwmn pact Ha 12,0%, AOK cy Kpeautu
npvepeam nopacnau 3a 8,1%. CtabunHoct 6aHKapckor
CEKTOpa je o4yBaHa M AOAATHO OjayaHa M CMakbeHo je
yyewhe npobseMaTUYHUX KpeauTa Ha HMBO 04, 2,33%
y mapty 2025. roguHe.

Mpo6nematnyHu Kpegutu, mapg PCA,
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M3sop: HEC

OfaprkaHa je penaTMBHa CTabUAHOCT AEBU3HOT KypCa,
OOK je auHap y 2024. roavHu 0jayao npema espy 3a
0,1%, a HapogHa 6aHka Cpbuje je Ha
mehybaHKapcKOM AeBM3HOM TPMKULITY HETO Kynuna
2,7 munnjapam espa. Moyetak 2025. obenexumnm cy
Jenpeumjaumjckm  NpuTUCUKM,  YrAaBHOM  ycneg
Ce30HCKM nosehaHe TparKke pesnaeHaTa YBO3HMKA
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eHepreHarTa 3a geBm3ama. T NPUTUCLK Cy NOCTENEHO
cnabuav TOKOM NpBOr TpOMeceyja, a y anpuay cy
npeossiafanu anpeunjaLnjckm TpeHgoBu. Y nepnoay
o/, jaHyapa go anpuna 2025. auHap je ocnabuo
npema espy 3a 0,2%, Aok je HapoaHa 6aHka Cpbuje y
TOM nepuoay, YK/bydyjyhu U HETO KynoBWHY Y
anpuny, HeTo npoaana 910 munumoHa espa.

[eBu3Hu Kypc u uHTepseHuuje HBC Ha geBU3HOM
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M3Bop: HEC

[eBusHe pesepse, Koje cy Ha Kpajy 2024. pocturne
pekopaHux 29,3 muanjapae espa, a Kpajem anpuia
2025. roauHe usHocune cy 27,7 munvjapam espa.
OBaj HMBO 0be3behyje NOKPUBEHOCT 04, NPUBINNKHO
cegam meceum yeosa pobe m ycnyra u oko 170%
HoBYaHe Mmace M1, wWwTO je 3HAaTHO W3Hag
mehyHapoaHWX  CTaHgapha  afeksaTHoctu. Y
nocnearux 13 roanHa, KOAMYMHA 31aTa Y AEBU3HUM
pesepBama je YTPOCTpy4YyeHa, A[oAaTHO jauyajyhu
cTabunHocT GMHAHCKjCKor cucTema.
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[eBusHe pesepBe u AeBU3HA WITegHa, MAPA eBpa
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M3sop: HBC

Ouekyje ce ga uHbNaumMja n TOKom Lene 2025. roanHe
oCTaHe y rpaHuuama umsba (3% + 1,5 n.n), npu yemy
he [0 Kpaja roanHe HacTaBUTM onagajyhy nyTarby m
NPUGNKUTU Ce LeHTpanHoj BpeaHocTn of 3%. Ha
TakaB TpeHa ytuuahe edekTM  pgocagalurber
3a0LlUTPaBakba MOHeTapHe NoNUTUKe, nag,
MHPNALMOHUX OYEKMBAHbA, CMatbeHe CBETCKMX LieHa
eHepreHaTa, HUXa yBO3Ha MHNAUMja M OYeKMBaHa
ctabunHa nosbonpuBpesHa ce3oHa. y
cpearbopoyHOM nepuoay MHobnaumja bu Tpebano ga
ocTaHe cTabunHa yHyTap LM/baHOT OKBMPA, @ pU3MLM
npojeKkumje cy CMMeTPUYHM U Mnpe CBera Be3aHu 3a
reonosiMTUYKe TeHsuje, rnobanHe LeHe NPUMaPHUX
npoussoza v 6p3unHy pacta gomahe Tpaxioe.

Mpojekuuja uupnaumje, %
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EKcTepHu ceKTop

YKynaH 06MM CNo/bHOTPrOBMHCKE pObHE pasmeHe y
2024. roguHu usHocuo je 69,5 mapg espa 1 nosehaH
je 3a 6,1%, y oaHocy Ha 2023. roguHy. Ynpkoc cnaboj
€KCTepHO] TpaxkkM PobHM 13BO3 je 3abenexno pact
on 6,4%, npe cBera Kao pesyntat nosehaka
npou3BOAHMUX KanauuTeTa npuspese. MctospemeHo,
4OLWNo je 8o pacTa pobHor yBo3a o4, 5,9%, Koju je npe
csera nocneguua pactyhux notpeba npuspese 3a
penpomaTtepujaiom U WHBECTULMjama, aan U
nosehaHe NpuBaTHe NOTPOLUHE yCea peasiHor pacTa
[OXOTKa cTaHOBHMWTBA. OBaKBa KpeTaka yCcnoBmIa
cy Aa ce yyewhe gepuumta pobHe pasmeHe y BAMN
cmamum ca 10,9% y 2023. rogmHm Ha 10,4% y 2024.
roavHu, mako je peduumt pobHe pasmeHe 6naro
nosehaH 3a 337,7 mun. espa.

Y npBa udetupu meceua 2025. roauHe, ob6uUM
CNO/bHOTProBMHCKE pa3meHe je nosehaH 3a 10,6%, 1
M3HOCKO je 24,8 mpg espa. Y oBOM nepuoay, M3Bo3
pobe je Bpepeo 10,8 mapg eBpa, WTO NpeacTas/ba
pacT y 04HOCY Ha UCTU Nepuoa, NpeTXoaHe roanHe of,
8,2%. HactaBak pacta m3Bo3a Tokom 2025. roguHe,
YMPKOC HEMOBO/bHUM [106aNHUM  KpeTatbnma M|
ycnopasatby npuBpeaHe aKTUBHOCTM Yy BehuHM
TProBMHCKMX NApTHEpa, YKa3dyje Ha Wu3paxeHy
OTNOPHOCT somaher M3BO3HOT ceKkTopa. Ta oTNopHOCT
npousuaasun mn3 merose auvsepcuduKaumje Kako no
reorpadcKMM TPMKULITMMA, LWITO CMatbyje 3aBUCHOCT
oA, NojeAVMHAYHUX EeKOHOMMWja, Tako U o
OenaTtHocTMMma, 3axsasbyjyhu pacTy M3BO3a y BULLE
MHAYCTPUjCKMX TpaHa. lMoBO/bHa CTPYKTypa M3BO3a
npeactaB/ba pe3ynTaT BULIETOAMILHKbUX ynarakba U
MofepHu3aLmje NPOWn3BOAHUX KanauuTeTa,
NoACTAaKHYTUX CTPAHUM AMPEKTHUM UHBECTULMjaMa U
NOBO/bHUM NMOC/IOBHUM aMbBUjeHTOM.

MN3B03 npepalhmMBauke MHAYCTPUje, Koja je U rNaBHU
reHepatop pacta pobHor mM3Bo3a, 6Mo je Behu 3a
718,3 mun. espa uan 8,2%, npu yemy je pact
octBapeH y 18 op 23 o6bnactn. Pacty wu3Bo3a
npepahuBayke UHAYCTpPUje y MpBa YeTUpU MeceLa
2025. rogMHe HajBuLWe je AONPUMHEO pacT M3BO3a
rymapcke U meTancke MHAyCTpuje, 3aTUM OCHOBHUX
MeTana, Kao 1 npexpambeHe ann u ayTomobuscke
nHayctpmje. Tpeba wuctahm pga je npousBoArba
aytomobuna y Cpbuju noHoso pobuna 3HauyajaH
3amax y ¢pebpyapy 2025. rogmHe, Kaaa je KomnaHuja
CTenaHTUC 3anoyenia CepujcKy Npomn3BoAHY HOBOT
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mogaena aytomobuna y Kparyjesuy. Y npsa yetupm
meceua 2025. roanHe, N3B03 0Be KOMMNaHMje U3HOCUO
je oko 115 muanoHa eBpa, YMme je ayTomobuCcKa
MHAOYCTPWja MNOHOBO MOCTasa 3HayajaH OC/oHaL,
aomaher n3Bosa. Tume je, nocne Agyxer nepuoaa
3acToja, NOHOBO ycrnocTaB/beHa cepumjcKa
npounsBoarba aytomobuna y Cpbuju.

Y nepuoay jaHyap — anpun 2025. rogvHe wn3BO3
pyAapctea 6uo je Behu 3a 5,9%, cKopo y NOTNYHOCTK
BoheH nosehatbem M3BO3a pyga  MmeTana.
McToBpemMeHO,  M3BO3  eNEKTPUYHE  eHepruje
3abenexuno je pact og 49,5% (noseharwe og 113,2
MuanoHa espa). OBo nosehare je AeNMMUYHO
nocnegmua MNoOKpeTakba MNPOU3BOAHbE ENEKTPUYHE
eHepruje y HosousrpaheHom Tepmo 6n0Ky , B3
TepmoeneKkTpaHe y KocToLy M HeLWTo MakbMM 4Ee/T0OM
36or 6asHor edekTa ycnen HWKer BOAOCTaja Ha
pekama M CMarbeHor  XuAponoTeHuujana vy
NPeTXo4HOj roguHMN.

Mo/monpuBpena je, YNpKOC pacTy LieHa XpaHe Ha
CBETCKOM TPXUWTY (mepeHux wuHaekcom DAO),
3abenexmna nag usBosa o 5,5% y npsa uyetupu
meceua 2025. rognHe Kao nocneavua HenoBO/bHEe
no/bonpuBpesHe ce3oHe y NPeTXoaHO0j roauUHU, Kojy
cy obenexunum Oyru CywHU nepuogu M CMmarbeHe
3a/Mxa Npom3Bo/a 3a U3BO3.

Y nepuoay jaHyap—anpwun 2025. roguHe, yBo3 pobe
n3Hocuo je 14,0 muamjapam espa, WTO NpeacTas/ba
pact oA 12,5% y oaHOCY Ha UCTU Nepuos NpeTxoaHe
roguHe. Ybps3arbe pacta yBo3a npe cBera je
nocneamua nosehaHux noTtpeba npuBpese 3a
CMpPOBMHAMa, anAn je [0JATHO  MOACTAKHYTO
nojayaHMM YyBO3OM YO4YM HajaB/beHor yBoherba
Tapuda M O4YeKMBaAHOr pacTa LEeHa No TOM OCHOBY.
MocmaTtpaHo Npema eKOHOMCKOj HaMeHM, pacT yBo3a
3abenekeH je KoL CBMX OCHOBHMX KaTeropuja
npoussoga. YBO3 penpomaTepujana nopacrao je 3a
10,0%, opHocHO 3a 681,3 mwuanoHa eBpa, YBO3
notpowHe pobe 3a 11,7% (npupact 311,0 muanoHa
eBpa), 0K je yBO3 onpeme 3abeniexxkuno 61aru pacT o,
1,2% (npupact 18,9 mmnnoHa espa).
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LonpuHocK ctonu pacta yBo3a, EKOHOMCKaA
HameHa, n.n.
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WN3Bop: P3C

I PenpogyKumja
HeknacudukosaHo

OBaKBa KpeTakba Y CMNO/bHOTPrOBMHCKOj pPa3sMeHMU
pesyntMpana €y pacTom  CMOJ/bHOTPrOBUMHCKOT
aedvunta TOKOM NpBa YeTnpun meceua 2025. roguHe
3a 739,5 mun. eBpa 1 Koju je u3Hocmo 3,2 mapg, espa
npu yemy 1,3 mnpzg notuye og, AeduumTta y pasmeHu
eHepreHTMma. NcToBpemeHo, CMarbeHa je
NOKPMBEHOCT yBO3a M3BO30OM KoOja u3Hocu 77,3% y
npea yetmpun meceua 2025. roanHe, y nopehery ca
80,4% KONMKO je W3HOCMAA Yy WCTOM nepuoay
npeTxoaHe roguHe.

Po6Ha pa3smeHa, mun. EYP
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WN3Bop: P3C

HajBa)KHMjM CMO/bHOTPrOBMHCKM MNApPTHEPU TOKOM
npsa yetnpn meceua 2025. roanHe cy 3emsbe EY, Ha
Koje ce omHocuno 62,0% ykynHor u3sosa u 54,4%
yKynHor yBo3a. Hajsehu geo yKynHor n3so3a (38,3%)
y Tom nepuosy 610 je yCMepeH Ha TpXuwTe neT
3ema’sba: Hemauka, buX, Knna, Ntanunja n Mahapcka.
YBo3 u3 KuHe, Hemauke, Wtannje, Mahapcke wu
Typcke umHMO je  42,2%  yKynHor  yBoO3a.

Cno/bHOTProBUMHCKN  cyduUMUT Yy OBOM Mepuoay
octBapeH je ca LUpHom Topom, CesepHOMm
MakepnoHujom, Byrapckom Yewrkom, CrnoBaykom,
PymyHujom, buX, Hemaukom, LLseackom, Benmkom
BputaHmnjom, XpBaTCKOM M y HELWTO MaHO0j Mepu ca
Monpgasujom. Cyduumt ca oBMM 3em/bama Y
nocmaTpaHom nepuogy msHocmo je 1,5 mnpg espa.
Hajsehu pgeduumt jaBba ce y TprosuHu ca KuHom,
KasaxctaHom, Mahapckom, Wtanmjom u Pyckom
depepaumjom.

Mpema npoueHn MuHUcTapcTBa ¢GUHAHCKUja Ha
OCHOBY peBMAMPAHUX NoJaTaKa CrMOJbHOTPrOBUHCKe
pobHe pasmeHe P3C! n nogataka HEC o nnatHom
6unaHcy, geduumnt Tekyher pauyHa y 2024. roguHu
n3Hocwmo je 4,7% BAMN. Ykynan npuans COU y 2024.
roguHu,  ynpkoc  pactyhum reonoNNTUYKUM
TeH3ujama, 3abenexno je pekopaaH HUBO U U3HOCKO
je 5,2 mnpa eBpa, 40K je HeTO Npuame No ocHosy CAN
M3HOCKO je 4,6 mnpz eBpa, WTo je 6uno BULlLE Hero
OOBOJbHO 33 MyHY MOKpuBeHocT geduumnta Tekyher
payyHa, WTO [A0[ATHO AOMPUHOCU  AYrOpOYHOj
O[P’KMBOCTM eKCTepHe no3uumje. Hajsehu paeo
npunansa CAN 610 je y 0611KYy BAAaCHUYKOT KanuTana
M peuHBecTMpaHe Ao6utn (79,7%), wto notephyje
onpee/bere CTpaHWUX UHBECTUTOPA Aa HacTase Aa
ynaxy y Cpbujy. MocmaTpaHo npema AenaTHOCTUMa,
Hajgehn npunme CAOUM y npoTeknoj roguHu je
OCTBapeH y pygapctsy u rpaheBMHapcTBY ca no
ocTBapeHux 1,4 mnppg eBpa MpuavMBa y CBAaKOM 0Of,
cektopa. Bucok npunms COW y osBom nepuoay
3abenexeH je u y npepahuBaukoj WHAYCTPUjK,
CEKTOpY KOjU TPaAMLMOHANIHO MNPUBNAYN HajBuLIe
COW, y nsHocy oa 594,3 mua. eBpa , Kao U CTPYYHUM,
Hay4YHUM WHOBALMOHUM " TEXHUYKKUM
aenatHoctuma (594,3 mun. espa), anm mn y UKT
cektopy (356,7 mwun. espa). Ocum npousBoaHe
Pa3HOBPCHOCTY, con cy 7 reorpadcku
avsepcudukosaHe, ca pactyhum yaenom semasba 3
asujcko-naumduykor pernoHa. MocmaTpaHo npema
reorpapckom nopekny, Hajgehn geo CAU (npeko
60%) f[onasn ca eBPOMNCKOT KOHTUMHEeHTa. YKynaH
npuUAMB WMHBeCcTUUMja n3 EBponcke yHuje y 2024.
roavHu nsHocuo je 2,1 mnpa espa, ogHocHo 39,6%
o4 YyKynHor npunmea COW. Ca pgpyre cTpaHe,
nocmatpaHo no 3em/bama, Hajsehu HeTo npuaus

1 Penybaunyku 3aBog, 3a CTaTUCTUKY je y caonwTery og 30. maja 2025. roanHe peBmaMpao nogatke o BpegHoCTU n3so3a pobe 3a 2024. roguHy u
npsa Tpu meceua 2025. roguHe ycnes nsmeHa y obyxsaTy Koje ce ogHOCe Ha eBUAeHTMpParbe NpomeTa y cnobogHUM 30Hama.
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®uckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

CTPaHMX AMPEKTHWMX ynararba gonasm u3 Kuue?,
Xonaugunje, Benuke bBpuTaHuje, Jlykcembypra w
LLiBajuapcke, Koje 36MPHO YMHE HELTO Makse of, TpU
yeTBpTMHE yKynHor npuamsa CAWN. Ypeo npunamsa
COWN n3 KnHe 3HA4ajHO je nopactao y nocaeprmx
aeset roavHa, ca 3,1% y 2015. Ha 31,3% y npownoj
rognHn. KuHa je, nojegMHaYyHO MOCMATpaHo, Y
nocieare 4eTupu roguHe Hajsehu WHBeCTUTOP Y
cpncky npuspeay. Y 2024. rogmMHu, yKynaH npuans
MHBECTMUMja M3 OBe 3em/be M3Hocmo je 1,6 mnapg,
espa. Heto npunus COU y npsa Tpu meceua 2025.
n3Hocwmo je 555,7 mun.espa, AOK je yKyMaH Npuans no
ocHoBy CAW wnsHocmo 704,3 mun. espa. CTpyKTypa
CAW ocTana je noBosbHa — 87,2% npuanea CAN 6uno
je y 061Ky BAAaCHMYKOT KanuTana u peMHBecTMpaHe
[06UTH, @ UCTOBPEMEHO je 3agpiKaHa reorpadcka
pacnpocTparbeHOCT U MPOjeKTHa AnBepcuduKaumja.
NcToBpemeHo je 3abenexeH HeTo oaMB nopTdoano
MHBECTMUNja ¥ U3HOCy oA 348,1 mua. eBpa, yemy cy
HajBMLLE OOMNPUHENN Pe3naeHTH, Koju cy nosehanu
yfnarawa y WHOCTpaHe xapTtuje opg BpeaHoctn. Ca
Apyre cTpaHe, HepesnaeHTM cy 6Uan HeTo Kynum XoB
M nopeg TOora wTto cy npogasanu XoB Ha
CEKYHJAPHOM TPXMLWITY, Npe cBera 3axBasbyjyhu
ynarakbuma y AMHapCcKe ApxKasHe XoB y jaHyapy.

Ouekyje ce ga he ykynaH geduunt Tekyher padyHa y
2025. roguHu nsHocntn 4,4 mnppa eBpa, OLHOCHO
5,0% BAM, a 3aTum he npuspemeHo nopactv Ha 5,4%
BON y 2026. roanHun. OBo nosehare yrnasHom he
6utn nocneamua OYeKMnBaHor ybp3arba
MHBECTULMOHOT LMKAYyCa Y OKBUPY nporpama ,,CKoK y
6yayhHocT — Cpbuja 2027” 1 nosehaHor yBo3a no Tom
ocHoBy. HakoH Tora, y 2027. roguHu o4ekyje ce
3HaYajHO cmarbere geduunta Ha 4,1% BAM, npe
cBera ycnen ogp)kaBarba MehyHapozHe u3noxkbe
EXPO, koja he goHeTn nosehaHW MPWUAMB CTPaAHUX
TypuCTa M pacT M3B0O3a yCayra, Npe CBera y CeKTopy
Typu3ama, yroctutesbctBa M caobpahaja. Y 2028.
roguMHu, HaKoH nponasHor edekTa usnoxbe EXPO,
npojektyje ce nosehare aeduumnta Tekyher pavyHa
Ha 4,3% BAMN, ycnep nocteneHor cnabsbera
jeAHOKpaTHWMX NO3UTUBHUX yTULLAja Tor gorahaja, anu
ce, C Apyre cTpaHe, O4eKyje AWHAMWYHMjMU pacT

pobHor n3Bo3a 3axsasbyjyhu ybnaxkaBary rnobanHux
TProBUHCKUX HanetocTu. Mpuame no ocHoBy Tekyhux
TpaHcdepa nsHocuhe y npoceky 5,4% 64N roguwbe
y nepuoay 2026-2028. roanHe, npu yemy he npmuxoam
of, L[03HaKa  3agpXkKatum  ynory  OOMWHaHTHe
KoMnoHeHTe. HeTo edeKkaT Tekyhux TpaHcdepa wu
HeTo  dakTopckux  naahawa Yy  HapeaHom
Tporoauwrem nepuody octahe nosmtueaH, wro he
yonaxkutm aedbuumuT Cno/bHOTProBUHCKOr OGuIaHca
poba u ycayra.

CtpyKTtypa Tekyher pauyHa, % 64N

NPOJEKLUMIA

0
.2024*.2025*. 2026 . 2027 .

_20— Cango pobHe pasmeHe

I Canpo AOXOTKa
e [lebUUNT TEKyhEr padyHa

I Canpjo ycnyra
B Canpo Tekyhux TpaHcdepa

M3Bop: MuHuctapcteo puHaHcuja, HBC, P3C
* NMpoueHa MOUH.

Y CcTpyKTypu OUHAHCUCKOT payvyHa AomuHupahe
npunne CAU ca yyuewhem y BN opa 4,4% npoceyHo
roguwbe, wWTo he yjeaHo M 6UTU TrNaBHU M3BOP
dvHaHcupara geduumTa Tekyher padyHa.

Deduuut tekyher pauyHa u CAU, % 64N

NPOJEKLUMIA

2021 2022 2023 2024* 2025* 2026 2027 2028
B [ledmuut Tekyher pauyHa, % 64N
W CTpaHe gupeKTHe UHBecTuumje, npunus, % AN

M3Bop: HBEC u MuHucTapcTBo duHaHcuja
* NMpoueHa MOUH.

2I'Io,cl,al.l,w ce ogHoce 36vpHO 3a HapoaHy Peny6anky KnuHy, Makao, XoHr KoHr v KnuHecky MposuHumjy TajsaH.
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Il. PUCKAJTHN OKBUP 3A MEPNOA OA 2025. A0 2027. TOOUHE

1. CpegH0pOUHM LUbEBU PUCKANHE NOIUTUKE

duckanHa cTpaTternja 3a nepmog 2026—2028. 3acHuBa
ce Ha MaKpOEKOHOMCKOj CTabUAHOCTM MOCTUTHYTO] Y
NpPeTxo4HUM roAMHamMa, Kao M Ha npunarohasary
HajHOBMjMM rnobanHMM M33a30BMMaA, Kao LWTO cy
nojayaHe TProBUHCKe TeH3uje, pactyha
reonosIMTMYKa HEM3BECHOCT M NoCcTeneHo cnabsberbe
MHPNATOPHUX MpUTUCAKa. Y TOM OKBMPY, K/bYUYHM
NPMOPUTETU EKOHOMCKE MOJIMTUKE OCTajy O4yBake
ctabunHoctn npuspeaHux TOKOBQ, javarbe
OTMOPHOCTM Ha CMOJbHe yTuuaje M yHanpehere
YKMBOTHOT CTaHAAPAa CTAHOBHULUTBA.

Mepuoa Koju npetxoan u3pagn ose DPuckanHe
cTpaternje obenexeH je nojayaHUM TProBUHCKUM
TeH3njama, NpoAyXeHUM UHPNATOPHUM NPUTUCLUMA
y BE/INKUM eKoHOMMjama " pactyhom
reonosIMTMYKOM HeussecHowhy, WTO je AoJaTHO
ONTepeTMno  CBeTCKa  TpXuUWTa. Y  TakBUM
OKOJIHOCTMMA@ OCHOBHM 3a4aTak EKOHOMCKe W
ducKanHe NonMTMKe ocTaje oyyBarbe CTabuaHOCTK
npvBpeaHMX TOKOBA M }KMBOTHOT CTaHAapAa rpahaHa,
y3 jayatbe OTNOPHOCTU jaBHUX PUHaAHCK]a. MOBOBHU
pesyntatv y 2024. roauHU omoryhuam cy HUXM
AedUumnT 1 jaBHM Ayr, Te CTBOPUAWN YBPCTY NONA3HY
OCHOBY 3a CPeAHOPOYHN Nepuroa.

CTpaTternja ce HagoBesyje Ha CnNo/bHa cugpa
Kpeanbunuteta: CaBeTOAABHM  apaHXmaH ca
MehyHapogHUM MOHeTapHMM GOHAOM W AKTUBHY
umMmnaemeHTaumjy AreHge pacta EBponcke yHuje, Koju
obesbehyjy noysgaH oKBMp 33  npaheme
MaKpPOEKOHOMCKMUX nosNTUKa n MOCTYMHO
ycknahueare ca cTaHaapanma EY. Y cknagy ca tum
OKBUPOM, AePULUT CEKTOPA ApKaBe OrpaHUYEH je Ha
HajBuMLLE TPW NpoLeHTa bpyTo somaher nponssoaa y
2026. n 2027. roguHu, [ok je 3a 2028. roguHy
NJaHMPAHO HEroBO CHUXKEHE Ha ZiBa M NO MNPOLEeHTa
bAMN-a. JochegHom NpMMEHOM OBMX OrpaHU4Yerba
obesbehyje ce ga yaeo jaBHOr Ayra HaCTaBW CUNA3HY
nytawy — ca 47,5 % bAM-a Kpajem 2024. Ha
npojekToBaHux 46,2 % bAM-a go Kpaja 2028. roaunHe.

NcToBpemeHo ce 3aApKaBa BUCOK HUBO KanMUTaNHUX
M3gaTaKka —y NpoceKy OKO cepam npoueHata bAM-ay
2026. 1 2027. rognHn — pagm peanusaumje nporpama
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,CKOK y byayhHocT — Cpbuja 2027“ n npunpema 3a
mehyHapozHy n3noxoy EXPO 2027.

MapanenHo ce HactaB/ba pedopma KoprnopaTUBHOT
ynpas/bakba Yy Ap)KaBHUM npeaysehuma Kako 6u ce
CMarbuAn  GUCKANHU  pU3UUM M yHanpeguna
TPaHCMAPEHTHOCT NOC/I0Bakba.

MHaekcaumja nnata u neHsuja cnposoguhe ce cTporo
y cKnagy ca ducKaaHMM npasBuaom. Ha Taj HauumH
obesbehyje ce npeaBUAMBOCT pacxoda U AyropoyHa
O4pKMBOCT cucteMa. Mopepn HaseneHor, ducKanHa
NoANTUKa ocTaje nocBeheHa MOCTENEHOM CMatbery
nopeckor ontepehewa paga pagu  jayarba
KOHKYpPEHTHOCTM  npuBpene, A[oK he  byuyer,
3axBasbyjyhv  agekBaTHOM  HWMBOY  dMCKANHMX
pesepBu, OCTaTM ,CUTYPHOCHA MpexKa“ y cayyajy
€BEHTYa/IHUX CMOJ/bHMX LIOKOBa, He posogehu y
NUTatbe€  KOHTMHYMTET  K/bYYHWMX  Pas3BOjHUX WU
coumjanHuX Nporpama ApKase

CpeabopoUHU Un/beBU GUCKANHE NONUTUKE

1. OuyBatbe MAKPOEKOHOMCKE U  (UCKaNHe

crabunHoctn

o [lepuHUCcaHM ropron aumuT gedunumnta og 3 %
BAM-a TOKOM MHBECTULMOHOT UnKayca (2026—
2027) v weroBo cmarbere Ha 2,5 % bAM-a y
2028.

e HacTaBak cmiasHe nyTakbe jaBHOr ayra ca 47,5
% bAMN-a (2024) Ha 46,2 % bAMN-a (2028).

2. Noppwka AyropoyHom pacty Kpo3 nosehaHe
jaBHe UHBecTUUMje

e [lpoceyaH HMBO KanUTanHUX U3gaTaka og = 7
% bAN-a (npojekat ,CKok y 6yayhHocT —
Cp6uja 2027” v opraHusaumja EXPO 2027).

e Jayame ynpassbarba npojekTuma -
npuopuTMUsaLmja, jeAMHCTBEHA 6asa npojekaTta
M CTPOXWM ex-ante M ex-post mexaHusmm
KOHTpoO/le.



3. Jase pactepehere npuspege

e [TOCTYNHO CHU)KaBatbe edeKTUBHOI Mopeckor
TepeTa paga Kpo3 nosehare Heonopesusor
M3HOCA W MpeuusHO TapreTupaHe mMopecke
noacTuuaje 3a maage U BUCOKOTEXHOJOLLKe
cekTope.

e YBohere [AUrMTaNHUX pelera 3a boswe
npahere TpaHcakuuja U cy3bujatbe cuBe
eKoHoMMuje.

4. 3awTunTa couumjasiHe Koxesunje

e JacHo peduHMCcaHa npaBuaa 3a MHAEKCaUMjy
neHsMja, y3 MyHO nowWTOoBarbe GUCKANHMX

npasuna.
e Lin/baHo  jayarbe  nporpama noapLuxke
HajyrpOXKeHMjumM KaTeropmjama Kpo3

yHanpehere cuctema coumjanHmx KaparTa.
5. MosBehaHa OTNOPHOCT Ha CMOJbHE LWOKOBE

e Opp)KaBarbe afeKBAaTHOI HWBOA (UCKANHUX
pesepBu pagu 6p3or oprosopa y Cayyajy
noTpeca Ha TPXKULITY.

o CHa)KHMje yK/byyerbe y AreHgy pacra EY u
HacTaBak capagte ca MM®-om (HoBM
CaBeTOAaBHU apaH}KMaH) Kao CnosbHOT cuAapa
pedopmama.

OnepaTMBHU NPUOPUTETH

e Pedpopma jaBHuXx npepyseha — ysohewe
jacHux uM/beBa npodutTabunHoctu "
TPAHCMAPEHTHOr  M3BELUTABAtba, CMakbEHEe
KBa3u-PpUCKaNHUX pU3MKa.

o MogaepHu3aumja nopecke agMUHUCTPaLUje —
cBeobyxBaTHO ynpas/batbe PU3UKOM,
ANTUTaNHN cuctem n npowmpetrse
eNEeKTPOHCKMX yCAyra.

Busuja go 2028.

KomburHoBarem noysgaHe ¢uckanHe gucumnivHe u
CHaXHWX pa3BojHUX umnynca, Cpbuja unsmwa:

e npoceyaH peanHu pact bAM-a og =4 %
roguvilme,

® nasbe yHanpehere MHBECTULMOHOT
KPeauUTHOT PejTUHTa,

® [a/byW Maj He3arnoc/eHOCTM U PacT peanHmx
3apaga,

® Hanpepjak y npouecy npuctynawa EY kpos
ycknahusarbe ca Maktom ctabuaHocTu un
pacTa,

e yHanpeheHy nHdpacTpyKTypy.

2. ducKanHa KpeTtawa y 2024. roguHu

Ha Kpajy 2024. rogvHe Ha HMBOY CEKTOpa AprKase
ocTBapeH je ducKanHu geduunt y nsHocy oz 191,9
MAPA  AWHapa, oOfHocHo 2% bBAMN. MpumapHU
¢uckanHn  peduumt  wusHocno je 0,3% BAMN.
MponehHOM nNpojekunjom Hasulle Cy pPeBUAMpPaHU
npuxoaun oa MAB, nope3 Ha AOXOA4aK U AONPUHOCHK,
OfHOCHO KanmWTaJHA pacxoaM U pacxoau 3a
3anocneHe U couumjanHa faBakba, Y3 UCTOBPEMEHO
CMambere 6yLIeTCKMX nosajmuua.  Jecerom
NpojeKLUMjomM HaBulle Ccy peBMAMpaHW Mope3 Ha
[06uT, nopes Ha AOXOAaK WM AOMPUHOCK, Kao M
HEMOPEeCKM NPUXOAMU, AOK Cy Ha PACXOLHOj CTpaHu
HaBULIEe pPEeBUAMPAHM  KaNUTaZHM  pacxoam U
cybBeHuMje. JeceroM npojekumnjom npeasuheHo je u
Behe Tpolere y KaTeropumju KynosmHe poba u ycayra
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1 octanux Tekyhux pacxoza, mehytum oo noseharse
ce Huje y Behoj mepu ocTBapuao. Jecerom
npojekunjom 6uo je npepsuheH peduumt og 2,7%
BAM. Oyr cekTopa Ap»Kase usHocuo je 47,5% AN Ha
Kpajy 2024. rogmHe, wTo je 3a 0,9 n.n. mare y ogHocy
Ha cTarbe Ha Kpajy 2023. roguHe (48,4% bAN).

BpojHK daKToOpKU yTULAAKN CY HA U3MEHE Y BUCUHU U
CTPYKTYPM KaKo NMpuxoAa, TaKo M pacxofa CeKtopa
AprkaBe. Ha ocTBaperbe Npmxo4a cy yTmuuanu: 6asHu
edekaT (bosbe ocTBapere Ha Kpajy 2023. roauHe),
pact npodutabunHoctn npuspege y 2023. roguHu,
Beha MOTPOLWHA aKUM3HWX NPOU3BOAA, MOBOJ/bHU]A
KpeTatba Ha TPXKULITY pafa, CHaXKaH pacT PeLoBHMUX
HenopeckMx NPUXoAa, Kao W ynaate BaHPeAHWUX U
jeAHOKPATHUX Henmopeckmx npuxoza v cn. Ha sehe



pacxone y 04HOCY HA OPUTMHANHU NIAH HajBULLE Cy
YyTULANN 3HayajHO BehM KanWTa/sHM Pacxoau Kao M
coumjanHa pasarba M cybseHumje, AoK OyueTcke
nosajmuue Koje cy 6une HamereHe 3a HabaBKy
eHepreHaTa 6enexe 3Ha4ajHO CMatberbe.

JaBHM Nnpuxoam cy ocTBapeHn y nsHocy sehem 3a 184,9
Mapa avHapa (1,9% BAM) y oaHocy Ha M3HOC
NAAHWPAH opuUrMHaaHUM byieTom. Y ogHocy Ha 2023.
rognHy 3abenexkeH je HOMWHanHW pact og, 13,5%.
Hajsehe oacTynatbe HaBuLLe y O4HOCY HA OPUTMHAIHK
nnaH je 3abenexkeHo Kog MAB, AMPEKTHMX Nnopesa 1
JonpuHOoca M Hemnopeckux npwuxoga. Mpuxoau of
JOHaumja cy 3abenexunn opactynarbe HaHUKe.
Mpuxogn op NAB cy y 2024. roguHW BUWK Of
naaHuvpanux 3a 0,5% BAM. Pasnor Tome je BUCOKa 6a3a
y 2023. roanHun, ycnen 3HayajHujer onopaska AnYHe
noTpowre y nocneawem Keaptany 2023. roguHe
roguHe. Pact peanHor LOXOTKa, Kao K/byyHor dakTopa
JINYHEe NOTPOLWH>e, ce HacTaBmo 1 Tokom 2024. rogmHe.
JonpuHocn 1 nopes Ha AOXOA4aK rpahaHa cy yKynHo
Behu y ogHocy Ha nnaH 3a 0,6% BN, Hajsehum genom
ycnen KpeTara 3apajZia U KpeTakba Ha TPXKULITY paja.
Mope3 Ha J06UT NPaBHUX IMLA je OCTBApPEH Yy U3HOCY
BUWeEM oA naaHumpaHor 3a oko 0,4% BAMN, ycnep
KOH3epBaTMBHOI MPWUCTYNa Yy TMJaHWpaky OBe
KaTeropmje  3aCHOBaHOr Ha YMepeHoOM  pacTy
npodutabunHoctTn npuspese. Heto fnobuT npuspese
jey2023. roanHu 3abenexuna pactog 12,3%y ogHocy
Ha 2022. roguHy. MNMpuxoan oA akum3sa npemallnam cy
nnaH 3a 0,2% bAMN. Henopeckn npuxoam cy BMWMK 32
0,4% BAN y oaHocy Ha nnaH. PefoBHM Hemopecku
NpUXoan ocTBapeHu cy y Behem M3HOCy y oAHOCY Ha
nnaHupaHe y Hajsehoj mepu ycnepn pacta npuxoga o,
KamaTa Ha Opo4YeHa CpeAcTBa M NPUXo4a o4, HaKHaAa
3a Kopuwheme jaBHWX gobapa. BaHpeaHW Hemopecku
npuxoam BUWMK cy 360r ynaate NpuMxoza Koju HUcy
61U YKIbYYEHWN Y OpUTMHaNHK Byletckun naaH. OBo ce
npeBacxoHO OZHOCU HA MPUXOLe MO OCHOBY A0OUTU
HBC, ynnate avsugeHaM w A06UTU, eMUCUOHEe
npemwuje u cn.
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JaBHM pacxoau M3BPLUEHM CY Y M3HOCY BULWIEM 3a
179,7 mnpg puHapa (1,9% BA4MN) y oaHocy Ha
OpPUrMHANHW NNaH. HoMWHanHKM pacT y ogHOCy Ha
npetxogHy roguHy u3Hocu  13,1%. Hajsehe
OACTyMake HaBuLLe y OAHOCY Ha NAaH je 0CTBapeHo
KOZ, KanuTalHUX pacxofa, COoUMjalHUX [aBamba,
cybBeHUMja M pacxofa 3a 3anocneHe, OOK je Kop,
BYLIETCKUX nosajmuua ocTBapeHo Hajsehe
OACTYMake HaHWXKe ycses, CMUpUBaHe Kpuse Ha
TPXULWTY eHepreHarTa. Peanunsauymja jaBHUX
mHBecTMunja y 2024. roamHu je M3HOCKIA PEKOPAHUX
7,3% B4 v npemawmnna je opurnHanHm nnaH 3a 1,1%
BAN, opHocHO Hajsehn peo npuxopa Koju cy
npemawunamM nnaH je uckopuwheH 3a jaBHe
uHBecTUUMje, op uYera ce BehuHa ogHOCM Ha
MHOPACTPYKTYpPHE MpPOjeKTe, OLHOCHO W3rpagky
nyTHE W KenesHuyke WHPPACTPYKType, Kao M 3a
HabaBKy onpeme y cektopy 6e3beaHocTu. Pacxoam 3a
COLMjanHy 3alITUTY NPEeMaLLMIn cy NaaH 3a oko 0,5%
bAMN. 3HauajaH aeo nosehakba 0AHOCK Ce Ha UcnnaTy
obewTehetba nopogu/bama MO OCHOBY OZAJyKe
YcTaBHOr cyAa 0 HauMHy obpayvyHa HakHaje nsaTe 3a
Bpeme Nnopoaun/bCKOT OACYCTBA, KAao U YCBOjeHe mepe
KOjUMa cy 3HayajHo yBehaHa pgaBarba MO OCHOBY
poauTesbckor gopatka. CybseHuumje cy npemawmne
OpuUrMHanHM nNaaH 3a oko 0,3% B/AMM, Hajgsehum penom
ycnen noseharba nosbonpuspesHnx cybseHLmja, Kao
M OHUX Yy eHepretTuum, TYpusmy, 3alTUTU KUBOTHE
cpeauHe  w cnopTy. Pacxoam 3a  3anocneHe
npemawnnun cy naaH 3a oko 0,2% BAMN. Oso je y
Hajsehoj mepu pesynTaT M3ameHa HaumHa obpayyHa
3apaga 3anocneHux y npocBetm u MuHUCTapcTBy
YHYTpalWmKMx nocnosa. Pacxoam 3a 3anocneHe y 2024.
roguHu  msHocunm ¢y  9,4% BAOMN. TMocebHum
dUCKaNHUM NpaBUAMMa KOja BaXke of, jaHyapa 2023.
roguHe orpaHuyeHo je ydewhe nnata cektopa
apxase y BAOMN wn  pgeduHucaHa cy npasuna
MHAEKCMpPakba NeH3unja 3aBUCHO 0f, HbMXoBOT yyewha

y BAM.



®uckanHa cmpameeauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

3. Tekyha ¢puckanHa Kpetara u usrnegm 3a 2025. roauHy

durckanHm okBup 3a 2025. roanHy KOHUMNKUPAH je y3
BMCOK CTemeH onpesHocTM, wmajyhu vy Buay
KOHTMHYMpPaHy HEeW3BeCHOCT M Ha gomahem M Ha
mehyHapogHoM  naaHy. OBakBMM  NPUCTYNOM
omoryheHo je ga ce y OylLeTy ocTaBuM afeKBaTaH
NpoCTOp 3a MHTEpBEHUMje Yy Cay4ajy HEenoBO/bHUX
KpeTarba. MakpoeKkoHOMCKe npojekumje npeasuhane
Cy ymepeHo yb6p3arbe npuBpefHE aKTUBHOCTM Yy
ofHocy Ha 2024. roaMHy, Kao M gasbe MOCTeneHo
CHWXaBare wHbnauuje, wrto je, usmehy octanor,
Tpebano p[a noacTakHe pacT  peanHe  JINYHe
noTpoLHse.

Mepe ycBojeHe kpajem 2024. roguHe 3HA4ajHO cy
yTMuane Ha naaHcke ocHose 3a 2025. roguHy.
MeH3unje cy, y cknafly ca 3akoHCKOM dopmynom,
ycknaheHe 3a 10,9 %. Pagu odyBakba peasiHe KyrnosHe
MOhM  CTAHOBHMLITBA, MWHMMANHA 3apaga no
pagHom caty nosehaHa je 3a 13,7 %, 3apage y jaBHOM
ceKTopy 3a 8 %, a Heonopesnsu aeo 3apage ysehaH
3a 13,7 %. OuekunBano ce ga oBaj ceT mepa JonpuHece
jayarby /IMYHe noTpowre W, MOoCpeaHo, pacTty
NMOPEeCcKUX Npuxoha NO OCHOBY MoTpowe. Takohe je
npeasvheH nopacTt NnpuMxona o4 onopesunsakba pasa,
byayhu pga ce, M nopes Mmaker nopeckor
onTepehera, 04EKMBAO PACT 3aNOCNEHOCTM U NnaTay
npuBaTHOM cekTopy. 3HayajHo yBehaHa cpeacTBa 3a
jaBHe wuHBecTMUMje yCcMepeHa Cy Ha [Jasbe
yHanpeherwe WHPpacTpykType, wto Tpeba pAa
NpOLUMPK OCHOBY 32 Aa/bl MPUBPEAHN PaCT.

Mopen ysehara Heonopesumsor ueHsyca, y 2025.
roguHu Hucy 6une nnaHupaHe Behe u3meHe y
NopecKoj NOAUTULLU. HaKOH NPUBPEMEHOT YMakbera
akumsHor ontepehera Tokom 2022. 1 2023. roauHe,
aKLUM3Ha nonnTUKa BpaheHa je Tokom 2024. roguHe y
perynapHe oksupe, a nodyetkom 2025. n3spLueHo je
pefoBHO  ycknahuBamwe — akums3a. Mako  oBa
npunarohasara AENMMUYHO HafoKHahyjy eposujy
peanHe BpeAHOCTM aKLM3a, HUXOB HUBO W Aasbe je
OKOo 13 % HMXM of, OHOr Koju 6u 6uo ocTBapeH
pefoBHOM  MHAEKCALuMjoM  TOKOM  NpeTxogHor
nepuoga. [llpouewyje ce pa je ycnen wsoctane
nHaekcaumnje y 2022. n 2023. roanHu m3ryb/beHo
npeko 100 mununjapan guHapa npuxoga (oko 1,3 %
bA4MN-a). Tokom 2024. roauHe yBeaeHa je pedakuuja
Jena akuusa 3a MOTOPHO TOPMBO HaMeHEeHO
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no/bonpuBpeam, Koja ce HacTassba Uy 2025. roanHu.

MojeanHW pU3nNLM y3eTU Yy 063UP NPU NAaHUpakby 3a
2025. roanHy cy ce U maTepujannM3oBanu, npe ceeray
norneay nNpuBpeAHOr pacta. 3HayajHe ApyLITBEHO-
NnoANTUYKe TeH3uje Kpajem 2024. u y npsum
meceumma 2025. roanHe nosehasne cy HeM3BeCcHOCT
mehy npuBpegHUM cybjekTuma 1 gomahMHCTBMMA,
noactmyyhu  ofnaratbe notpowre. Y  MpBOM
kBapTany 2025. roanHe peanHu pact bAlM-a 3HaTHO je
330CTa0 33 NOYETHUM NMpPOojeKLnjama, CEKTOp ycayra—
HAapouUTO TProBuHa, caobpahaj u Typusam—
3abenexuno je nag, Kao M NPOMET Y YroCTUTE/bCTBY U
NOTPOLHA MOTOPHMX ropuBa. Mlako peanHu M3Hocu
neH3uja u 3apaga, O4HOCHO PACMONOXUBY LOXOAAK,
benexe connpaH pact 3axsasbyjyhv noBO/bHMM
KpeTatbMma Ha TPXKUWTY paja, AMHAMUKa pacTa
npuBaTHe MOTPOLHE OCTaje 3HAaTHO YyMepeHwuja.
TakaB pe3ynTaT ce, npe CBera, MOXe npunucaTm
n3paxkeHnjem onpesy gomahuHCcTaBa M oasarakby
noTpowre Yy ycnoBMma nosehaHe EKOHOMCKe W
OpyLITBEHE HEVU3BECHOCTU.

OBaKBa KpeTakba, HajBuLIE Cy yTULANa Ha Hanaaty
nopesa Ha p[oJaTy BpeaHocT, noyeBwwu Beh y
nocnegtem Keaptany 2024. rogmMHe, a HacTaB/beHa
cy n y npsom geny 2025. rogmnHe. Y OKBMpPY CBUX
nopecknx o0b6/uKa, jeguMHO je npuxos MO OCHOBY
nopesa Ha pgogaty BpeaHocT (MAB) Ha Kpajy
npeTxoaHe roanHe 3a0CTao 3a NaHUPAHUM U3HOCOM
3a 2024. roguHy, Kao M 32 O4YEeKMBAHMM HWBOOM
peanusauuje y Tekyhoj roannHu. 3a pasnauky og NAB-
a, OCTa/In MOPECKU NPUXoAMN OCTBAPUAN cy 6o/bK Nan
NAAHMPAHM HMBO, KaKo Kpajem 2024. rogmHe, Tako n
ToKOM 2025. rogumHe. CxogHO TOMe, NpPOrHose
nopeckux npmxopaa 3a 2025. pesmnampaHe cy Tako ga
je npoueHa [M[B-a KopuroBaHa HaHWXe, [OK cy
OYeKMBakba 3a Apyre Nopecke Kateropuje yrnaBHoOmM
nosehaHa uau 3agpxKaHa Ha UCTom HMBOY. [loaaTHe
pe3epBe 3ajpKaHe cy A0 HapeaHe pesu3nje 36or
orpaHuWyeHe ynopeamMBOCTM HamnaTe akuusa ycnej,
npomeHe AuMHamuKe niahatba y MPBOj MONOBUHM
2024. roguHe.  OctBapeHa  npoduTabunHoct
npeayseha y 2024. roanHu, 4Ynmju nogaum jow HuUcy
OO0CTYnHKM, Takohe he 6UTK oA 3HAyaja 3a HapegHy
KOpEeKLUMjy npojekuunja.

Y peBuaMpaHy NpoLeHy YK/byYeHW Cy M BaHPeHM
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HEnopeckM MnpuUxXo4M OCTBapeHWM Yy MNPETXOLHOM
nepuoagy, Kao W peaoBHW MpuUxoaM Yy CKAagy ca
OMHAMUKOM Hannate. Mnak, ynpkoc 6naro 60/b0j
YKYMHOj HannatyM nopesa y Agocajawkem ageny
roAVHe, YKYMHU jaBHU NPUXOAM CY MMHUMANHO
KOPWUroBaHM HaHWMKe, LWTO oOApaskaBa onpes vy
ycAoBMMa W fasbe  HectabunHux gomahux u
HeusBecHWUX MehyHapogHNX eKOHOMCKUX KpeTakba.

Pesuaupanu ¢uckanHm oksup 3a 2025. roauHy
npeasvha HenpomereH HUBO PUCKanHor aeduumnta
y u3Hocy oz 314 munmjapan guHapa, ogHocHO 3%
6pyTo gomaher npoussoga. Yyewhe jaBHOr ayra y
BAAMN-y Ha Kpajy rogMHe npojekTyje ce Ha 46,8%.

Ha cTpaHn pacxoga, y Npojekuunjy cy YyKby4deHe
M3MeHe y NoAUTULM 3apaja Y jaBHOM CEeKTopy, npe
cBeray obaactn ob6pasoBarba, AOK CY, C Apyre CTpaHe,
peBMaMpaHe Ha [one  MpoLeHe  M3BpLUeHa
nojefuMHUX  KaTeropmja pacxofa Ha  OCHOBY
Jocapjawre  AvHamuke.  OBakBe  Kopekuuje
oApakaBajy HacTojatbe [fa ce QUCKaZHU OKBUP
npunaroamM peasHUM EeKOHOMCKMM OKOJIHOCTMMA,
HOBMM NOAIUTMKaMa U NOTPebU 3a ouyBatbeM YKyMHe
ducKkanHe ctabunHocTy.

McToBpemeHo,  ouyyBakbe  MJaHMPaAHOr  HUBOA
aeduumta omoryhasa HacTaBak NoApLIKE }KUBOTHOM
CTaHZapay nojeAMHMX APYLTBEHWX rpyna, Y3
KOHTUHYUpaHy  peanus3auunjy  MHOPACTPYKTYPHUX
npojekaTa 1 yHanpehere NpuMBpesHOr NoTeHUMjana
3emsbe. AHanM3a CTPYKTYPHOT GUCKANHOr pe3yaTaTa
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nokasyje ga ce oko 0,7% bAiMN y 2025. roanHu ogHocH
Ha jegHOKpaTHe W npuBpemeHe edeKTe, U Ha
NPUXO4HO] M Ha PacXoAHOj CTpaHW OyueTta, WTO
AoJaTHO  noTBphyje  NpuMBpPEMEHM  KapaKkTep
O/ CTyNakba 04, AYropoYHMX NyTakba.

ducKanHU pe3ynTaT CeKTopa AprKaBe y Nepuoay o,
2015. po 2025. roguHe, % 64N

20152016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

;3’“1|rmr

B duckanHu pesyntat

% BN

B MpyrmapHU GUCKaNHK pesynTat
-10

MN3Bop: MUHUCTApPCTBO PUHAHCH]aA
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Tabena 6. Mpuxoan, pacxoamu u pe3ynTat cekKTopa agpxkase y 2025. roguHu, y MapA AMHapa

npoueHa maj pasnnka HoBa 2025 HoBa

Byyer 2025* 2025 npoueHa /6byyer % npomera np. % AN
JABHU NPUXO4OMN 4.233,4 4.227,3 -6,1 -0,1 40,9
Teryhu npuxoamn 4.195,1 4.189,0 -6,2 -0,1 40,6
Mopeckun npuxoamn 3.750,0 3.745,9 -4,1 -0,1 36,3
Mopes Ha goxoaak rpahaHa 427,0 436,8 9,8 2,3 4,2
Mopes Ha JobWT NpaBHMUX MLA 287,4 285,4 -2,0 -0,7 2,8
naB 1.056,0 1.018,0 -38,0 -3,6 9,9
AKumuze 420,0 426,0 6,0 1,4 4,1
LapuHe 95,3 95,3 0,0 0,1 0,9
OcTanun nopeckn npuxoam 119,7 119,7 0,0 0,0 1,2
[onpuHocu 1.344,6 1.364,6 20,0 1,5 13,2
Henopecku npuxoamn 445,1 443,1 -2,1 -0,5 4,3
[JoHauuje 38,3 38,3 0,0 0,0 0,4
JABHU PACXO4U 4.547,4 4.541,3 -6,1 -0,1 44,0
Tekyhu pacxoam 3.743,6 3.745,8 2,2 0,1 36,3
Pacxoaum 3a 3anocneHe 1.006,3 1.023,3 17,0 1,7 9,9
KynoBuHa pobe v ycnyra 801,3 787,3 -14,0 -1,7 7,6
OTnnarta KamaTa 222,7 222,6 0,0 0,0 2,2
CybBeHuuje 245,6 240,7 -5,0 -2,0 2,3
CoumjanHa nomoh u TpaHchepu 1.345,7 1.350,5 4,8 0,4 13,1
00 yeea neH3uje 1.042,0 1.042,0 0,0 0,0 10,1
OcTtanu Tekyhu pacxoam 122,0 121,4 -0,7 -0,5 1,2
KanuTanHm pacxoam 758,1 745,7 -12,4 -1,6 7,2
HeTo 6yLieTcke nosajmuue 23,6 27,7 4,0 17,1 0,3
AKTUBMpPaHe rapaHumje 22,1 22,1 0,0 0,0 0,2
Pesyntar -314,0 -314,0 0,0 -3,0
Pesyntaty % bAN* -3,0 -3,0 0,0

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

* OpuruHanHu 6yuyet 3a 2025. roguHy je, y cBpxe ynopeamMBOCTM ca HOBOM NPOLIEHOM 33 TeKyhy roauHy, ymarseH 3a U3HOC CONCTBEHMX cpecTaBa
YCTaHOBA BULLET U BUCOKOT 06pa3oBaka ¢ 063Mpom a ToKom Tekyhe roguHe oBe yCTaHOBE HUCY YK/byYeHe Y CUCTEM M3BeLLTaBakba O U3BPLLEHY
byleta Penybauke. YkynaH obum Tux cpeacraBa M3Hocu 32,3 MApA U Ha NPUXOLHOj M PACXOAHO] CTPaHW.

Y cknagy ca peBUMAMPAHMM MAKPOEKOHOMCKUM W
buckanHMM npeTnocTtaBKama, NpojeKumja YKYMHUX
npuxoaa cektopa gpxase 3a 2025. roanHy cmareHa
je 3a 6,1 munmjapgy AMHapa, WTO MNpeacTas/ba
cmarberse og 0,1% y ogHOCy Ha NPeTXo4HO YCBOjeHM
durcKanHM okBuMp. MaKo je YKYNMHW M3HOC KOpurosaH
HaHUXe Yy matbem 0bMmy, M3BpLUEHe Cy 3HayajHe
NPOMeHe y CTPYKTYpU Npuxoaa.

Mope3n Ha poxodak, ykmwydyjyhu ponpuHoce 3a
COLMjaNHO ocUrypare, peBManpaHun cy HasuLle, Kao
M aKkum3e, AOK je Hajsehe HeraTMBHO oacTynake
3abenerkeHo Kog nopesa Ha gogaty speaHocT (MAB),
LITO yjeaHO MpeACcTaB/ba M Haj3HAYyajHUjy anconyTHY
M penaTMBHY KOPEeKLNjy y OKBUPY Npuxoaa.

Henopecku npuxoam cy HE3HaTHO CMakbeHWU Y 0O4HOCY
Ha NPETXOAHY NPOojeKLmnjy.
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K/byuyHn akTopu Koju cy yTULAAM Ha peBusujy
BUCWHE U CTPYKTYype npuxoaa obyxsatajy:

e  OCTBapere npuxoda Ha Kpajy 2024. rognHe
(6asHK edekaT) 1 y nepuoay jaHyap—anpun
2025. roavHe;

®  YCMOpeHUju pacT MpMBaTHE MNOTPOLHE Y
OZHOCY Ha MPETXO4HA OYEKUBALA;

® MOBOJbHMja KpeTakba Ha TPXKMULITY paja.

MpojeKkunja npuxosa o4 nopesa Ha Aoxoaak rpahaHa
yBehaHa je 3a 9,8 muaunjapamn AvHapa y Oo4HOCY Ha
NnaaH, a npuxoaM of [OMpUMHOCA 3a COLUMjaHO
ocuryparbe nosehaHu cy 3a 20 muavjapam AvHapa.
OBakBe Kopekuuje pesyntat cy 6osber KpeTaka
3apaja v 3anoc/ieHOCTU Of, MPETMNOCTaBKMU Ha Kojuma
je 3acHoBaHa OpwurMHaaHa npojeKkuuja. MpojeKkuuje
0BUX NpuUxoZa Yy OPWUIMHANHOM OKBUpPY bune cy
3aCHOBaHe Ha KOH3epBaTUBHWjMM MPETNOCTAaBKaMa,
nocebHo Kaja je pey o KpeTakby NPOCEYHMX 3apasga y
npsum meceuuma 2025. roamHe, a Koje cy
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npemalunie ovyekmBama. MNpuankom pesusuje ysete
cy y 063mp n npoueHe ebekata cmarbera Nopeckor
ontepehera 3apaga, npumerseHor y 2025. roguHu.
OcHOBHM aKTop Koju je ponpuHeo nosehakrby
npojekumje nopesa Ha 3apage W  CouMjanHUx
JonpuHoca je noBosbaH 6asHM edekat, Kao MU
NO3UTMBHW  TPEHAOBM Ha TPXUWTY paga Yy
AocajallHbem TOKY roguHe.

OcTanu npuxoam Koju npmnagajy Kateropujmu nopesa
Ha [Joxofak rpahaHa (Kao wWTo cy nopes3n Ha
OvBUAeHAe, Npuxode Of KanuTana, 3akyna u
roamitbyM Nopes Ha A0X04aK) Takohe cy peBuanpaHm
HaBuwWe, npe csera ycnen 6asHor edpekta U HewTo
60/b1x pe3ynTaTta y npBuM meceumma Tekyhe roguHe.
Mmajyhu y Buay gocapalirbe ocTBapere, Ko, OBUX
Kateropuja npuxoda je moryha gofaaTHa peBusuja
HaBWLLE Y HAaCTaBKy roguHe.

MpuxoauM of nopesa Ha p[o6WUT NpaBHUX JULA
He3HaTHO cy cMakbeHW, npe csera 36or nospahaja
oapeheHum npuspeaHum cybjektuma. C o63npom aa
Y TPEHYTKY NAaHMpatba ByyeTa H1UCy BUAN LOCTYNHU
KOHayHM nofaun o npoduTabuUaHOCTM NpuBpese,
NAaH NpuMxo4a Mo OCHOBY Mopesa Ha Jo6uT 6uo je
KOH3epBaTMBaH. YnsiaTe Mo KOHAaYHOM 0b6pauyHy
OYEKyjy Ce HaKOH TNOAHOLWEHA  3aBPLUHUX
bUHaHCKHjCKMX M3BellTaja M eBeHTyanHO nosehare
npoLeHe 0BOr NPUXoAa y APYroj NoJI0BUHU rOANHeE.

HajsHauyajHMje cmarberbe y ancoNyTHOM U3HOCY
oAHocM ce Ha npuxoge oa [MAB-a, Koju cy
peBuMaMpaHM HaHuXe 3a 38 mMuanjapau AuHapa,
OAHOCHO 3,6% y ofHOCY Ha NPBOBGUTHO NAAHUPaHK
HMBO. OCHOBHM pa3no3n 3a OBy KOPEKLMjy Be3aHu cy
32 J/lowmnje ocTBapewe npuxoga ogn MNAB-a vy
nocnegrem Keaptany 2024. roanHe, Kao M HacTaBak
cnabujux pesyntata y npBum meceumma 2025.
roavHe. 3a pasiMKy of NPeTXo4HUX roAMHa, Kaaa cy
oapehenun cneundunyHm dakTopm — NonyT ,MaHUYHe”
notpowre, nosehaHe noTpowre HepesuaeHaTa U
APYrUX jeJHOKPATHUX yTULUaja — 4OBOAWMAM A0 pacTa
npuBaTHe NOTPOLWHE W3HAZL pacTa pPacrnoNoXUBOr
[OXOTKa, cafia je npumeTaH CynpoTaH TpeHA,.
MoTpoluHba 3a0CTaje 3a pacToOM A0XOTKa, LWTO yKasyje
Ha nosehaHu onpe3 gomahuHcTaBa M opgnarakbe
NoTPOLLHE Y YC/IOBMMA NOjavYaHe HEM3BECHOCTH.

MpuxoauM o4 LapUHa 3a4p)KaHWM Cy Ha HUBOY
naaHMpaHoMm ByLeTom, y3 AMHAMUKY Koja je y cknaay
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Ca oO4yeKkMBarbMMa. Mako y Benukoj mepu npate
KpeTarba ysosHor [1[B-a, y nocnhegre Tpu rogunHe
[OLL/O je 0 NPOMEHa Y CTPYKTYpHM yBO3a (Mo BpcTama
pobe v reorpadckom nopekny), WTo je pesynTmpano
HewTo Behom enactuyHowhy npuxosa og LapuHa y
OZHOCY Ha yBO3HY 6asy.

Mpojekumja npuxoga o0f, aKuMsa pesBuaumpaHa je
HaBWLLE y O4HOCY Ha OPUTUHAIHM GUCKaNHU OKBMP 3a
2025. roguHy, y usHocy o4 6 muauvjapau auHapa.
KopurosaHe cy npoueHe npuxofa oA akuu3a Ha
AepvBaTte HadTe M AyBaHCKe MpPou3BOAE, KOju cy
nojeanHavyHo nosehaHu 3a no 3 muanjapae AvHapa.
Mpojekumja nNpuxofda oOf  OCTA/MX  AKUU3HUX
npousBoa (enekTpuyHa eHepruja, ankoxos, kada) y
OBOM TPEHYTKY HMje MetrbaHa.

Kog akum3a Ha aepuBaTe HadTe, pacT je NPBEHCTBEHO
pe3synTaT 60/be peannsaumje Ha Kpajy 2024. roguHe.
JepaH peo Tor 6bosber ocTBapetba NocieamLa je HuxKe
of, nnaHupaHe pedakumje 3a nosbonpuBpeaHe
npoussohaye, WTO je ymaruno obasese Mo OBOM
ocHoBy. Mnak, umajyhu y Buay ga ce TOKOM npse
NONOBUHE TOAMHE jOW YBEK HUCY Y MNOTAYHOCTU
YOUUAUN CTAabUNHN TPEHAOBM Y NOTPOLLUHN MOTOPHUX
ropusa, Kao HM KOHayaH obum pedakumje 3a Tekyhy
roguMHy, npojekuuja Huje peBuampaHa y Behem
n3Hocy. [lofaTHO, neTku Mmeceuu NpefcTaB/bajy
nepuosg nosehaHe noTpowre M yobuyajeHo cy
NPUXOAHO HajusgalwHuju, na he HakHaZHe npoueHe
6U1TM 3acCHOBaHe W Ha OCTBaperMMa Y TOM nepuoay.

Kaga je pey o akuM3ama Ha AyBaHCKe MPOU3BOAE,
peBu3nja HaBuLe y U3HOCY 0f, 3 MUaMjapae AuHapa
pe3ynTaT je 3HaTHO 6o/be HansiaTe of, OYeKMBaHe Y
nocnegrtem Keaptany 2024. roguHe. Osge je
noTpebHO Harnacuti ga je npu uspagu byyeta 3a
2025. roguHy, ycnen nNpeTxogHOr KOHTUHyMpaHor
TpeHga nafa noOTPOLWHEe [AYyBaHCKMX MpPOM3BOAa,
NPBOBUTHO MNNAHWPAH HELWTO HWXKM Mpuxos, Te
NO3UTMBHA peasv3aunja npeacTaB/ba  MCK/bYYUBO
pesyntaTt 6asHor edekta. [lpBe noy3gaHuje
WHOMKaUMje 0 0bumMy noTpouwrse y Tekyhoj roauHm
OYEeKyjy ce y ApYroj MONOBUHN FOANHE.

HakoH nepuoga y Kojem je akuM3Ha MOJMTUKA
KopuwheHa Kao WHCTpyMeHT 3a YybnarkaBame
MHONATOPHMX  nNpuTucaka, Yy 2024. roguHu
HaCTaB/beHa je pefloBHA AMHAMMKA yYCcKnahusarba.

Mpojekumnja Henopeckmx npmxoaa 3a 2025. roguHy
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HEe3HaTHO je CMatbeHa y OZHOCY Ha NPBOBUTHM MAaH,
npuM Yemy je peBM3Mja M3BPLUEHA Yy CKAady ca
[OCafallkboM  AMHAMUMKOM  OCTBaperba  Kako
pefioBHUX, TaKO M BaHPEAHUX HEMOPECKMX Npuxoaa.
[OoK cy Henmopecku npuxoauM Ha HuBoy Oyuerta
Peny6auke 6naro nosehaHu, npoLeHa oBUX Npuxoaa
Ha HWBOY jeAMHWULA JIOKasHe camoynpase je
peBuaMpaHa HaHWKe.

Y pepoBHe Henopecke npuxoge Yybpajajy ce
pasnnunTe BpPCTe TaKCW, HakHaga (ykmwbydyjyhu wm
npuxo4e of nyTapuHa), HOBYaHe KasHe, Npuxoam
opraHa v opraHusaumja, Kao v 4pyru Npuxoam Koju ce
KapakTepuwy CTabuaHMM TOKOBMMA WM YCTa/bEHOM
AVMHAMUKOM Hamsiate TOKOM roauHe, y3 yobuuajeHe
ce30HCKe ocumnauuje. Noseharbe nNpojekumje y osom
cermeHTy y Hajehoj mepu npouctuye M3 pacta
npuxoaa of KamaTa Ha opoyeHa bylieTcKa cpeacTsa u
HaKHafja 3a Kopuwheke jaBHUX Aobapa.

Ca ppyre cTpaHe, BaHpefHe Hernopecke npuxone
ynHe ynnate 0obutn jaBHux npeayseha u areHuuja,
avBuaeHae 6yuerta, NPUXoaM MO OCHOBY HarmjaTe
noTpaxkmearba AreHumje 3a ocuryparbe AenosuTa,
NpMXoaM Of eMUCUMOHMX NpPemuja, Kao W Apyru
HEeHaMeHCKM Npuxoam (HNp. Kamate).

Y KOHTEKCTY KOHTMHYMpPAHMX Hanopa Ha yHanpehery
KBanUTETa M TPAHCMAPEHTHOCTU CTAaTUCTUKE jaBHUX
duHaHcKnja, Tokom 2025. roaMHe HacTaB/beHO je
LIMpeHe CTaTUCTUUKOr obyxBaTa CeKTopa Ap)KaBe,
YK/bYYMBakbEM Yy CUCTEM M3BeLWITaBakba  CBUX
OCHOBHMX LLUKOANA, Ca CBUM M3BOpPUMA GMHAHCUMpPaHba.
OBaj npouec ce HagoBsesyje Ha nperxogHe dase y
Kojuma cy y obyxeaT Beh yk/byyeHe 34paBCTBEHE
YCTaHOBE W cpeatbe LWKoae, Kao U ogpeheH 6poj
BaHOYLIETCKMX KOPWUCHMKA (jaBHe areHuumje, Hay4dHM
WMHCTUTYTU U CA.), LUTO je peanr3oBaHo ToKom 2024,
roguHe.

OBaKBO NOCTYNHO NpoLIMpUBatbe 0ByXBaTa, y CKAaay
ca mehyHapoAHWM CTaTUCTUYKUM CTaHAAPAMMa,
omoryhaBsa He camo nosehare 06Mma nogaTtaka Koju
ce npaTe y OKBMPY ceKkTopa ApKase, Beh 1 HUX0OBY
npeumsHujy pacnogaeny Ha pesieBaHTHUM
E€KOHOMCKMM  Knacubukaumjama. Kao pesynrar,
nojeAmMHe KaTeropumje pacxoa cy caja esMaeHTMpaHe
Ha TaYHUM EKOHOMCKMM MO3ULMjaMa Ha Kojuma cy v
peanunsosaHe, ynme ce AonpuHocK
TPAHCMNAPEHTHOCTM U TayHOCTM MpUKas3a jaBHe
NnoTpoLWHbE.
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Mako je nHuumjanHo 6uno nnaHupaHo aa ce y 2025.
roAMHU y U3BeLUTaBake YK/byye MU YCTAaHOBE BUCOKOT
1 Buwer obpasoBarba, peanmsaumja je ognoxkeHa. C
063MPOM Ha TO, M3HOC MJAHWPAHUX MpUXoda M
pacxofa npunaroheH je y oba npasua — YK/byyYeHU
M3HOCWM CY WCTOBPEMEHO  UCK/bYYEHM U U3
OPUTMHANHOT NAaHa U U3 PeBUANPAHOT OKBMPA, KaKo
6u ce obesbeguna ynopeamsoct. OBO 3HauuM pAa
HaBeAEeHO CMarbere He NMpeacTaB/ba OACTYNake Of,
oCTBapera HUTK je pe3ynTaT nogbayaja y U3BpLuekbY,
Beh nocneguua  BpPeMEHCKOr  nomepaka Y
npowunpery obyxsata. Ha npuxoaHO] CcTpaHu,
HaBeJeHe KOpeKuuje OfHOCe Ce WCK/bYYMBO Ha
CMakberbe MpojekLmje Henopecknx nNpmMxoaa, oK ce
Ha PacxofHOj CTpaHu Hajsehn feo cMarbera 04HOCH
Ha pacxofe 3a 3anocsieHe y MOMEeHYTUM yCTaHOBaMa,
[OOK Ce MpeocTasiv Ae0 OAHOCK Ha KaTeropuje Kao LTo
cy Tekyhu pacxoam n HabasKka pobapa v ycayra.

JonpuHoc nojeauHux ¢aKkTopa KopeKuuju ¢uck.
pesynTarta y ogHocy Ha nnaH 3a 2025. roa, % AN

3,0 | Mpoj. huckantu pe3ynar 3a 2025. roguxy |

00 Oc‘ranopacxo,qmﬂ
KanwTankm pacxogu . 01
Pacxow 3a pobe u ycnyre . 01
CyBBenupje I 00
0,0 Coupjanta npasa |:|

02 33paE|

0,0 Qcrano npuxoau [|
KpeTatba Ha TpAMWTY paga . 0,2

-0, Kpetatbe nnue nmp

bashu npuxoHn edexar I 01

-30 TnaHupaHi GUckanHW pesynTat 3a 2025. rofuHy |

35 30 2,5 2,0 -L5 1,0 05 00 05

Y peBuanpaHom ¢p1cKasHOM OKBMpY 3a 2025. roanHy,
npojeKkumMja YKYNHUX pacxoda CeKTopa [ApiKase
CMakeHa je 3a 6,1 munumjapay AMHapa y o4HOCY Ha
OyLIETCKM NAaH, NpU Yemy cy M3BpPLUEHE 3HaYajHuje
M3MEHEe Yy HWXO0BOj CTPYKTypu. Hajsehe noseharse
benexu Kateropuja pacxofa 3a 3anoc/ieHe, OOK je
npouereHn MU3HOC KanuTasHMUX pacxoda, Kao M
pacxofa 3a pobe u ycnyre, cmarbeH. Pesusuja
pacxofHe CTpaHe nNpeBacxofdHO je  pe3yAaTat
peanHujer carnefaBarba AMHAMUKE UM U3BECHOCTU
peanunsaumje nojeaAmHavYHMX Nporpama M npojekata
[0 Kpaja Tekyhe roaunHe.
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Pacxoau 3a 3anocneHe y 2025. roguHu nosehaHu cy
3a 17 munmjapan amMHapa y ogHOCY Ha OPUTMHANHMU
nnaH. OBa peBM3Mja MNpe cBera ogparkaBa edekTe
BaHpegHor  nosehawa  3apaga Yy  CeKTopy
o0bpasoBatba, Koje je peasn30oBaHoO y ABa HaBpaTa —
y MapTy 1 okTobpy 2025. roguHe. Y npojekuujy cy
YK/bYYEHM 1 pacxoam 3a 3apage Koju ce puHaHcmpajy
M3 COMCTBEHUX MPUXOAA OCHOBHUX LUKOMA, Y U3HOCY
on 7,2 munnjappe pauHapa. Ca pgpyre cTpaHe,
ofNarakbe  yK/byuyMBarba  COMCTBEHWUX  MpuUxonda
yCTaHOBa BUCOKOT W BULer obpa3oBatrba AOBENO je A0
CMarbera npojekuuje oBe KaTeropmje 3a 10,2
MUANnjapae guHapa.

Pacxopam 3a pobe 1 ycnyre peBuAMPaHU Cy HaHUKe 33
14 munnjapgm aunHapa. Cmarberbe ce yriaBHOM
opHOCKM Ha pacxoge byueta Penybauke, rae je Ha
OCHOBY A0CafallHe ANHAMMKE U3BPLUEHA U3BPLLEHA
peanHunja npoueHa moryher n3Hoca Ao Kpaja roauHe.
NctoBpemeHo, Ha HuBoy Penybauukor ¢doHpa 3a
34,0aBCTBEHO OCUTYypakbe AoLW o je go noseharba ose
KaTeropmje pacxoga, npe csera 36or nosehaHe
HabaBKe JfleKoBa W MEOMULMHCKMX cpeacTasa.
Opnaratbe yK/byuymBarba COMCTBEHUX CpeacTaBa
BMCOKOLUKOJ/ICKMX YCTaHOBA [0BE/IO je A0 CMarbera
npojekumje 3a gogatHux 18,4 mmanjapae AnHapa.

Pacxoaum 3a cybBeHLUMje peBUAMPAHN CY HaHMXKe 3a 5
MUMjapAM AMHapa, WTO MPeACTaB/ba CMakberbe 0f,
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NPUBANNKHO 2% Yy OAHOCY Ha OPWUTMHANHW NJaH.
PeBu3uvja ce He oOoOHOCM Ha HeKy MOjeAnHAYHY
Kateropujy y Behoj mepu, Beh je paBHOMepHO
pacnopeheHa vy Buwe obnactn, y ckaagy ca
[0CajallHhboM AMHAMUKOM McnaaTe.

Pacxogu 3a couujanHy 3awTmTy nosehaHu cy 3a 4,8
MUAnjapamM guHapa. OBo nosehake nocneguua je
HEeLUTO BULLET U3BpLUEeHa TOKOmM 2024. roamHe, Kao n
a)kypupaHe npoueHe edekata Mmepa coumjanHe
3alITUTE KOoje cy yBeAeHe y NPeTX04HOM nepuoay.

KanutanHu pacxoam cy, npema HOBOj MNPOLEHU,
cMarbeHn 3a 12,4 munnjapau AMHapa y Oo4HOCY Ha
npBobUTHU nnaH. OBO Cmarberbe MPEeBacXxogHo je
YC/NIOB/bEHO ApYrayvMjom AMHAMUKOM peanusaumnje
nojeAMHNX MHOPACTPYKTYPHUX MpojeKaTa y ogHocy
Ha WHUUMjanNHO nnaHupaHy. W nopepn o0BUX
KOpeKLMja, oyeKkyje ce ga he KanuTanHU pacxoau y
2025. rogmnun pgoctvhu HuBO og 7,2% bAM-a, wTo
npeAcTaB/ba HAacTaBakK BWMCOKOr yJiarakba Yy jaBHY
MHOpacTpyKTypy. [logaTHo, ognararme yK/byymBaka
COMNCTBEHMUX CpeACcTaBa BUCOKOT 1 BuLWer obpasoBatba
pe3ynTupano je cMarberemM npojekunje KanuTaaHux
pacxoga 3a 3,6 muauvjapam anHapa.
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Tabena 7. Mpuxoan, pacxoamu u pe3ynTtaT CeKTopa ApiKaBe, jaHyap—anpun 2024. n 2025. roguHe, y Mapa AUHapa

2025 roanwreu nnaH/2024 ctona

-1V 2024 -1V 2025* pactay %

JABHU MPUXO4U 1.240,3 1.288,2 7,3
Tekyhu npuxoam 1.235,5 1.284,4 6,9
Mopecku npuxoan 1.110,1 1.168,4 7,1
Mopes Ha aoxoaak rpahaHa 126,8 137,2 8,4
Mopes Ha JobuT NpaBHMX AnLA 74,6 70,8 -3,9
naB 315,4 321,8 7,0
AKumse 134,6 136,2 2,6
LapuHe 28,9 30,3 6,6
OcTanu Nopeckn npuxoam 34,2 37,3 3,2
[JonpuHocn 395,6 434,8 11,4
Henopecku npuxoam 125,4 116,0 49
[oHauuje 4,8 3,8 80,3
JABHU PACXOOM 1.265,9 1.350,8 9,9
Tekyhu pacxoau 1.108,3 1.155,7 10,8
Pacxoaw 3a 3anocneHe 309,5 322,7 12,8
KynoswuHa pobe u ycnyra 194,1 207,0 16,4
OTnnata Kamata 77,0 63,3 23,4
CybBeHumje 72,0 68,2 1,7
CoumjanHa nomoh v TpaHchepu 412,0 457,1 7,2
oA yera neHsuje 309,3 349,7 12,1
Octanu Tekyhu pacxogm 43,6 37,4 2,3
KanuTtanHu pacxoamn 143,8 181,6 5,8
Heto byleTcke nosajmuue 6,4 5,7 32,2
AKTMBMpaHe rapaHuuje 7,5 7,8 -21,0
®duckanHu pesyntat -25,6 -62,6

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Cratbe pgourbu (npeko 60 paHa  Kawkbewa)*
byLieTcKux KopucHuka n OOCO nocnearber gaHa
mapTa 2025. roguHe nsHocuno je 8,1 mapa AnHapa.

KopucHuum byyeta u JM ,Mytesn Cpbuje” kpenpanu
cy poume y nnahawy og 6,9 mapa guHapa, LOK je
cTarbe goumyn OOCO 1,2 mnpa AnHapa.

Tab6ena 8. Crarbe pgoutu byLleTCKUX KopucHuMKa u 00CO

31.12.2024. 30.3.2025.
ByuieTcku KopucHuum 1IN, Mytesu Cpbuje” 9,4 6,9
00COo 1,2 1,2
YKYMHO 10,6 8,1

M3Bop: MuHuctapcteo dpuHaHcuja; * Y cknagy ca geduHMumMjom Koja ce KopucTu 3a notpebe npaherba cnposoherba apaHxmarna ca MM®.
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SO MHAMKaATOP KPaTKOpoUuHe PUCKaHE OAPHKUBOCTU

EBpOMNCKa Komucuja je 3a OLEeHy KpaTKopoyHe
bUCKanHe OApPXKMBOCTU AU3ajHMpPana KOMMO3UTHU
nHaoukatop SO Kojum ce Kpo3 wuaeHTUOMKauujy
NOTEHLUMjaTHUX KPaTKOPOYHUX puU3MKa Yy Tekyhoj
rOAMHWM HACcTOjU Aa aHTMUMNMpa PUCKaNHU cTpec Y
HapeaHoj roanHu. YKonvko speaHoct SO nHamkatopa
npenasu gedrHUCaHW 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 NoAMHAOEKCA, KOju y cebu cagprke HU3
Bapujaban  duckanHe MaKpo-dUHaHCKjcke
OApPKMBOCTM. BpeaHOCT OBMX NOAMHAEKCA WCNOA
peduHucaHor  npara  yKa3yjy | Ha  OACYCTBO
KPaTKOPOYHOr GUCKaNHOT pU3MKa.

7]

Y 2024. roguHu BpegHocTu duckanaHor (0,12) u
duHaHcujckor noauHaekca (0,31) cy yHyTap 3a HbUx
LeduHVCcaHor npara, Kao U BPeaHoCT LenokynHor SO
uHaMKaTopa 3a Penybauky Cpbujy (0,24), wTo
Haye/HO yKasyje Aa He MocCToju OMAcHOCT OA nojase

MaKPOEKOHOMCKE = HecTabuiHOCTU Yy HapegHOM
CPeaHOpOYHOM  mepuody.  YCnewHo  o4yyBaHa
MaKpOEKOHOMCKa M dUCKanHa  cTabuaHocT

yCrocTaB/beHa y npetxogHom nepuoay obesbeauna
je npoctop 3a 6p3e M 3HayajHe Mepe MnoApluKe
dUCKanHe U MoHeTapHe NoJITUKE.

PurckanHW NOAUHAEKC M MOANHAEKC MaKpo-PUHaHCH]CKe
KOHKYPEHTHOCTM 33 3eMsbe EY 1 Cpbujy 3a 2024. roguHy
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% SO nHAMKaTop ca GUCKANHUM NOAUHAEKCOM U NOAUHAEKCOM PUHAHCUjCKE
KOHKYpeHTHOCTU 3a Cpbujy 3a nepuog 2015-2024. roauHe

fifid

o o o o e o o e e e
.o K000
i 2015 2016 2017 2018 2019

I OycKanHU NoaUHAEKC
A SO wuHaukatop
= == < []par GUHaHCHUjCKOr NOANHAEKCA

Ob6pauyH SO nHankatopa 3a Penybnauky Cpbujy, ypaheH
je o ctpaHe MuHucTapcTBa duHaHcKja 1 6asupa ce Ha
metogonorujn EK.
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2020 2021 2022 2023 2024

I [0 MHAEKC MaKpO-OUHAHCU]CKE KOHKYPEHTHOCTHU
= = e [lpar ¢pucKanHor nogMHaEeKca
= == =S50 npar

Ha ocHoBy nogaTtaka EK 3a 3emsbe EY 33 2024. roguHy u
06payyHa MuHucTapctBa ¢uHaHcuja 3a Penybauky
Cpbujy, 3ak/byuyjemo Aa BehHa nocMaTpaHux 3emasba,
Kao u Cpbuja, Huje buna WU3N0XKEHA KPATKOPOYHOM
puUsKKy peanusauuje duckanHor crpeca, byayhu na
BpeaHocT SO Hurge He npemallyje geduHuUcaHU npar.
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4. duckanHe npojekuymje y nepmoay 2026 — 2028. roguHe

OCHOBHM LW/bEBU GUCKAHE MONUTUKE CY YCMEPEHU
Ha ogpxKarbe GUCKasHe CTabUAHOCTU U CMatbUBakbE
yyewha jasHor ayra y BAM. MpojeKkumje dUCKanHUX
arperata y nepuoay og 2026. po 2028. roauHe
3aCHMBAjy Ce Ha npojeKunjama MaKpOEKOHOMCKMX
nokasate/ba 3a HaBeZeHM nepuos, MAaHUPaHOj
Nnopeckoj MNOAUTULM Koja nogpasymeBa Jasbe
ycarnawaBakbe ca 3aKoHMMa WU aupekTnBama EY wn
OUCKaZIHUM U CTPYKTYPHUM Mepama, YKbydyjyhu m

HapegHu  cpepropoyHn  nepuog obenexuhe
MHBecTUuMje y nporpam ""CKok y byayhHoct" n EXPO
2027. ropguHe wTo he noap:KatM U3[aAWHMjA
dV1CKanHa NONUTUKA Y3 CTPUKTHY KOHTpoAy nagajyher
HMBOa ayra. [deduuntn Ha roauwHem HUBOY Cy
nnaHuMpanun Ha 3% BN 3ak/byyHo ca 2027. roanHoOMm,
HaKOH 4era cnegu npunarohaBarbe y CKAagy ca
bucKkanHUMm npasuaom yumja he npumeHa novetTu og,
2029. rogunHe.

yHanpeherwe nocnoBarba  BEAVKUX  APYKABHUX
npeayseha.
Tabena 9. duckanHu arperatu y nepuogy 2024-2028. roguHe, % 64N
Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2024 2025 2026 2027 2028
JaBHUM npuxoamn 40,9 40,9 40,4 40,1 39,9
JaBHuM pacxogum 42,9 43,9 43,4 43,1 42,4
KoHconmaoBaHu ducKanHu pesyntat -2,0 -3,0 -3,0 -3,0 -2,5
MprmapHU KOHCONMA0BAHM pe3yaTaTt -0,3 -1,0 -1,0 -1,1 -0,7
[yr cekTopa apKase 47,5 46,8 46,5 46,3 46,2
PeanHa ctona pacta A 3,9% 3,2% 4,2% 5,0% 3,5%
M3Bop: MuHucTapcTBO puHaHCH]a
UubeBn  ¢uckanHe  NOAUMTMKE Y HapeaHOM Mouetkom 2024. rognHe 3ano4veTe Cy aKTUBHOCTM Ha
cpearbopoyHOM  nmepuoay  buhe  obesbehere peanusaumjn pasBojHor naaHa ,,Ckok y byayhHoct”. Y

cTabunHe nosuumje jaBHUX dMHaHcKMja M onagajyha
nyTara jaBHor gyra. Cmarere yyewha ayra je ycko
BE3aHO 3a AMHAMMWKY MAaHWpaHor geduumuta Kao
rnaBHor GakTopa 3afyKuBatba. KpeTarbe TPOLIKOBA
3agy)KmBartba Ha MmehyHapogHOM  dUHaAHCKMjCKOM
TPKUWTY Takohe 3axTeeajy onpe3 npu Boherby
ducKanHe noanTmke.

duckanHu pesynTart u ayr cektopa apxase, % bA4nN
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HapegHom nepuogy ¢uckanHu wumnync he 6utn
ycMepeH Ha noseharbe jaBHWMX WHBecTUUMja ca
$GOKYCOM Ha OHe NpUOpUTETHE M MNPOAYKTMBHE, a
pedopmom ynpas/batba jaBHUM MHBECTMUMjama he ce
[OJATHO MOAPMKATU BMCOK KBAAUTET MHBECTULLMOHUX
ynarama.

Ha npuxoaHoj ctpaHu npuoputeT he octatn pgasme
CMmatrberse nopeckor ontepehera 3apaga M HacTaBak
6opbe NpoTMB NopecKe eBasuje U CMBE eKOHOMMUje.

Mpojekumnja npmuxoga y nepuoay on 2026. no 2028.
roguHe n3paheHa je Ha OCHOBY:

" npojeKkuuje KpeTama HajBaXKHWUjMX
MaKpPOEeKOHOMCKMX MnokKasaTesba: BAMN n werosmx
KOMMOHEHTH,  WHbNaUMje, AEeBU3HOT  Kypca,
CNO/bHOTPrOBMHCKE pasmeHe, 3amnocaeHoCTU U
3apaja;

= gakehe M NNaHWpPaHe N3meHe NopecKke NONUTUKE;

= npouerbeHUx ederata GUCKANHUX U CTPYKTYPHUX
mepa y HapegHOM nepuoay.
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Ta6ena 10. YKynHu npuxoam u goHauuje y nepuoay 2024 — 2028. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2024 2025 2026 2027 2028
JABHU NPXoan 40,9 40,9 40,4 40,1 39,9
Teryhu npmxogm 40,7 40,6 40,0 39,8 39,5
MNMopecku npuxoam 36,3 36,3 36,2 36,3 36,2
Mope3s Ha goxopaak rpahaHa 4,2 4,2 4,2 4,2 4,3
Mopes Ha 406UT NpaBHMX MLA 3,1 2,8 2,8 2,7 2,7
naB 9,9 9,9 9,9 10,0 10,0
AKum3e 4,3 4,1 4,0 3,8 3,6
LapuHe 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
OcTanu nopeckun npuxoam 1,2 1,2 1,1 1,1 1,0
JonpuHocu 12,7 13,2 13,4 13,5 13,7
Henopecku npuxoamn 4,4 4,3 3,8 3,5 3,4
[JoHauuje 0,2 0,4 0,4 0,4 0,3

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

Bnaro onagajyhu TpeHA yKyNHWX jaBHWUX npuxoaa y
nocmaTtpaHom nepuoay, y cmucay ydewha y BAMN, je
O4YeKMBaH C 0B3MPOM HA MPOJEKTOBAHY CTPYKTYpYy
CpefHOPOYHOr pacTa cprcke npuspese. MNpojekumja
NMOpPecknx npuxoga MNogpasymeBa OApXKaBarbe
nocrojeher creneHa Hannare.

Mpeosnahyjyhu ob6anK nopesa Ha goxodak je nopes
Ha 3apafe, Tako Aa Cy KpeTarbe Mmace 3apaja M
3aMnoCNeHOCTM TNaBHM GaKTOPU KOjU yTUYY Ha
KpeTatbe oBor nopeckor obsavka. C ob3vpom Ha
KpeTatbe OBe [ABe KOMMOHEHTe o4yeKyje ce 6naru
nopact yyewha nopesa Ha 3apage y bAM.

Octann o6aMuM nopesa Ha foxodak (nopes Ha
AVBUAEHAE, MOpes Ha NPUXOAE 04, KamaTa, roguilby
nopes Ha 4oxoA4akK, uta.) he pactu cnopuje, To jecTt y
CK/1aZly ca KpeTarbem OMLITE eKOHOMCKE aKTUBHOCTHU.

KombuHaumja AvHamuKe nopes3a Ha 3apafje U
ocTtanux obaMKa nopesa Ha [OXOAaK Kpeupa CAMKY
cTabunHor yyewha nopesa Ha goxogak y bAM Kpos
Leo nepuoga,

Kpetarbe yyewha gonpuHoca y BAM uma canuHy
nyTary Kao 1 KpeTake yyewha nopesa Ha 3apage, ¢
063Mpom Oa cy 3a HbMXOBY Npojekunjy kopuwheHe
UCTe NpPeTnoCTaBKe O  KpeTaky 3apaga U
3anocneHoctM. C 063Mpom Ha 04YeKkMBaHO Opxke
KpeTatbe mace 3apaja, W nocneguMyHo nopesa M
[0npuHOCa Ha 3apaje, y o4HOCY Ha HOMWHanHw BAM,
npeasuha ce pact HWMBOA AOMNPMHOCA Y OAHOCY Ha
BAnMn.
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Mpuxoan opf, nopesa Ha A06UT npaBHUX Avua y
nepuogy 2026 — 2028. roanHe 3aBucuhe og nyTare
npvBpeLHOr pacTa, penaTMBHe CTabUAHOCTM Kypca
AvHapa 1 onwTte npoduTabuaHOCTM npuBpese.
MpoueHa npuxofa NO OBOM OCHOBY je Heu3BecHa
KaKo 360r eKOHOMCKMX daKTopa, Tako wu 36or
moryhHocTM Kopuwherba MOPEcKor KpeauTta WM
nospahaja, Kao " pasnunKa nsmehy
pavyyHOBOACTBEHMX W Nopeckux bunaHca. Oyekyje ce
ha cey nepnoay fo 2028. roanHe HannaTta nopesa Ha
[06uT ctabunnsyje y cknaay ca kpetarkem bAMN.

[naBHa peTepmuHaHTa KpeTarba [14B je pomaha
TpaxHa BoheHa pPacrnoNoXMBUM  [JOXOTKOM
CTaHOBHMWTBA. Pacnonoxmeun goxonak Kao Hajseha
OeTepMUHaHTa MOoTpOlWHe 33aBUCKM Of, KpeTara
3apaga, neHsuja, coumjanHe nomohu U ocTanmx
06/1MKa [ox04aKa, YK/bydyjyhu u fo3HaKe, Kao 1 o,
OMHAMUKe KpeauTHe aKTMBHOCTM baHaKa npema
cTaHoBHMWTBY. Kao M Kop nopesa Ha [oxoAak
rpahaHa, pu3nuM 3a ocTBapere npojekumje MNAB vy
HapegHOM nepuoay, nopepj onwTe Heu3BeCHOCTU
mehyHapoHOT eKOHOMCKOT OKpY»KeHa, ogHocCe ce U
Ha KpeTarbe 3apaga y NpUMBAaTHOM CEKTOpy, pacT
npuveBpeaHe aKTMBHOCTU, KaO W Ha CTeneH cuBe
eKOHOMWje, OAHOCHO edUKACHOCT Yy  HEHOM
CMatbery. Y 0BOj rogmHun Hannata MAB-a 3aoctana je
33 NpOjeKkuUjoM YNpKOC KpeTakby pPacrnoNoXUBUX
Joxofaka. Y HapeAHOM nepuoay O4yekyje ce
onopasak /B, y3 npojekToBaHo 6naro nosehame
yyewhay BAM-y.
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Mopusare e¢pUKACcHOCTM HamaTe W KOHTpose
nopecknx obBe3HMKa he 6OWUTM HacTaB/bEHO Y
HapegHOM nepuoay, € Tum WTO edekTn 6bopbe
NPOTUB CUBE EKOHOMMje HUCY  EeKCMIULUTHO
YK/bYYEHN Yy CPeAHOpOYHYy MpojeKumjy jaBHMUX
npuxoga. Y OBOM CermMeHTy MpoCTop 3a Jasba
nobosbliama ctBopuhe ce jauarbem "
MOZEepPHU3aLLMjoM MOpeCcKe aaMUHUCTPaLMje.

Mpojekumja Npuxofa of aKuu3a CayMkbeHa je Ha
OCHOBY Bakehe aKuM3He MOAUTMKE U NpPOojeKToBaHe
NoTpoWHEe aKUM3HMX npou3BoZa. Y HapeaHUM
rogMHama, ycneg, onpesHocTu, Huje NpPeTrnocTaB/beH
pacT noTpowre HadTHMX AepuBaTa. Y OKBUPY
aKUM3HE MOJIMTMKE KO [AyBaHCKMX Npom3Boaa
npeasvheH je p[a/bu OYEKMBAHM Nag TPKMULLTA
AyBaHCKMX npowusBoga. [puxoau of akumsa Ha
ankoxonHa nuha, Kady M eNneKkTpuUuYHy eHeprujy cy
MPOjeKTOBAHM Yy CKaagy ca nocrojehom CTpyKTypom
noTpowre M Bakehom aKLUM3HOM MOJIMTUKOM, a Of
2026. roguHe npepsuheHo je yBohere akuM3e Ha
NPUPOLHM Tac Koju ce KOPUCTU 3a rpejakbe W MoroH
MOTOPHMX BO3WMa. Onagajyhu TpeHn Hannate
YKYMHUX aKLM3a y HapegHOM nepuoay npupoaHa je
nocneauua uukbenHuue pa he wuHdnaumja — Kao
K/by4HU akTop dopmuparba aKUM3HOr Tepeta —
pacTu cnopuje oa 6pyTo gomaher npounssoaa.

Mpuxogu of uapuHa he ce cTabunnMsoBatT Ha HUBOY
04 0,9% BN y HapeAHOM nepuoay, a NPOjeKTOBaHM
Cy Yy CKNAagy Ca O4YeKMBAHWM KpeTatem YBO3a,
[EeBU3HOT Kypca M MNOTPOLUHE.

MpojekTyje ce ctabunnsauuja yyewha y 6N octanmnx
nopeckux npmxoaa. HajsHavajHMju Nnopeckn npuxoay
0BOj KaTeropuju je nopes Ha MMOBUHY Yuje yyewhe
M3HocM oko 70%. HomwuHanHo nosehatbe oBoOr
NPUX04a MOXe Ce OYeKMBATU MO OCHOBY NPOLLMpPEHA
ocHoBuue. T[losehatbe cTeneHa Hannate, Kpos
noseharbe o0b6yxBaTa HEMOKPETHOCTM Ha Koje ce
nopes nnaha (To jecT No ocHOBY NpoLUMperba NopecKe
6ase), HMje YK/by4eHO Y NpojeKLmje y cpeaHem PoKy
W NpeacTaB/ba NO3UTUBAH pu3uK. MNopes nopesa Ha
MMOBMHY, Y OCTa/ie NMOpPecKe NpUXoae YK/bydyjy ce u
nopesu Ha ynoTpeby, ApKakbe U Holetre fobapa, Te
apyrv ob6amum nopesa Ha SIoKanHOM HuBoy. OHU cy
MPOJEKTOBAHM Yy CKAady ca KpeTatbem WHNaumje,
byayhu ga je nHdnatopHa KOMMNoOHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH Aeo 0BMX NOPECKUX 06/1mKa.
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Bucok HMBO HenopecKkux npuxoga y 2024. n 2025.
roAVHU pe3ynTaT je peasiM30BaHUX U OYEKMBAHUX
BaHpeaHux npuxoga. Y 2025. roguMHuM ouekyje ce
npuxoA o4, aykumje nuueHum 3a 5G TexHonorujy.
MowTo ce y HapegHWm roguMHama He npeasubhajy
npuxoamM cauvyHor obuma, ydvewhe Henopeckux
npuxoga y bAM-y nocreneHo he ce cmakbuBaT 1 40
2028. poctuhu oko 3,4 %.

BaHpegHu Henopeckum npuxoau Cy  Yr1aBHOM
jeAHOKpaTHK, y oapeheHOj mepu HEM3BECHM, KaKo Mo
nUTakby M3HOCA, TAaKO M MO NUTakby TPEHYTKA ynaarte.
Hajsehun neo oBux npuxoaa NnpeactaB/bajy BaHpeaHe
ynnate p[obutu jaBHuMx npegyseha u  areHuuja,
avsugerae byuerta, npMxoam No ocHoBy HannaheHmx
notpaxuearwa AO/[, emucuoHe npemuje, uUTA,.
PenoBHM HENOpeCcKM Npuxoam obyxsaTajy pasanuute
TaKce, HaKHaZe, KasHe, npuxoge OpraHa MU
opraHuMsauuvja u CcBe OCTaje Mpuxoae Koju ce
OCTBapyjy YCTa/beHOM AMHAMWMKOM TOKOM TOAMHE.
OBaj TMN Henopeckux npuxoda MHAEKCMpa ce ca
0CTBapeHOM MH}IAUMjOM Y NMPETXOAHOj FTOAUHU, UK
naKk npaty NPOMeHy y BPeAHOCTM OCHOBMLLE Ha KOjy
ce npumemwyjy, M ycnen Tora ce Kopwuryje
npojekToBaHOM MHALMjOM.

Mpouecom npubnukaBakba Ap:KaBe YnaHcTBy y EY
nosehaBajy ce pacnosioxkmsa cpenctsa u3 UMA u
WNAPL ¢oHpoBa Koja uMHe npeosnahyjyhu peo
npuxoga oA AoHauwmja. Y NpojekToBaHe M3HOce Mo
OCHOBY AlOHALMja YK/byYeHa Cy U CPeACTBa MO OCHOBY
cekTopcke OyyeTcke nogpwke EY. Mpuxogu no
OCHOBY JOHaUMja Cy HeyTpasiHM Yy OAHOCY Ha
pe3ynTaT, ¢ 063MPOM Aa Cy jegHaKM pacxoguma no
OBOM OCHOBY.

0OAroBopHOM GpUCKANHOM NONUTUKOM Y KOMBMHALM]M
ca 406puMM MaKpOeKOHOMCKMM nepdopmMaHcama y
npoTeknom nepuony obesbeheHo je penakcupare
No/IUTUKE NJaTa M MeH3uja M 3HayajHo noBehare
KanuTa/JIHUX MHBECTUUMja Kao OUTHE KOMMOHeHTe
pa3soja npwuepese. MocebHa naxra je nocseheHa
yHanpeherwy ebuKacHOCTM peanmnsaumje KanuTanHmx
MHBeCTMUMja apxkase. CoumjanHa KOMMOHEHTA
byueta je nobosbluaHa 60/bMUM TapretTuparbem
nporpama couujanHe nomohu n sehum msagajarbem
3a dyHKuUMje 3apaBcTBa M obpasoBarba. lnate M
neHsuje 3ajegHo YMHe npeKko 45% pacxopa Ha HUBOY
CeKTopa Ap)KaBe M hUxoBa CTabwuausauuvja je opg,
npecyaHor 3Hayaja 3a 04PKMBOCT jaBHUX GUHAHCK]a.
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Tabena 11. YKynHu pacxogu y nepuopgy 2024 — 2028. roguHe, % 64N

Onuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2024 2025 2026 2027 2028
JABHU PACXOAU 42,9 43,9 43,4 43,1 42,4
Tekyhu pacxoam 35,1 36,3 36,0 35,5 35,1
Pacxoau 3a 3anocneHe 9,4 9,9 10,0 10,0 10,0
KynoswuHa pobe u ycnyra 7,0 7,6 7,5 7,3 7,1
OTnnarta Kamata 1,9 2,2 2,1 2,0 1,9
CybBeHumje 2,5 2,3 2,2 2,2 2,1
CoumjanHa nomoh u TpaHchepu 13,1 13,1 13,2 13,0 12,9
00 Yeaa neH3uje 9,6 10,1 10,2 10,0 10,0
Octanu Tekyhu pacxogm 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1
KanutanHu pacxogun 7,3 7,2 7,0 7,2 6,9
HeTo 6yieTcke no3ajmuue 0,2 0,3 0,2 0,2 0,2
OTnnaTa No OCHOBY rapaHuuja 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

®uckanHu npoctop npegsuheH 3a pacTt 3apaga, y
HapeaHom nepuosy, he ce nosehaBaTu ymepeHo u
KOHTpO/IMCaHO, BoAehu payyHa o tbuxoBoM yyelwhy y
BAMN. Pacty 2025. rogmuu je nocnegmua npowmpersa
obyxBaTa cekTopa ApaBe M noseharba 3apaga y
06pa3oBakby M 34PaBCTBY TOKOM roAMHe.

YnaHom 27e 3akoHa o0 OByuetckom
npeasuheHo je orpaHuyere pacxoda 3a 3anocneHe
cekTopa aprkase og 10% BAMN. Ycknahusarbe nnata y
CBMM MHCTUTYLMjama (EHTUTETMMA) KOje YMHE CEKTOpP
Op’KaBe, orpaHuyeHo je peduHMcaHUM ydyelwhem
oBux pacxoga y bAMN. Hagasbe, oBO orpaHuyere
Kopuryje ce Hasuwe y cayyajy noseharba obyxsaTta
CeKTopa JprKaBe, OAHOCHO YK/byuyMBarbeM HOBUX
E€HTUTETa Yy CEKTOp JpKaBe, OAHOCHO HaHWXKe Y
CAyYajy UCK/byuMBarba EHTUTETa U3 ceKTopa apxase®,

cuctemy

Kako je y 2023. roanHu GUCKANHM OKBUP CEKTOpa
Op)aBe npowupeH 3a CONCTBEHa CpeacTBa
34paBCTBEHUX YCTaHOBA W CpearUX LWKoMa, a
npouereHn HUBO pacxoda 3a 3anoc/ieHe U3 TUX
cpeactasa je 0,2% BAMN, npowupusarbe obyxsaTa
CeKTopa JAp)kaBe, NO OBOM OCHOBY, MMMNAULMPA
KOpPeKLUMjy MaKCMMa/lHOr JIMMUTA 32 pacxoge
3anoCNeHNX y CEKTOPY AprKaBe Ha 10,2% BAM.

Y 2024. rognHu 06yxBaT CEKTOPa ApKaBe ce A04aTHO
npowunpuro 3a jeaaH 6poj BaHOYLIETCKMX KOPWUCHMKA
(jaBHe areHuMje, UHCTUTYTU U APYTU EHTUTETH), Te je
M MaKCMManHW JIMMUT 33 pacxone 3anocneHux y

3 HoBM €HTUTETU MOTY Ce YK/bYYUTU UAN UCK/bYYUTU U3 0byxBaTa
CeKTopa AprKaBe y CKMagy ca CTAaTUCTUMUKMM KpUTEPUjymUMa
mehyHapoaHUM CTaHAapAMMa Koju ux ogpehyjy.
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CEKTOpY ApKaBe noanrHyT Ha 10,4%, c o63mMpom aa je
HMBO 3apaga y 0OBUM MHCTUTYUMjama oko 0,2% BAIM.
YK/byunBare COMCTBEHMX Npuxoda W pacxoza
OCHOBHUX LWIKONA y 0byxBaT cekTopa Apase y 2025.
rogMHu O0BOAM A0 NOAM3akba IMMUTA 33 pacxone
3anocnennx Ha 10,5% BAMN. Y gomeHy concrBeHUx
npuxoga WHAMPEKTHUX  OYLETCKUMX  KOPMCHMKa
npeoctaje ga ce y ¢OuCKanHWM OKBUP obyxsate WU
yCTaHOBE BMWCOKOr M Buler obpasoBara, LWTO je
NaaHMpPaHO 3a HapeaHW nepuog,. 1o 3aKk/byyerba 0BOr
[OOKYMEHTa OBW COMCTBEHWU NPUXOAMN U PACXOAMU HUCY
YK/bYYEHN Yy NpojeKkumje.

YK/byumBatbe pacxofa M3 COMCTBEHMX M3BOPa
WHAMPEKTHUX KOPUCHUKA je yTULAIo Ha u3gaTke 3a
pobe u ycnyre. lpouewyje ce pa je edekat
YK/by4MBakba HOBMX E€HTUTETA MOAUra0 HUBO OBWX
pacxoga 3a oko 0,2% bBAMN. Y cpearopoyHOM
nepuogy twuxoso ydvewhe y BAMN ce nocrteneHo
cMmamyje.

CoumjanHa nomoh wu TpaHcdepn CTAHOBHULITBY
npeacTas/bajy Hajsehy pacxogHy KaTeropujy byyeta
Opkase. Hajseha nojeguHayHa cTaBKa oBe rpyne
pacxofa, a yjeAHo 1 Hajseha cTaBKa CBUX pacxofaa, cy
neHsuvje. JJMHamnKa neHsunja onpeaesbyje v nNyTakby
KpeTakba  YKYMHMX  pacxofda 3a  TpaHcoepe
CTAaHOBHMLITBY W COLMja/IHY 3alITUTY Kaf je pedy o
yyewhy y BA4MN. Y 2024. roguHu neHsuje cy
MHOEKCUMpPaHe pacTom 3apaga, a y 2025. roguHu je
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npumerbeHa LWBajuapcka dopmyna. Ycknahusarbe
LIBajUAPCKOM dbopmynom npeTnocTaBka je
npojekuMje MNeH3nja [0 Kpaja cpearOopoYHOr
nepuoga. OcTanu o0b6AWUM COUMjaNHUX faBarba U
TpaHcpepa CTAHOBHULWITBY Yy HapeaHOM nepuoay
ycknahusahe ce nprmeHom nponucaHe
uHAeKcauuje, Tekyhux W nNAaHMpaHUX U3MeHa
No/inMTMKa y 0Boj 061acth 1 npojektoBaHMM Bpojem
KOPWUCHMKa.

Tokom 2024. rognHe 6enexu ce NpUBPEMEHU pacT
cybBeHumMja y cmucny yvewha y BAMN, y3pokosaH
O00aTHUM cybBeHUMjama HaMerbeHUM
no/bonpuBpeaM, eHepretTMum U caobpahajHoj
MHOPACTPYKTYpU. 33  HapegHu  CpeaHbOpOYHM
nepuoa, npeasuha ce 6naro cmamere, Aok he
wuxoso ydyewhe y BAM Ha Kpajy 2028. roauHe
n3Hocutn 2,1%.

KaTeropuje octanux Tekyhux pacxoga uUuHe
pasnnuMTM  M3gauM, Kao WTO Ccy AoTauuje
YAPYKEebUMa, NOAUTUYKUM CTPaHKaMa, BEPCKUM U
CMOPTCKMM OpraHM3aumMjama, Ka3He, HaKHaZa wWTeTe
nTa. Y HapeAHOM Nepuosy ce O4YeKyje HenpoMereHu
M3HOC OBMX pacxopa.

YNpKoc M3a30BMMa Koje Cy M3a3Baau naHgemuja u
eHepreTcKa Kpu3a, edMKacHOCT peannsaLmje jaBHUX
MHBECTMUNjA Y NPETXOAHUM FoAMHaMa 3Ha4yajHo je
yHanpeheHa. Y cpefHOpoyHOM nepuoay npeasuha
ce [Ja/bM pact obuma ynaraka |y jaBHY
MHOPACTPYKTYPY, NoACTaKHYT OZL/TYKOM o
oAprKaBarby mehyHapogHe usnoxkbe EXPO 2027 vy
beorpagy wn cnposoherwem nporpama ,CKOK y
6yayhHoct — Cpbuja 2027“. Hajsehun MHBECTULMOHMU
UMKAYC 6uhe ycmepeH Ha MNyTHY, >KeJEe3HWUYKY,
KOMYHa/IHY 1 BOAHY MHPACTPYKTYpyY, [OK cy, nopez,
caobpahajHux npojekaTta, obesbeheHa cpeacTsa 1 3a
KanuTanHa ynarawba Yy 34PaBCTBY, €Hepretuupm,
3alUTUTU KUBOTHE CpeauHe, 06pa3oBakby, KyNTypw,
ofbpaHM U ApyrMM NpuopuUTETHUM obnactuma
Aprkase. HakoH 2027. rogmHe o4yeKyje ce nocteneHo
CHUXKaBakbe M3HOCA KanuTaIHUX U3ZaTaka.

CTpaTewkKo onpegesberbe GUCKasHE MOAUTUKE Y
cpearbem poky jecte noseharbe MHOPACTPYKTYPHUX
ynarakba Ha CBMM HMBOMMA B/acTW. Ha /sioKanHom
HWBOY NpuopuTeT he MmaTu NPojeKTU BOAOBOAHE U
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KaHa/AM3aLMOHe MpeKe, yrnpas/batba OTNAZOM W
yHanpehera sloKanHe nyTHe MHPPACTPYKTYpe, Ynme
ce obe3behyje paBHOMEPHUjU pPErMOHANHU Pa3Boj U
nobosbluaBa KBa/IMTET KMBOTA CTAHOBHULUTBA.

Y OKBMpPY cpenrOopoYHOr GUCKAaNHOr  OKBMPa
npeasuha ce Aa 0KasHe camoynpaBe, NOCMATPaHO
36MpHO, 3aapKe NpubanKHO banaHcupaH byueTt 4o
Kpaja 2028. rognHe. OBakBa NpojeKkunja 3acHMBa ce
Ha MNpOLW/IOrOAMLIKBUM KpeTakbuma, Yy Kojuma cy
jeamHuue JNIoKanHe camoynpase Hajuewhe
ocTBapmBane yKynaH cyouuut, npe csera 36or
OVHaMUKe pa3fyKuBarba Yy NPEeTXO4HOM nepuosy.
Hanomure ce fa nojeaMHauyHe ONWTUHE W FPafoBuU
MOFy WMCKasaTu geduuuT y CKAagy ca COMCTBEHOM
duckanHom nosuumjom, Bogehu NpuUTom padyHa o
nowToBaky Baxehux duckanHmx npasuna.

HuBo 6yLeTcknx nosajMuua M oTn/iaTa Mo OCHOBY
rapaHTOBaHOr Ayra je, y LeNomM nepuoay, Ha HUCKOM
1 ctabunHom Husoy og no 0,2% BA.

Mopeherbe ca NpeTXoAHMM NPOrpamom

CpenhopoyHM GUCKaNHU OKBUP Y OCHOBW 3aZprKaBa
KOHTMHYMTET Yy OAHOCY Ha OHaj yTBpheH
PesngmpaHom ¢uckasHOM CTpaTernjom 3a nepuog,
2025-2027. roguHe. Y ofHocy Ha bpyto momahwu
npovssos, npeasuheHn HUBOM YKYMHUX MPUXoAa M
pacxoga 65aro cy KOpPUroBaHM HaHWXKe: Ha
NPUXOAHOj CTpaHW, Mpe CBera ycnes pesuaupaHe
npojeKkumje nopesa Ha [oAaTy BPeHOCT, a Ha
pacxo4Hoj cTpaHu 36or cnabujer wmsBpLleHa
nojeanHux ctaBkun y 2024. rogmuHu. MictoBpemeHo je
nAaHWpaHo ymepeHo nosehare wM3gaTaka 3a
3anocneHe, OOK cy u3gaum 3a pobe wu ycayre,
cybBeHUMje UM KanuTasHe npojekTe penaTUBHO
YMatbeHMU.

3a 2028. roanHy NpOjeKTOBAHO je A0AAaTHO CMaHeHe
duckanHor gedpuumta, a og 2029. rogmHe NNaHUPAHO
je Bpaharbe y rpaHuue yTtBpheHe ducKanHUm
npasuaom. byayhu ga je HMBO jaBHOr Ayra Ha Kpajy
2024. roguHe 610 HUXKM 04 NPETXOAHO OYEKMBAHOT,
CTBapa ce AofaTaH MpOCTop 3a yb6p3aHO CMarberbe
OBOr arperata M Yy HapeaHOM CpearOpPOYHOM
nepvoay.
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Ta6ena 12. NMopehere puckanHMX NoKkasatesba gBa nporpama, y % 64N

2024 2025 2026 2027 2028

PeBupgupaHa ®uckanHa crpareruja 3a nepuog 2025 — 2027. roauHe

Mpuxoau

Pacxoau

®ducKkanHu pesyntart
[yr cekTopa ppkase
®duckanHa crpaterunja 3a nepuog 2026 — 2028. rogmHe
Mpuxoaun

Pacxoau

®ducKkanHu pesyntart
[yr cekTopa ApiKase
Pasnuka aBa nporpama
Mpuxoaun

Pacxoaun

duckanHm pesyntar
[yr cekTopa aprKase

40,8 41,3 40,9 40,5 -
43,6 44,3 43,9 43,5 -
-2,7 -3,0 -3,0 -3,0 -
47,9 47,5 47,0 46,5 -
40,9 40,9 40,4 40,1 39,9
42,9 43,9 43,4 43,1 42,4
-2,0 -3,0 -3,0 -3,0 -2,5
47,5 46,8 46,5 46,3 46,2

0,1 -0,4 -0,5 -0,6 -
-0,7 -0,4 -0,5 -0,6 -

0,7 0,0 0,0 0,0 -
-0,4 -0,7 -0,5 -0,2 -

CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehere ctabunHoctn
M O4PXKUBOCTU jaBHUX PUHAHCHja

MakpoekoHoMmcKka cmabunHocm u  ybp3arbe
CMPYKMYypHUX peghopmu

Penybnunka Cpbuja je 9. peuembpa 2024. roauHe
3ak/byunna ca MM® HoBM apaHKmaH - IHCTpyMeHT 3a
KoopamHaumjy nonntuka (PCl) Koju je HedrHaHcKjcKor
KapaKkTepa v Koju he TpajaTu HapegHe Tpu roguHe.
[orosopeHn nporpam Mma 3a LUWDb O4vyBake
MaKpPOEKOHOMCKE W PUMHAHCKjcKe  CTabuaHOCTH,
HacTaBak cnpoBohera jaBHWUX WHBECTMUMjA, VY3
3agpKkaBarbe  OMUCKanHe gucuMnavHe W Jasbe
CMatberbe jaBHOr Ayra, Kao UM  MNOACTMLAHe
WHK/Y3MBHOT M OAOPXKMBOI pacTa y CPefrem POKY,
cnpoBoherem ambULMO3HON Nporpama CTPYKTYPHMX
pedopmun. MocebaH akueHaT CTaB/beH je Ha Aasbe
jayarbe OTNOPHOCTM eHepPreTCKOr CeKTopa U cTBapatbe
YCN0Ba 33 peanu3aumjy 3Ha4YajHUX MHBECTUUMjA Y TOj
obnactu.

MpuAvKom  fJOHOWeHa OofNyke O  ofobpery
Tporoauwmer  MHCTpymeHTa 32  KOOpAuHauujy
nonntnka, MM® je noxsanno ycnewHo cnposegeHe
Mepe Yy OKBMpY MpeTxoaHor cTeHAa-6aj apaHXMaHa,
Koje Cy [JOnpuHene OCTBapuBaky  OAJUYHUX
MaKpPOEKOHOMCKUX pe3yntata Cpbuje. OuereHo je aa
cy oproBopHa ducCKanHa NOAMTMKA, OApPXKMBA
MOHeTapHa CTabUAHOCT M 3HayajaH Hanpegak y
cnposohery K/by4yHMX pedopMM NMOKa3aTes/bu CHaXKHe
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noceeheHoctn  Penybnuke Cpbuje  oapKMBOM
€KOHOMCKOM pa3Bojy. Ynpkoc N3a30BHUM
OKONHOCTMMA, dUCKanHM AedUuMT U jaBHM Ayr cy
CMareHU, [OoK je wuHbnaumja BpaheHa y oOKBUpe
[,03BOJ/bEHOT 0ACTYNaka oA umsba HBC. MictoBpemeHo,
3abeniekeH je CHaaH MpuBpPeaHW pacT, cTabuaHocT
TPXKMLWITA Paga v PEKOPAHU HUBOW SEBUIHUX PE3EPBU.
®duHaHCKjCKa  no3vuMja  OPXKABHOT  E€HepreTcKor
CEeKTOpa 3HAYajHO je ojayaHa, OOK cy pedopme vy
ynpaB/batby jaBHUM WHBECTULMjAMA U OPKABHUM
npeay3ehnma nocturne 3HavajaH Hanpenak. Takohe,
dMHAHCUCKM CUCTEM OLEHbEH je Kao cTabunaH, Wwro je,
3ajelHO C MOCTUFHYTUM EKOHOMCKMM pe3ynTatuma,
aonpuHeno ga Cpbuja npsu nyT fobuje MHBECTULMOHMU
KpeamuTHU pejTuHr og, areHumje S&P Global Ratings y
OKTObpYy 2024. roauHe.

®PuckanHa npasBuna uM3MereHa Ccy 3akoHOM O
M3MeHaMa 1 AonyHama 3akoHa o BylLieTcKom cuctemy
y oeuembpy 2022. rognHe. KOMNOHeHTa orpaHuyerba
AedunumnTa y o4HOCY Ha BUCMHY jaBHOT lyra O10KeHa
je mo 2029. roguHe, a y mehyBpemeHy he ce
npumernBatM  uu/besn  ytepheHn  duckanHom
ctpaternjom. OBO je HYXHO ycnen  HoBor
WHBECTULMOHOT LuMKayca y HapeLHOM
cpefropoyHom  nepuogy  (mporpam  ,CKOK Y
byayhHoct — Cpbuja 2027”), Kojum cy npeasuheHa
3HayvajHa HoBa ynararba y caobpahajHy
MHPPACTPYKTYPY,  EHepreTuky,  no/bonpuspeay,
34,0aBCTBO, 06pa3oBakbe, KYATYPY, 3aLUTUTY KUBOTHE
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cpeauHe, pervoHanHuW passoj, 6e3begHOCT WUTA.
Mporpamom he ce cnpoBecT cBeobyxBaTHa
MOepHU3aLmMja AapxKase W nosehaTtu KMBOTHMU
cTaHgapg, rpahaHa, ucToBpemeHo o6e36ehyjyhu
Buwe crone pacrta bAlN. CpegtopoyHMM NaaHOM je
npeasvheHo Aa aeduLMTU CEKTOpa AprKaBe M3HOce
3% bA4MN rognwme y nepuogy og 2025-2027. rognHe,
OofHOCHO 2,5% BN y 2028. rognHu, wro obesbehyje
[a jaBHW 4yr ocTaHe Ha cuM1a3Hoj nyTarbu (ca 46,8%
BN KonuKo je npeasuheHo Ha Kpajy oBe roamHe Ha
46,2% BAMN Ha Kpajy 2028. rogMHe) U Aaneko Ucnog,
rpaHuue og 60% BAM (ykmydyjyhu obasese no
OCHOBY  pecTuTyuuje), Koauko je opapeheHo
duckanHum npasuaom. MocebHa PpuckanHa npasuna
Kojuma ce ypehyje pacT naata y CeKTopy ApiKase u
neH3mnja Ha cHasn cy og 2023. roanHe N y cknagy c
TUM Ccy nJaHWpaHa nosehaka nnata M neHsuja y
byuety 3a 2025. roanHy. C 063npom aa ce dpuckanHa
npaBuna OJHOCE Ha CEKTop JApkase, 6uno je
notpebHo ypegutTM U NOCTyNak W  AUHAMMKY
YK/byuMBarba HOBMX EHTUTETA Yy 0OyxBaT cekTopa
ApKaBe, y CcKaagy c nocebHOM MeToh0/10rMjom
CeKTopcKe Knacudukaumje, Kojy je yrepamo P3C, y
cknagy ca cnopasymom wusmehy P3C, HBC wu
MwuHuctapctea ¢uHaHcuja. Takohe, duckanHa
npaBuaa 3a NOKaJHy BAACT HacTas/bajy fda ce
NpPUMeyjy Ha UCTU HauyMH Kako je To AeduHUCaHO
2010. roguHe, Kag cy ¢ucKanHa npasuaa vy
Peny6aunum Cpbuju npsu nyT yBeaeHa.

Lya0poyHa 00prusocm jasHUX ¢huHaHcuja

Y TOKy je cBeobyxBaTHa aKTyapCKa aHanu3a
neHsujckor cuctema y Penybavum Cpbuju, unja je
objaBa nnaHupaHa A0 Kpaja mapta 2026. roauHe.
AHanmsa he npoueHUTU AYropoyHy OGUHAHCKUjCKY
OLPMBOCT CUCTEMA W HEroBy CNocobHocT Aa
obe3beaun afeKBaTaH YKMBOTHMU CTaHzaps,
neH3MoHepa, Y3  WCTOBPEMEHO  YyrnpaB/bakbe
bUCKanHUM  nNpUTUCUMMA  KOoju npousmnase U3
cTapetba  CTaHOBHMWTBA.  buhe  obyxsaheHwu
PasMUYUTU  MAKPOEKOHOMCKM U aemorpadcku
cueHapuju. MapanenHo ¢ TMM, pasBuja ce NeH3UjCKN
mozen Koju he mohm pga ce axypupa HOBUM
noJaumnma, Kako 61 ce NpoLEeHNO yTULLAj EKOHOMCKMUX
M gemorpadCkMx MNpPOMEHa, Kao U  W3MeHa
napameTapa CUCTEMa, Ha aKTyapcKy nepcrnekTusy
NeH3njCKor cncTema.
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Ynpaeseare soyOCKUM pecypcumd y jagHOM
cekmopy

Y HapeZHOM nepuoay o4ekyje ce HacTaBak pepopmu
y obnacTu 3anoLw/baBarba, ynpas/batba Kagposuma u
cucTema nsaTa y cektopy Aprkase. Uum duckanHe
NOSINTUKE Y CPeftbeM POKY je 3afprKaBatbe pacxosa
33 3anoc/ieHe Ha O4PXMBOM HMBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYpY 3anoc/ieHunx, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBa/IUTET MNpy)KeHUx ycnyra. [loctojehn cuctem
3anows/baBatkba, Kojum pykosoan BnagmHa Komucmja
33 fJaBakbe CarslacHOCTM 33 HOBO 3arnoll/baBarbe U
[0[ATHO PAJHO aHraXKoBakbe KO KOPUCHUKA jaBHUX
cpeactaBa  HactaBuhe  ga  QyHKUMOHWMWE Y
npesasHom nepuoay, O4HOCHO CBe AOK HOBU CUCTEM
He byae y noTnyHocTu onepatuBaH. Kpajem 2020.
rogvHe ycBOjeHe cy M3meHe 3aKOoHa O byLeTcKom
cucTeMy Kako 6u 6uno omoryheHo ga y npenasHom
nepuoay (4o Kpaja 2026. roauHe) MHCTUTYLMNje MoTy
[Q aHraxyjy HoBa anua Ao HMBoa o4 70% OHWMX Koju
HanyLwTajy MHCTUTYLMjy UK OANase y NeHsunjy, AOK je
po3sona  Komucmje notpebHa yKonmKo  6poj
HoBo3anocneHux npehe 70%. CMmrcao oBe mepe je aa
ce obesbean Beha GpneKCMOUNHOCT y 3anoLW/baBakby
Ha HMBOY CaMMUX MHCTUTYLMja, Y CKAALY C HUXOBUM
notpebama 3a HOBUM KagpoBuma. LleHTpanHu
MHPOPMALMOHM cUCTEM 3a 0b6payyH npumMarba
3anocNeHnx y jaBHOM cekTopy ,McKpa” TpeHyTHO
obyxBata CBe [AMPEKTHE KOPWUCHWUKe bByueTa,
MHCTUTYLMje u3 ob61actn KynType, npasocyha, paga u
coumjanHe 3awTMTe M npocsBeTe (OCMM YCTaHOBA
BMLIEr W BWCOKOr obpa3oBarba), MHCTUTYUMje U3
06/1acTN 34PaBCTBA U jeAMHULLE IOKA/HE CamoynpaBe
Ca VHAOMPEKTHUM  KOPUCHMUMMA (NpeaLlKoacke
yCTaHOBe, YCTaHOBE KyAType, CnopTa M couujanHe
3awTuTe). CywTMHa oBOr cuctema je bosbe
naaHuparbe, U3BpLIEHE M KOHTPONa pacxoda 3a
nnate 3anocneHux, seha TpaHcnapeHTHOCT U 6osbe
ynpas/bakbe JbYACKMM PecypcrMma y yC10BMMA CBe
jaue KOHKypeHLMje U3 NPUBATHOr CEKTOpa, WTO MMa
HeraTMBaH yTWUQAj Ha MpuBAAyYere M 3ajprKaBarbe
3anoC/NeHNX Y jaBHOM CEKTOpy, NOrotoso umajyhu y
BMAY aTPaKTMBHOCT 3apafa y NPWBAaTHOM CEKTOpY,
LUTO MOXe A0BecTM A0 3Ha4yajHOr oA/MBa Kagposa
YKO/IMKO ce oBe pedopme He cnposesy. BaH cucrema
y 0BOj ¢a3u he ocTaTM camo 3anoc/ieHn y CekTopy
oabpaHe, 6e36e4HOCTM M YHYTpaLLHMX NOCAOBA W
WMHCTUTYyLMje BUWeEr W BUCOKOr obpasoBakba.
MnaHupaHo je ga ce U 0Be MHCTUTYLMje YK/byye y
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cuctem go 2027. rogmHe. Ha ocHoBy OBOr cuctema
nspaheH je n3sewwTaj y Kojem cy objaB/beHn NnoJaum o
6pojy 3anocneHux 1 pacnoHy 3apaga, wro he nomohu
y Bohewy O6yayhux noAvTMKa 3anowsbaBarba Y
jaBHOM ceKTopy. M3BewwTaj cagpKn nogaTke Kako o
NoMnyHEeHOCTU CUCTEMATU30BAHUX PALHUX MEeCTa,
TaKO M O M3HOCMMA CaMWX MnJaTta Mo MAATHUM
paspeguma, no cneumPpuyHMm TUNOBUMMA MOCAa,
dyHKUMjama  (gprkaBHa ynpaBa, 0b6pa3oBakbe,
34paBCTBO M CN.), KAao M oOcCTajne mnogatke of,
CTAaTUCTUYKOT 3Hayaja (meaujanHe, MaKCMMaHe,
MWHUMaNHe 3apaje, 3apafe Mo NepueHTUIMMA,
MCTOPMjCKe cepuje noaaTaka), WTo cBe moxKe nomohu
pedopmama y oBoj ob61acTu.

EHepaemcKa pehopma u 3eseHa mpaH3uyuja

Kpusa y YKpajuHu je Kpo3 HeratmBaH yTuuUaj Ha
TPXULUTY eHepreHaTa Hapo4YMUTO NCTaK/a CBE N3a30Be
M npobsieme C KOjMMa ce CyoyaBa eHEPreTCKU CeKTop
y Cpbuju. UNpeHntndukosaHu npobnemn mory ce
pewutn camo  crnpoBoherem  cBeobyxBaTHUX
pedopmu, Koje cy ycnoB Kako 3a obesbehusarbe
eHepreTcke 6e3besHOCTM Tako M 3a PUCKanHy M
eKCTepHy Ol P*KMBOCT. Mpuoputet nma
pPEeCTPYKTypMUpate BEIMKUX EHEPreTCKMX KomnaHuja
Y BNACHULUTBY AprKaBe Kako bu ce nosehana wuxosa
eduKacHOCT M cmatbuna OyleTcka noApLiKa U
bUCKanHM pUsUUM KOjU npousunase M3 HUXOBOT
nocnosaka. ®asHO nogusarbe LeHa eHepreHaTa
(raca n enekTpuuHe eHepruje) BUNO je HyKHa mepa
Kako 6M ce HaAOMEeCTU/IM er3oreHo YC/0B/beHM
BMCOKM TPOLIKOBM HuMxoBe Habaske. Og 1. maja
npowne roguHe cy obe3beheHe HUXKe UeHe
eNleKTpPUYHE eHepruje 3a KoMepLmjanHe Kynue 3a OKo
20%, WTO je y CKNaAy Ca KpeTarbem LeHa eNneKkTpuyHe
eHepruje y pervoHy. M3merbeHa je metogonoruja,
Kojom ce ob6e3behyje 3awTuTa Kynaua oA
M3HEHaZHWX LLeHOBHMX LWOKOBA Ha TPXKUWTY
eNIeKTPUYHE eHepruje, UCTOBPEMEHO KOMBUHYjyhu
HUBOE LLleHa 3a peryancaHe U HeperyamMcaHe cektope
Kako 6K y YKYNHOM M3HOCY NpUXOAM MOrAM [Ja
NOKpUjy YKynHe TpOLUKOBE, YK/by4yjyhu u cpeactsa
notpebHa 3a WHBECTMLMje Yy HOBE MpPOM3BOAHE
KanauuTeTe. Obe3behunBame NPUCTYNaYHOCTU
eHeprvje 3a CTaHOBHWLWITBO OCTaje MNPUOPUTET.
MpumeHa 610K Tapuda HacTaB/ba Ce Kako 6u ce
omoryhune noBo/bHUje LeHe enekTpuyHe eHepruje
3a MOTPOLWHY Ucnof oapeheHor npara. Yseswu y

52

0631p peanHo noseharbe PacnonoOKUBOr AOXOTKA U
CTabUNHOCT perysiMcaHux LLeHa eHepruje y npoTekanx
18 Mmeceuu, nnaHWpaHo je pa nogpwka byae
ycmepeHa Ha npubamskHo 75.000 HajyrpoxKeHujux
fomahuHcTaBa. HactaB/ba ce cnposohere nsaHa
pecTpykTypupara ENC, Koju obyxBaTa yHanpehere
ynpas/bakba, opraHusaumoHe CTPYKTYpe,
PEBM3OPCKMX MPOLLECa, YHYTPalHUX KOHTPOAA U
ycarnaleHocTM ca nponucuma. lNnaH cagpxu wm
dUHaHCKjcKe npojekuuje 3acHOBaHe Ha
npeTnoctaBkama o npunarohasary peryancaHmx
Tapuda. MpeasuheHo je ybpsare peanvsaunje osor
NnaaHa pecTpyKTypupara. Y cKnagy € Hayenom
TpaHcnapeHTHocTM 6uhe o6jaB/beHM UHAHCUCKM
nnaHosu 3a EMC a.a. u JN ,Cpbujarac”. Takohe,
ymecto 20, ybyayhe he 6uTtn objaB/bmBaHM nogaum o
50 Hajsehux Ay*KHMKa OBUM ABeMa KOMMNaHMjama Ha
Mece4yHOM HuBOYy. Paanm yHanpehera ¢uHaHcKujcke
nosuuuje ,Enektpoamctpubyumnje Cpbuje” (EAC), y
majy 2025. roamHe 3aBpLUeHa je aHa/IM3a HaKHa4a 3a
Kopuwhere mpexke Koje nnaha EAC, Kao 1 HakHaga
Koje EAC u EMC nnahajy EMNC 3a rybutke Ha Mpexu.
NHTerpucaHu HaLMOHANHU €HEePreTCKU U KAMMATCKM
nnaH Cpbuje 3a nepuog po 2030. roguHe ca
npojekumjama go 2050. rogmHe ycBojeH je y jyny
npowne roguMHe YMme OTNOYMHE HOBa eTana Yy
pa3Bojy eHepreTckor cektopa Penyb6avke Cpbuje,
Koja Tpeba pa ponpuHece Behoj curypHocCTM
cHabpeBakba, y3 nosehare yyewha YncTux usBopa
eHeprvje u Behy 3aWTUTy KMBOTHE CpeamHe.
NHTerpucaHu HaLMOHANHN €HEePreTCKU U KAMMATCKM
NJaH je K/bYYHW CTpaTewKu [AOKYMEHT Kojum ce
AedUHULLY CTPaTeLLKM UWM/bEBU U AMHAMMKA HUXOBOT
OoCTBapuBakba Yy MpPOLLECY EHepreTcke TpaH3uuuje.
MonuTnKe U mepe 3a OCTBapuBakbe LM/beBa OBOT
naaHa rpynuMcaHe cy y NeT K/byYHUX AMMEH3Mja:
AekapboHusauuja, eHepreTcKka edukacHocr,
eHepreTcka CUTYPHOCT, YHYTpallkbe eHepreTcko
TPRUWTE U NCTparkMBakbe, WHOBauuje w
KOHKYpeHTHOCT. Kpajem Hosembpa 2024. roguHe
ycBojeHa je CrpaTtervja pasBOja eHepreTuke
Peny6auke Cpbuje o 2040. roamHe ca npojeKkunjama
0o 2050. roguHe. EHepretvka Penybnuke Cpbuje
HanasM ce npeg  TemMe/bHUM  CTPYKTYPHUM
NnpomMeHama Koje Cy YC/0B/beHe KaKo r106anHum
TaKO W HAUMOHAZIHMM  OKOJIHOCTMMA, OAHOCHO
€KOHOMCKMM,  TEXHOJIOWKUM U EeKOJOLIKUM
npomeHama UM MehyHapogHO M HaALMOHANHO
npuxsaheHMM pas3BojHUM uus/beBMma. Y majy 2025.
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roguHe Bnapa je ycsojuna axypupad [MnaH Koju
aedvHuwe npuopuTeTHe MHBECTULMNje y
eHepreTcKom cekTopy 3a nepuop oa 2025. no 2027.
rogvHe n gasbe. 3a NpojeKkTe Ynja BpeaHOCT npenasm
20 muanoHa eBpa, obyxBaTa K/by4yHe MHPopMauuje
Kao LUTO CYy OYEKUBAHWU MPUHOCHK, JONPUHOCKU 3€1EHO]
TPaH3MLNjW, NOTEHLMjaHU U3BOPY GUHAHCHUpPatba U
apyre buUTHe KapaKTepucTMKe npojekTa. MNoseharba
LeHa raca Tokom 2022. n 2023. roanHe gonpuHena cy
cTabunmsaumju  oduHaHcujcke cutyaumje Kog M
,Cpbujarac”. Ta KomnaHuja je y 2024. roauHu
3abenexmna no3mTnBaH GpuUHaHCUjcKM pesynTaT. Ha
noyeTky rpejHe cesoHe 2024/25, ,Cp6bujarac” je
NPUMEHMO HOBW CUCTEM LieHa 32 HeperyamcaHo
TpxuwTe. OBa pedopma obyxBaTuna je ysoherbe
HOBMX BpcTa YyroBopa W nosehatbe Mapike
,Cpbujaraca“, 'y uumby nogpwke  byayhum
MHBeCcTUUMOHMM noTpebama. Y OKBMpy npoueca
pecTpyKTypvparba, YCMewHo je 3aBplleH npouec
ceptTuduKaumje npeayseha »,1paHcnopTrac
Cpbuja“ Kao HesaBMCHOr onepaTopa TPAHCMOPTHON
cuctema raca, 4dume je  popmanHo ocTBapeHo
pasgBajatbe og ,Cpbujaraca”. 3aBplietak oBor
npoueca npeacTaB/ba BaKaH KoOpakK Ka MyHOj
ycarnaweHoct ca obaBesama npeyseTMm y OKBUPY
€BPOMNCKUX eHepreTckux nponuca. Cmarbere LeHa
raca 3a npmuspenay 3a oko 15% je Ha cHa3u og 1. maja
npowse roauHe. Y majy 2025. roguHe npoayKeH je
noctojehn yroBop o cHabaeBary racom ca
KomnaHujom ,facnpom” o okTo6pa, AOK Nperosopu
O HOBOM  [Oyropo4yHOM  YroBopy  Hanpeayjy.
NcToBpemMeHO ce ynaxe Yy K/by4Hy €eHepreTcky
MHOPACTPYKTYpPY, YK/bydyjyhu HoBe racHe w
e/IeKTPOEHepreTCcKe MHTEPKOHEKLUMje ca CycefHUM
3emsbama. HadTHa umHaycTtpuja Cpbuje (HUC), Kao
MaKpPOEKOHOMCKM 3Ha4yajHa KOMMaHWja, U pae je
M3/I0}KEHA PU3UKY Of, aMepUYKMX CaHKumja 36or
daKTopa KOjU HUCY NoA, AVMPEKTHOM KOHTPOJIOM.
HactaB/ba ce npahere O0BWMX pu3MKa M passoj
NJaHOBa 33 BaHpeAHe cuTyauuje, y3 CNPEeMHOCT Ha
6p3y peakuMjy YKOJIMKO OKOJIHOCTM TO 3axTeBajy.
Hactassba ce cnpoBoherse areHze 3e/1eHOr pacTa Kao
noApLUKa OAPMKMBOM pPasBojy. Y Lu/by npunpema 3a
npumeHy mexaHusma CBAM (EU Carbon Border
Adjustment Mechanism), y ToKy je aHaau3a
€KOHOMCKMX yTuuaja M moryhux nonutuka, a
pesyntaty he 6WMTM OCHOBa 33 HaLMOHA/HY
cTpaTernjy. YcBojeH je WHTerpvcaHuM HaLMOHANHM
NnnaH 3a eHeprujy 1M Kammy, Kojum ce ageduHuy
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LM/bEBU Y 061ACTU CMatbeHa eMucuja, 0OHOB/BUBUX
M3Bopa W eHepretcke eduracHoctu. MnaHupa ce
HacTaBaK MNoOACTULAHA NPUBATHUX WHBECTUUMjA Y
06HOB/bMBE M3BOPE eHepruje. Hanomurbe ce aa cy
2025. rogmHe ogprKaHe gpyre aykumje Koje, ca npBum
ayKumMjama yKkynHo goHoce 1,2 GW HoBUX NpuBaTHUX
mHBectmumja. C TMm y Be3M, MUCTMYe ce Jda je
AKLMOHapcko apywTso Enektponpuspesa Cpbuje
beorpag, ywno y CHaXaH UMKAYC  3e/eHuX
MHBECTMUMja ca cBOjuM nopTdoamom oa 1,2 GW.

Ynpaesbare OpHABHUM  8/10CHUWMBOM U
pecmpyKkmypuparse OpxasHux npedyseha

Bnaga je, y3 noapuky EBponcke 6aHKe 3a 06HOBY ©
pa3Boj (y gasbem TeKkcTy: EBP/), ycBojuna Ctpaterunjy
OP’KaBHOT BNACHMLITBA M ynpas/bakba NpMBPESHUM
cybjeKkTMMa Koju cy y BnacHUWTBY Penybavke Cpbuje
3a nepuwon op 2021. po 2027. roguHe Kao
jeAMHCTBEHM aKT KOju Mpy»Ka CTPaATEeLKy BU3UY U
ynyTcTBa Yy Be3M ca UM/bEBUMMA  BIACHUYKOT
ynpaB/bakba, UWBbEBMMA QGUHAHCUJCKUX W jaBHUX
NONTUKA, Kao W MNPUHLMOMMA KopnopaTUBHOT
ynpaB/bakba M HaZ30pa y CKaagy ca mehyHapoaHUm
CTaHZapaMMma W Hajbo/bom npakcom. Y anpuny
npowie roAvHe YCBOjeH je AKUMOHM nJiaH 3a
MMNAEeMeHTauunjy oBe  CcTpaTernje. 3aKOH O
ynpas/bakby NPUBPEAHMM APYWTBMMA Koja cy Y
BnacHUWTBY Peny6suke Cpbuje noveo je pa ce
npumemyje y centembpy 2024. rogmHe, a CTynuo je
Ha cHary y centembpy 2023. roguHe.

Bnaga ocrtaje nocBeheHa orpaHuyaBarby M34aBarba
APXKABHMX rapaHumja. He nnaHupa ce wv3gasatbe
HOBMX rapaHumja 3a SIMKBUAHOCHY NOAPLUKY jaBHUM
npeaysehuma HUTK 3a npeayseha Koja cy 6una nog,
HagnexHowhy  AreHumje  3a npuMBaTU3aumjy.
N3paBarwbe rapaHuuja 6Guhe oOrpaHuMyeHo Ha
npojeKkTHe 3ajmose on MYNTUAATEPANTHUX
MHCTUTYLMja KOjU CYy Y CKNady Ca MHBECTULMOHUM U
pedbopMCKMM NPUOPUTETUMA.

3a npeayseha Koja UMHe CTpaTellke KOomnaHuje u3
noptdonunja 6uswe AreHuuje 3a npuBaTU3ALM)Y,
pelerwe ce HanasM MAM Kpo3 npuBaTMU3aLMOHE
TeHAepe, AN Kpo3 cTeyaj. Y byueTty cy obesbeheHa
00BOJ/bHA cpeacTBa 3a noapuwky JM MEY ,Pecasnuya”
Ha TpaHCMapeHTaH HayuH U obesbeheHo je ama y
6yayhHOCTM He A0Na3M 40 Aa/ber FOMWUIakba AOLLHM
y nnahawmma npema ENC a.a. Aok npes camom
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KOMMaHMjOM CTOjU 33308 NPOHaNaXera pellerba 3a
€KOHOMCKM Heoap’KvMBe pPYyAHWKE KOoju cy npes,
UCLPN/beHEM MPEOCTANIUX PE3EPBU YI/ba, KAa0 U NAaH
pauMoHanmnsaumje MNpou3BOAHE W MOC/A0Baka Y
[enoBMMa CUCTeMA Y KOjMMa aHanm3a MoKaxe Aa
mory ga 6yay eKOHOMCKW OApPMKMBW, Y3 HaroBellTaj
npvBaTM3auMje HEeKUX HEeHUX [Aenosa. YKOAUKO
npveaTM3aumja He 6yae NpUXBaT/bMBa, KOMMAHUjOM
he ce ynpaB/baTu y CKiagy ca HOBMM 3aKOHOM O
ynpaB/bakby MPUBPESHUM APYLITBMMA Koja cy Yy
BnacHMwWTBY Penybanke Cpbuje.

Ynpasreare jasHUM ¢huHaHcujama

Mobosblwatbe ynpaB/barba jaBHUM GUHAHCMjama je
HY)XHO, HE CaMO Kao noAplika mepama ¢uckanHe
ctabununsauymje n CTpyKTypHUM pedopmama, Beh Kao
NpoLuec Koju noamKe KBanuTeT ApKaBHE yrnpase U
OoCUrypaBa npuBAayYaH ambujeHT 3a uHBecTUTOpe. Y
TOKY NMucarba OBOT AOKYMEHTa ZLOHETO je pellere O
dbopmupary PagHe rpyne 3a wu3pagy, npahere u
n3BeLWTaBarbe O peanunsaumju lNporpama pedopme
ynpaB/bakba jaBHUM OMHAHCMjamMa 3a nepuos of,
2026-2030. rogmHe. HactaB/ba ce npouec jayara
3Hayaja cpenHOopoYHOr ByLIETCKOr OKBMPA, Y CKAaay
ca AKLMOHUM naaHom 3a yHanpehetbe
CpefHOpPOYHOr OYLIETCKOr OKBMpPA, YCBOjEHUM Yy
centembpy 2023. roauHe. Uum oBora je ga ce
CpesHOpPOYHO byLieTUparbe yYnHU ePeKkTUBHUjUM U
Buwe obase3yjyhum u pa ce noseha OyueTcka
TpaHcmapeHTHOCT. 3a byyeTcku uuknyc 3a 2025.
roAMHY oA, BE/NIMKOr 3Hauyaja cy 6uam cpesr-opoyHU
JMMUTU  MOCTaB/bEHW  MPUAUKOM  MPETXOAHOr
OYLIETCKOT LMKAYCa, KOjU CYy CAYXKUAW Kao MosnasHa
TayKa y pa3roBopMma ca peCopHUM MUHUCTaPCTBUMA,
a M caMa MMHWUCTapCTBa Cy cBe Hosbe ynosHaTa ca
0BaKBMM NpucTynom ByyeTmpatby, WTo nobosbluasa
KBa/IMTET HUXOBMX MPOLLEHA M NpojeKkunja, a caMmm
TUM W yKynHOr byueTckor npoueca. Y majy 2025.
roguHe yCcBOjeHa je MeTog0/10ru1ja 3a uspaay baseline
cueHapuja byueTa, npunpem/beHa Y3 TEeXHWUYKY
nomoh MM®, Koja he 6UTK NpumerbeHa y byLieTCKom
umknycy 3a 2026. rogmHy. Ouekyje ce ga he npoueHa
¢durCcKanHor NpocTopa nocTajaTi cBe Noy3AaHunja Kako
KOopucHMUM Oyleta 6O6yay CTUMLAAM  UCKYCTBO Y
NPUMEHM HOBMX Mpoueca W Kako ce byae
nob6osbllaBao KBanuTeT nojaTaka. HakoH HenasHO
CNpOBefeHNX TecTupaka, omoryheHa je pasmeHa
nofataka u3mehy cuctema 33 MpUKYN/barbe

54

OUHAHCUjCKMX MNaHOBA OYLIETCKMX KOPUCHUKA W
aHanuTMyke  naatdopme 33 NAaHMparbe U
n3sewTaBarbe. MoyeB og byuerta 3a 2026. roguHy,
NAaHWPaAHO je U YyK/byumBarbe Tabene 3a
yCcKnahuBarbe pagm jacHuWjer npukasa npomeHa vy
OYyLIETCKMM OKBMPMMA. YBOAM Ce KOHLENT 3e/eHor
byueTupama. Y byletckom unkaycy 3a 2025. roguHy,
no Npsu NyT je NPUMeHeHa HOBa MeTOoA0/0rMja 3a
0O3HayaBakbe ,3eneHnx” pacxofa, Koja je ycBojeHa
2024. roguHe W npBWM NyT je ob6jaB/beH ,3eneHun
byuet”. HapeaHn Kopaum obyxBaTajy WHTerpauujy
,3eNeHor aHekca“ y cuctem SPIRI, npumeHy 3eneHor
O3HayaBakba Yy OyyeTMma jegMHULA  /IOKanHe
camoynpase, Kao W [oJaTHy o06yKy OyLeTckux
KOPUCHUKA pagu npeuusHujer npenosHaBama
npojekata Koju ce CmaTpajy peneBaHTHUM 3a
KNMMaTCKe LUu/beBe.

CucTtem 3a npunpemy, nsBplUere, pavyyHOBOACTBO U
n3sewTtaBatbe — CMUPU je MHPoOpmaUMOHN cuctem
KOj1 Ha je AMHCTBEH HAYMH MOAPKaBa CBE aKTUBHOCTU
MuHucTapcTBa pUHaAHCKja 1 Ynipase 3a TPE30p Y BE3U
ca byyetom Penybnvke Cpbuje, uume ce
nojegHOCTaB/byje  HauMH  pafa KOPUCHUKA W
omoryhasa epuKacHnjn HauMH  ynpaB/bakba
CUCTEMOM jaBHUX GUHAHCKjA. Y CUCTEM CY YK/bYUYEHMU
CBU ANPEKTHU KOPUCHULM ByLieTa, Kao U UHAUPEKTHU
KopucHuumM MuHucTapcTBa Kyntype, MuHucTapcTBa
3a paf, 3anoLw/baBakbe, bopayka 1 coumjanHa NTakba
1 Ynpase 3a M3BpLUEHE KPUBUYHUX CaHKLMja, KAao U
UHOMPEKTHU KOPUCHULUM MuHMUCTAapCTBa CMoOpTa,
MwuHucTapcTBa npuspege, MwHncTapcTsa
YHYTpawmwmnx nocnosa n MuHWcTapcTBa npocseTe
KOju HuUcy 6unmn aeo npetxomaHor cuctema (MCUB),
Kojer je CMMNPU 3ameHno novetkom 2023. rogmHe.
MoyeBwW of OBe roauvHe cuctem obyxBaTa cBse
WHOMPEKTHE KOPUCHUKE (OCMM  YyHMBEP3UTETCKE
YCTaHOBE ) — OCHOBHE LUKONE, , IOKANHY CaMoynpasy,
Al BojBoaMHY U MHOMPEKTHE KOPUCHWUKE NIOKaNHOr
HMBOa BNacTu. OBO je 3axTeBaso 0O6UMHE TPEHWUHre U
obyKke 3a byayhe KopucHMKe, a buhe noTtpebHa u
4O0JaTHA Mojplika TOKOM  Mepuoga  MnoyeTHe
MMNAeMeHTaumje. 3axBasbyjyhu 0BUM
yHanpehewMma 3HayajHo he ce nobosbwaTtn
KBaAUTET M3BelWTaBaka O jaBHUM GUHaAHCKjama
TOKOM TroAMHe, KBanUTET CcaMux noJataka 36or
npowwmnpera obyxsaTa, TpaHCNAPEHTHOCT ByLieTcKor
npoweca M nowToBare OyueTckor KaneHpapa. Of
2026. roguHe, of 6yueTckux KopucHuka he ce
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3axTeBaTW Aa NJIaHMpPaHe YroBOPHe pacxoae yHanpes,
foctaBe MuHuctapctBy ¢duHaHcuja Ha opobperse,
Kako 6u ce omoryhuia npoueHa pacnonoXMBUX
HOBYaHMX cpeacrasa npe npeysmmarba
buHaHCKHjcknx obasesa. Peructap BULLErOAMLWHNX
obaBesa he ce pefloBHO axkypupaTtu, yKmbydyjyhu u
nogatke O KanwuTaJIHUM MpPOjeKTUMA. Y3 TeXHUYKy
nogpwky MM®, cnpoBoau ce aHanu3a MNOPECKUX
pacxoaa, a NPBU U3BELUTAj HA Ty TEMY NJIAHUPAHO je
ha byne 3aBpweH u objas/weH 2026. roguHe. Y
¢debpyapy 2025. roanHe cnposefeHa je EBanyauuja
¢duckanHe TpaHcnapeHTHoctn (FTE) y capaatbum ca
MM®. Ha ocHoBy A06ujeHWx pesynTaTta, naaHMpaHo
je HacTaB/batbe KOHcynTauuja ca MM® y uwmwy
yHanpehema TPaHCMNAPEHTHOCTK dUCKanHmx
nogataka. To obyxsaTa o6jaB/bMBarbe [0LATHUX
MHbopmaumja 0 PUHAHCKjCKMM ogHOCMMa muamehy
AprKaBe 1 jaBHUX npeayseha, dMckanHUM nogaumma
Ha HWUBOY OMLWTKHA, jaBHOMPUBATHUM NAPTHEPCTBMMA
(JOM), mMuHepanHUM pecypcuma U APXKABHUM
aenosutnuma. Takohe ce nnaHupa pasjallrbaBatkbe
M3Bopa npuxoZa W Kputepujyma 3a Kopuwherbe
byLleTcKe pe3sepBe, Kao U yHanpehere KBaauteta u
A)KYPHOCTU M3BelUTaBakba TOKOM FOAMHe Yy Be3n ca
0BMM cTaBKama. [NoyeB og 3akoHa o byuyeTty 3a 2026.
roguHy, AHekcn 2 u 3 (M3BewTajy 0 M3BpLIEHY
byleTa Penybanke Cpbuje) buhe npowmpeHn Tako aa
YK/bydyjy nofatke O MpUXOAMMA, pacxoauma u
buHaHCHpary 3a nNpeTxogHe ABe roagnHe. JoaaTHo,
noyes oa PesuamnpaHe duckanHe ctpaternje 3a 2026.
roavHy, [oKymeHT he npeacTas/baTv Mojatke o
npuxogMma, pacxoamMma v dUHaAHCUpaky 3@ HUBO
CeKTopa ApaBe M 3a penybauukm  Byyer,
obyxsaTtajyhm npeTxogHe pgBe roguHe Kao M
cpeaHOopoYHe npojeKkumje.

Y unmmmy yHanpehewa cuctema ynpas/batba jaBHUM
MHBECTUUMjaMa, a umajyhm Hapouuto y Buay
pa3sojHu nnaH ,Ckok y 6yayhHoct 2027”, Koju
obyxBaTa npeko 320 npojeKkaTta yKynHe BPeAHOCTUN O/,
17,8 mnpa eBpa, MUHUCTApCTBO PUHAHCUja je TOKOM
2024. roguHe HacTasuao ca nPMMeHOM
yCrocTaB/beHe MpaBHe perynatMeBe ca UM/bem Ja
omoryhu cnposohere NpojeKTHOr LMKAyca, a CBe Y
LM/bY eNO0TBOPHOT U edUKaCHOT yrpaB/bakba jaBHUM
cpeacTBMma. Barkehu npaBHM OKBMP Kpeupao je
npeaycnoB 3a NPaBWIHY CeNekuujy U paHrvparbe
KanuTasHMX MpojeKata No MpuUoOpuUTETY, YMMe ce
omoryhyje ga y byleTcke npojekumje byay yBplUTEHMU
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CamMO CMPeMHM KanuTasHW MPOjeKTU, Te ce Ha Taj
HaYMH  MNOCTMXKE  afdEeKBAaTHO  MJaHMparbe U
epuKacHuje Tpowere OyueTckmux cpepctasa. Y
CKnagy ca NpaBHOM perynaTMBOM Koja obyxsata
Ypenby o KanutasHMM npojekTuma, MUHUCTapCTBO
durHaHCKja je Ha ocHOBY NpeamMeTHe Ypenbe AoHeNo
M neT npaBUAHMKA Kojuma ce 6auxke ypehyje
npUMeHa HEHUX oapesbu u Tume je 3HATHO
O/1aKLaHO CnpoBohere NPOjeKTHOr LMKAyca 3a CBe
akTepe. MNpeameTHa ypenba npeasuha Kputepujyme
3a nozeny u knacuduKaumjy KanutaaHuMx NpojeKkara,
y3umajyhu y 0631p npouereHe TPOLIKOBE 33 HEeroBy
peanunsauujy, U3Bop GUHaHCMpara U HWBO B/IACTU
KOjX CNPOBOAM KanuTasHW NpojeKaT, a C uu/bem Aa
CBW KanuTasHU NPOjeKTU KOju MOy MMaTK 3HavajHe
MMMAKKaLMje Ha penybiMYKom, NOKPajUHCKOM MK
NIOKaNHOM HMBOY ©Oyay Ha jeAMHCTBEH HauuH
NpeanoXKeHn, OLeHEeHN, CenekToBaHM U npaheHu.
Pagu ycnoctaB/barba cucCTeMa cBeobyxBaTHOr U
jeANHCTBEHOr ynpaB/bakba jaBHUM MHBECTULMjaMa,
Ypeabom o KanuTasHMM NPOjeKTUMa NponucaHa je u
obaBesa eBuAeHTMparba W npahera KanUTaNHMX
npojeKkarta o nocebHor 3Hayaja 3a Penyb6auky Cpbujy
KaO W npojekata Koju ce peanusyjy nytem jaBHO-
NPWBATHOT NApPTHEPCTBA, O4HOCHO KOHLEecKje.

Takohe, ogpepbama VYpegbe o0 KanuTaiHUM
npojekTuma, aeduHucaHo je pa Komwucuja 3a
KanutanHe MHBECTUUNje " MoTkomucuja
npeacTaB/bajy pagHa Tena Koja obpasyje Bnaga. Ha
33jeAIHNYKOj KOHCTUTYTUBHO] CEeAHWULM OBUX Tena
ycBojeH je NocnoBHUK 0 pagy Komucuje 3a KanutanHe
MHBECTUUMje KOojuM je ypeheH HeH HauuH paja u
Of/lyYMBarba, Kao M HauyMH paga W oaJjy4yvBatba
MoTKomucKje, uUMMe je CTBOPEH HeonxodaH
npeaycnoB 3a HecMeTaH paj, OBMX PafHMX Tena.
Mopen HaBeneHor, Ha KOHCTUTYTUBHO] CeAHULM
YCBOjeHa je je AMHCTBEHA IMCTA NPOjeKTHUX nAeja Koja
he 6UTK Npea/ioxKeHa 3a GUHAHCMpatbe U3 cpeacTaBa
MHBecTUUMOHOr OKBMpa 3a 3anagHu bankaH. OBsa
Tena cy TOKOM npowne roauHe ycsojuna lMpeagnor
jeAnHcTBEHE NNCTe NPOjeKTHMX naeja, MNpeanor nucte
npojekata 'y npunpemu u [peanor nucre
npunpems/beHux npojekata u OANYKYy O paHrupary
KanuTasHUX npojekarta npeanoxKeHnx 3a
¢duHaHcupare 13 MHcTpymeHTa 3a pedopme n pact
Kpo3 MHBECTULMOHM OKBUP 3a 3anaaHun bankaH. Ose
roguHe ycsojeHa je Opanyka 0O MHAWKATUBHOM
paHrMpary  KanuTalHUMX  MNpojekaTa 4uvje ce
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KaHouAoBake MaHMpa 33  QUHaHCMpare U3
MHcTpymeHTa 332  pedopme M pacT  Kpo3
MHBecTMUMOHM OKBMP 3a 3anagHu bankaH 2024-
2027.

Y cknapy ca 3ak/bydyuuma ogpxaHor CrpaTeLlukor
NONNTUYKOT Aunjanora o pedopmu jaBHe ynpase y
OoKTObpYy 2024. roguHe ca EBponckom Komucujom,
MuHucTapcTBo duMHaHcKja ce obasesano ga he go
aeuembpa 2026. roguHe, y3 NpeTxoaHy KOHCyATauujy
ca EBponckom Komucumjom, ycBojuTM [JOKyMeEHT o
noAnTUKama M npatehn BPEMEHCKM OrpaHUYeHu
AKLMOHM NJaH 3a yHanpehere ynpas/batba jaBHUM
MHBECTMUMjaMa, Kao 1 ga he po Kpaja geuembpa
2027. ropguHe, y3 nNpeTXoAHY KOHCyATauujy ca
EBponckom KomMucMjOM, Kao U ca Hajbo/bum
MehyHapoaHMM  CTaHAapAMma, MMaTW  YCBOjeH
yHanpeheHM NpaBHU OKBMP 33 yMnpaB/barbe jaBHUM
MHBECTMUMjAMA, KOjU ycnocTaB/ba jeAMHCTBEH,
cBeobyxBaTaH W TPaHCMApPeHTAH MexaHM3am 3a
paHrMpambe no NpMOpUTETY CBUX jaBHMUX MHBECTULM]
6e3 063Mpa Ha BPCTY 1 U3BOP GUHAHCUpatba.

MapanenHo ca pagom Ha yHanpeherwy npasHor
OKBWMpa, OABMjaO Cce paf, Ha Hajorpasrbu
LleHTpanm3oBaHe ba3e KanutanHux npojekara (Public
Investment Management Information System - vy
Jasbem TekcTy: PIMIS) Koja je npunaroheHa HoBom
npasHom okKBupy. KpeupaH je wnHOOPMaLMOHHM
cuctem  Koju  he omoryhutn cBeobyxBaTHO U
TpaHCNapeHTHO cnpoBohere MNPOjeKTHOr LMKAyca
aedunHucaHor Ypeabom o KanutaiHUM NPojekTMma.
Ycnoctas/bakbeMm W onepaymoHanusaumnjom PIMIS
nocturno ce: nobosbliatbe 6p3nHe U ePpuKacHoOCTH
NnocnoBHUX npoueca y obaactv npahera KanuTanHUx
npojekata, jeAHOCTaBHWjM MPUCTYN U  CUCTEM
0406pera, Y3 MUHUMU3MPAtbe rpeLlaka NpunKom
yHOCa nojaTtaka M YHOC NpPOjeKTHe JOKyMeHTauumje y
cBMM dasama NPOjeKTHOr UuKayca.

Pedopme y ob6n1acTv ynpas/batba jaBHUM HabaBKama
Cy Takohe Beoma BaKHe ¢ 063MpOM Ha BE/IMKM 3HAYa]
MU BPeAHOCT jaBHUX MHBecTMUMja. Baxkehu 3akoH o
jaBHMM HabaBKama, npunpem/beH y3 noApuuky EY,
ycknaheH je ca npaBHMM TekoBMHama EY n uma 3a
L1/b Aa yHanpeam KOHKYPEHTHOCT "
TpaHcnapeHTHocT y noctynuuma. C Tum y Be3u
YnpaBa 3a jaBHe HabaBKe HacTaBuhe Ja npaTv M Ha
roguwbem HMBOY M3BelWTaBa O CBMM jaBHUMM
HabaBkama YyK/bydyjyhu oOHe Koje cy u3yseTe u3
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perKmMma pefoBHUX HabaBKM Npema OBOM 3aKOHY, Kao
1 HaBoher€e Mo KOM OCHOBY cy Ta M3y3eha yuurbeHa.
Ybyayhe je notpebHo ob6e3begUT KOHTUHYMpPAHO
yCcKnahuBarbe LefIoKYNHOr OKBMPA jaBHWUX HabaBKK ¢
npaBHMM TekoBMHama EY. Takohe, noTpebHo je
0be3beanTn Aa ce cBe TpaHCcakuuje HabaBKKU y jaBHOM
CEeKTOpYy oABujajy nytem noptana e-HabaBke y3
HacTojarbe Aa ce CTBOpe yc/ioBK 3a nosehake H6poja
noHyZa no noctynky. imajyhu 1o y BuAy, paam ce Ha
yHanpeherwy ¢yHKUMOHAanHoOCcTK [lopTana jaBHWX
HabaBKM Kako 6u bmna onakwaHa npMmeHa ogpenom
3aKoHa o jaBHMM HabaBkama. Takohe, cnposoze ce
0byKe 3a cnyKbeHuKe jaBHUX HabaBKWM, Kao M 3a
nosanumjcke cny>kbeHunke y Be3n npaherba jaBHUX
HabaBKM W Hajuewhux HeMNpPaBUAHOCTM Yy OBOj
obnacTw.

YcnewHo ce cnpoBoAM HOBWM  AKUMOHM NAaH
TpaHchopmaumje Mopecke ynpase 3a nepuog 2021
2025. rognHe, Koju je ycsojeH y majy 2021. rogmHe u
KOju aeduHULLE CTPaTELKe CMEePHULE U BPEMEHCKE
pokoBe y Kojum he 6uUTK cnpoBefeHe aKTUBHOCTU
notpebHe 3a CTBapatbe MOJepHe nopecke
agMUHUCTpaumje, Koja he, y3 Kopuwhere
CaBPEMEHUNX E/IEKTPOHCKUX MpOoLeca, NpyKutn 6osby
1 cBeobyxBaTHUjy yCaYry NOPecknm 0b6Be3HULMMA U
60/by KOHTPONY W Hanaaty npuxona, OLHOCHO
nocnewnt 6opby NPOTUB CMBE EKOHOMMU]E, 3ajefHO
ca pedopmMOM M MOLEPHM3ALMOM WHCMEKLMjCKOT
Haa3opa. Pedopma Mopecke ynpaBe HacTas/ba ce y3
npumeHy npenopyka MM® u y3 nogpuwky CseTcke
6aHke. Y majy 2022. roguHe yBeAeH je HOBU Moaen
duckanusaumje (e-duckanmsaymja), Ha OCHOBY Kojer
je u3BpweH npBu Kpyr pesusnja. Hosm cuctem je
OOMNPUHEO CMakberby HeyCKNaheHOCTH Kog, NopecKkux
ob6Be3HMKa M Marbem Bpojy HeraTMBHUX MULL/bEHA
pesusnje. CucTem 3a eNeKTPOHCKY pa3smeHy dakTypa
(e-dbakTypa) je 6uo cnepehn Kopak Koju je
MmnaemeHTMpaH noyetkom 2023. roguHe. Pagum
nobosbliatba Mopecke AuCLMNAWHE U ybp3arba
obpage nospahaja MAB, MuHucTapcTBO PpUHaAHCK]a
he pasmoTputn moryhHocTm 3a omoryhaBare
npuctyna Mopeckoj ynpasu cuctemy e-dbaktypa, y
CKnagy ca mehyHapoAHO npusHatom [o6pom
npakcom. 3aBpLueHa je HabaBKa HOBOT
KOMepLuMjanHor codTBEPCKOr CUCTEMA Y OKBUpY
npojekta mogepHusaumje Nopecke ynpase Koju ce
cnpoBoan y3 noapluky CeeTcke baHKe. Pag cuctema
buhe noaprKaH HOBMM MHPOPMALMOHMM CUCTEMOM
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3a ynpas/batbe /by ACKMM PeCcypcrma, Ynje ce noyeTak
yBohera ouveKyje on oktobpa 2025. roanHe, Kao u
CUCTEMMMA 33 yNpaB/bakbe JOKYMEHTUMA U aPXUBOM.
KoHTMHYyanHo ce paau Ha npahewy u aHanausu MAB
jasa 1 jasa nopesa Ha fo6UT, rae ce TPEHYTHO BpLWMK
aHanM3a HegocTaTaka y nofauuma v npunarohasare
aHaNUTMYKMX anata. [penvmuHapHu pesyntatu
cyrepuuwy aa je MNAB ja3 3HaTHO CMakEH Yy O4HOCY Ha
2018. roanHy. MNopecka ynpasa objaB/byje cnuckose
HajBehux Nnopeckux Ay*KHWKa, ogHOCHO obaBeluTerbe
0 M3HOCY MOPECKOr Ayra NopecknMx ob6Be3HMKa 4uju
ayr npesasunasn 20 muanoHa gmMHapa U Hactasuhe
ca 0BOM Npakcom bap jegHom roguiurbe. YcBajatbem
3akoHa o0 yTBphMBakby Mopekna WMMOBUHE MU
nocebHom nopesy wu ob6pasoBatbemM nocebHe
opraHusaumoHe  jeguHuue  lNopecke  ynpase,
CTBOPU/AN Cy Ce YCAOBM 33 YHAKPCHY aHanusy
MMOBMHE W nNpuxoda /vua, a MpBU CAyYajeBu
peBu3nje Cy 3aBpLIEHM TOKOM MpowJ/e TroAuHe.
HactaBuhe ce ca jayarbem OBe oOpraHu3auuoHe
jeanHuue. PelaBatbe KagpoBCKMX npobnema vy
Mopeckoj ynpasu Cpbuje npeactaB/ba XMTaH M BarKaH
3apaTak. [lopecka ynpaBa ce cyo4aBa ca OA/IMBOM
3anocneHunx 360r neHsMoHucartba M noTpebom pAa
npunpemu Kagap 3a Hosu UT cuctem. Y TOKy cy
aKTMBHOCTM 3a noBeharwe 6poja 3anocneHux y
Mopeckoj ynpasu, yk/bydyjyhu jaBHe Kamnarbe w
3HayajHo Behum KBOTama 3a 2025. roauHy v Buwe
NOKPEeHYTUX KOHKypca. MNopep, Tora, aHanm3upajy ce
npoueaype 3anoLu/baBaka M N3a30BM y TOM NpoLecy,
KaKo 6y ce fOHEeNM cpefHOpPOYHM NNaHOBM 3a bosbe
ynpasJsbarbe Kagposuma ao 2028. rogmHe.

Mobosbliatbe  KBaNUTETa U TPAHCMAPEHTHOCTU
CTAaTUCTUKE ApP’KaBHUX GUHAHCKMja BpWK Ce Kpo3
yHanpeherwe cBeobyxsaTHe, MpaBOBpPeEMEHEe MU
ayTOMATCKe pasmeHe nogaTaka uamehy HagnerkHux
WMHCTUTYLMja — Penybanykor 3aBoa 3a CTAaTUCTUKY,
HapogaHe 6aHke Cpbuje u MuHucTapcTBa PUHaHcwja,
y cknagy ca Cnopasymom o capagrbu y obnactu
CTAaTUCTUKE HALMOHAMIHMUX payyHa CEKTopa AprKaBe U
C HOM MOBe3aHMX CTaTucTuKa. Y anpuay 2018.
roanHe Penybanukum 3aBof 3a CTaTUCTUKY je 06jaBuno
JIUCTY MHCTUTYLM]A KOje YMHE CEKTOpP AprKaBe, Kao 1
ocTane cekTope, y ckaagy ca EBPONCKMM cucTeMOM
HaUMOHaNHUX U pernoHanHux padyHa (ESA 2010),
CucTteMoM  HauuMoHanHMX padvyHa (SNA 2008) u
Mpupy4yHUKom o aeduunTy U Oyry CeKTopa ApKase,
Koja je ypaheHa y capafrbu ca HapogHom 6aHKOM
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Cpbuje n MuHucTapctBoMm ¢MHaHCKja. Ynpasa 3a
jaBHUM ayr og cpeamHe 2021. TpomeceyHo objaBbyje
nogatke O MACTPULLKOM [Ayry, Koju wu3spahyje
HapogaHa 6aHKa Cpbuje y cknagy ca ESA 2010. VY Toky
je npojekaT y capagrm ca MM® Koju nma 3a umsb aa
ce y OKBMpy YnpaBe 3a Tpe3op, Kao LeHTpasHor
MHPOPMALMOHOT cucTema W cBeobyxsaTHe 6ase
nogataka u3rpagu cucrem kKoju he omoryhutu
NPUKYN/bakbe U KOHCONMAALUM]Y NoaaTaKka 3a CEKTOP
Op¥KaBe KaKo No HALMOHAJIHOj METOA0/I0TUjU TaKo U
no metogonornju GFSM 2014, yk/by4yjyhu n meceyHo
M3BelTaBakbe O jaBHOM [Ayry, KpoO3 MoCTeneHo
yBohere WHCTUTYUMja y reroB obyxsaT. Op ose
roguHe cucteMom cy obyxsaheHu CBU UHOMPEKTHM
OYLIETCKM  KOPUCHULM, OCUM  YHUBEP3UTETCKUX
yCTaHOBa, a Yy HapefHOM nepuoay ce o4ekyje
YK/bYUMBatbe CBUX PENeBaAHTHUX BaHOYLIETCKUX
KOPUCHMKA W jaBHMX npegyseha Koja npunagajy
cekTopy Aprkase. OBo he 6utn npaheHo n meceyHnm
M3BeWTaBakbeM W MNpojeKunjama 3aCHOBAHUM Ha
HoBoM o6yxBaTy, a umahe yTuuaja M Ha QJabe
ycknahuearbe avmuta peduHucaHux dUCKanHUM
NpPaBuAMMA KpPO3 M3MeHe Yy 3aKOoHy O OyLeTcKom
cucTemy, Kako 6u cee 6MI0 CnNpemHo 3a ByLIeTCKu
umknyc 3a 2027. roanHy. Op maja 2009. roguHe
Penybnuka Cpbuja je uynaH onwTter cuctema 3a
ancemuHaumjy (poctaBsbarbe) nopaTaka (General
Data Dissemination System — GDDS) MehyHapogHor
MOHeTapHor ¢oHZa, OAHOCHO YsaH MpoWMpPeHOr
ornwTer cuctema gucemuHaumje nogataka (Enhanced
General Data Dissemination System — y pa/bem
Tekcty: e-GDDS) og 2015. roanHe. Cuctem e-GDDS
3aMeHMo je u Hacnegno GDDS, Te npeactas/ba
CTPYKTYPUpPaAHM  CUCTEM  KOjU MMa 33 Uu/b
yHanpehere KBasnvTeTa M AMCeMMHAUMje nogaTaKa
n3 obnactu EKOHOMCKe, dUHaHCKjcKe n
coumomemorpadCcke CTAaTUCTUKE [Ap)KaBa 4YnaHULA
MehyHapoaHor moHeTapHor d¢oHza. Y capagmbu
Penybaunykor 3aBoza 3a cTaTUCTMKY, HapoaHe 6aHke
Cpbuje, MwuHuctapctea ¢uHaHcuja M beorpaacke
bep3e, y okBupy e-GDDS, nspaheHa je HauMoHanHa
CTpaHMLa cymapHux nogataka (National Summary
Data Page — NSDP) 3a Penybnuky Cpbujy, Koja je
noctas/beHa Ha Beb-cajty Penybnuukor 3aBopa 3a
CTaTUCTMKY. CTpaHMLa NpMMetbyje CTaHA4apAM30BaHU
cMcTeM 33 pa3meHy noJaTaka M MeTanogartaka
(Statistical Data and Metadata Exchange — SDMX) y
HacTojakby [a CAYKM Kao jegUMHCTBEHO CpeacTBO
nyb6/nMKoBakba 33 [/laBHE MAKPOEKOHOMCKE MU
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dUHaHCcHjcKe nogaTke Penybnuke Cpbuije.
Penyb6anyku 3aBof, 3@ CTAaTUCTMKY je TOKOM npoLusie
rogvHe W3BpWWO BeNMKY (BeHYMapK) pesusujy
HaLMOHANHUX payvyHa, TOKOM Koje cy, u3amehy
ocTanor, UMnNIeMeHTUpaHa MeTO40/10LLKa
yHanpehera akymy/ivMpaHa TOKOM nepuofa HaKoH
2019. roaMHe y 0671aCTU  MAKPOEKOHOMCKUX
CTAaTUCTMKA M HauuoHanHux padyHa. P3C wn HBC
33jefHO pafie Ha cacTaB/batby OUHAHCUICKUX U

HedUHAHCUjCKMX payvyHa CEKTopa AprKaBe y CKnaay ca
GFSM 2014, ca unmwem aa oa 2026. roanHe NoYHy ca
OOCTaB/bakbeM nogataka MM® wn  Espocrary.
Mmajyhu y Buay ocTBapeH Hanpenak y nornegy
HaUMOHANHUX payyHa W KBanuTeTa QuUCKanHe
cTaTUCTUKe 6uhe pasmoTpeHo anauumparbe 3a
cneumjanHn cucTeM gucemmHaumje nogaTaka (Special
Data Dissemination Standard — SDDS).

5. ®UCKaNHU pU3nLU

MpeameT 1 3HaYekw e U3pasa

PurCKaNHM pU3NLM NPeaCcTaB/bajy U3T0XKEHOCT jaBHUX
buHaHcKHja oppeheHMM OKO/MHOCTMMA Koje Mmory
Npoy3poKoBaTU OACTyMarba Of,  NPOjeKTOBaHOr
duckanHor okeupa. [lo oactynakba moxe gohu y
NPUXoAMMa, pacxoamma, GUCKaNHOM pe3yaTaTy, Kao
My UMOBUHU 1 06aBe3amMa AprKaBe, y OAHOCY HA OHO
WTO je NJaHUPAHO M O4YeKMBaHO. Ha cnosbawtbe
pU3MKe, MONyT MPUPOAHMX KaTacTpoda uau
rnobanHux GuUHaHCUjCKMX Kpm3a, Bnasa He moske aa
ytnye, anm moryhe je peduHucatm  uM3nasHe
cTpaternje Koje 6w ybnaxune HUXOBO A€jCTBO
(ouyBatbe cTabUNHOCTM Y A06PUM BpeMeHUMa KaKo
6u y ycnoBuma peuecnje uam Kpuse OUCKanHa
NofMTMKa MMana npocTopa 3a afeKkBaTaH OAroBop,
ocuryparbe y cayyajy npupoaHux katactpoda v cn).
YHyTpaLtbm pusnum, 04HOCHO FMXO0BA
maTepujanusaumja nocneguua Ccy aKTUMBHOCTU Y
jaBHOM ceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HuMxoBe
peanusauuje  MOXe  yTMLATM  O4NyKama M
noauTMKama Bnage.

NaoeHTndumKaumja Hajsehux dMCKanHMX pu3nKa Koju
MOFYy YTULATM Ha ApXKaBHe GUHaHCUje y cpefrem
POKYy mMonasHa je Tauyka y b6osbem ynpas/bakby
duckanHum pusmumma. O ogpeheHum PuckanHum
pUsMLMMa NOCTOje AeTa/bHU NOAALLM U NaKO Ce MOXKe
naeHTMdmuKoBatM aJa M he UM ca  KOJIMKOM
BepoBaTHOhOM yTuUaTM Ha ¢uckanHe arperaTe y
cpenHem pokKy. 3a gpyre, Nak, He NOCToje J0BOJ/bHO
AeTa/bHM  nojaun, aaM U CaMO  HMUXOBO
naeHtTudmuKoBarbe noguke ceect o moryhHoctu gay
HapegHOM nepuoady QJoBeAy [0 OACTyNakba Of,
naaHMpaHor GUCKasHOT OKBUPA.

MuHuctapctBo ¢uHaHcuja mma Boaehy ynory vy
ynpas/bakby OUCKaNHUM pusnuMma. Kao K/bydyHa
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MHCTUTYLUMja 3@ CpefHOPOYHO MAKPOEKOHOMCKO U
durcKanHo nnaHupare, Gopmynaumjy n ynpassbatbe
byLetom, MUHUCTApCTBO GUHAHCMja MOpA MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctaB/bakby MHCTUTYLMOHANHE U
3aKOHCKe CTPYKType, Te Wu3rpagku KanauuTteTa
HEOMXOAHWUX 3a yrnpaB/batbe GUCKATTHUM PUSULUMA.
Pesyntat oBMX aKTMBHOCTM Tpebano 6u pa byae
naeHTUdUKALMja 1 NPOLLEHA PU3KKa, Te Npeasiarakbe
M31a3HUX cTpaTernja, kKao nomoh Bnagu y ovysaky
CTabUIHOCTU jaBHUX PUHAHCHK]a, WITO je K/bYYHWU LUu/b
dvCKanHe noAuTMKe U jedaH 04, OCHOBHWX
npeaycsioBa 3a AMHAMUYHWUU NPUBPESHU PaCT.

Y ummpy cnposohera HaBegeHor npoueca npahera
dUCKaNHUX pusKuKa, y OKTobpy 2021. roguHe,
yCBOjeHa je JegMHCTBEHA MeTO[0/0rMja, Koja je
npunpem/beHa y3 nomoh CBeTcke 6aHKe, Koja
obyxBaTa YeTUPU OCHOBHE MeToL0/10T1je U TO:

1) Metogonorvjy 3a npaherbe GUCKaNHUX pu3MKa
KOju npou3unase U3 MOCAOBarba  APXKABHUX
npeayseha;

2) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaNHUX pMU3MKa NO
byyer Penybnuke Cpbuje Koju npousunase wus
BplWera  HAA/NEeKHOCTM  jeAMHMLA  JIOKasHe
camoynpase;

3) MeTtogonorujy 3a npaherbe GUCKaNHUX PU3KKa MO
OCHOBY CYACKMX MOCTyNaKa;

4) Metoponorvjy 3a npahere GpUCKaNHUX pU3MKa
KOju ce jaB/bajy Kao nocneauua enemeHTapHUX
Henorozaa.

FnasHu pUCKanHU pUsnLMU

Tokom jecennm 2021. roguHe pgecuam cy ce
nopemehaju Ha eHepreTcKoOM TPXUWITY Yy CBETY.
Kpusa y eHepreTckom CeKTopy ce HajoBe3ana Ha
Kpu3y wu3asBaHy naHgemmjom COVID-19. 36or
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nosehaHe Tpa)Ktbe Y3pOKOBAHE MOCTMAaHAEMM|CKUM
pa3BojeM eKOHOMMje U npobnema y cHabaesamby,
OZLHOCHO HeZl0BOJ/bHE MOHYAE U HEA0BOJ/bHUX 3a/1MXa,
LeHe MpUpOAHOr raca cy [AOCTUIEe UCTOPUjcKe
Makcumyme. OBO je MOACTAKAO TpaXKky 3a OCTa MM
eHepreHTMMa, uuje cy LeHe W3y3eTHO mnopacne.
BucoKke ueHe ocTanux eHepreHaTa, a y Esponu wm
CMatbeHa MPOU3BOAHA W3 eNeKTpaHa Ha BeTap U
BUCOKe LieHe f03Bosa 3a emucujy CO2 pgosene cy oo
pacTa LUeHa eflekTpuyHe eHepruje, Takohe po
NCTOPMjCKMX MaKCUMYyMa.

EHepreTcka Kpusa HeusbeHO ce npenuna M Ha
Penybnuky Cpbujy, a Hajsuwe cy noroheHa
eHepreTcKka npeayseha, NpeTexXHo
,Enektponpuepena Cpbuje” ag n N ,Cpbujarac”.

,Enektponpuspegsa Cpbuje“ ag je TokOoM 2024,
roguMHe ocTBapuia HeTo fobuTtak y msHocy og 24,4
MApA  AuHapa. Y 2024. roguvHM  OpywTBO je
peanu3oBano 3HayajHe MHBECTUUMje Yy eHepreTcku
CEKTOp, NoYeo je Aa paan HosousrpaheHu 670K B3 y
TepmoenektpaHu ,Koctonau”, umme je nosehaHa
YKYMHa CcHara npou3BOAHWMX KanauuTeTa, LWTO
npeacTaB/ba [OAATHY CUrypHoCT 3a
eneKkTpoeHepreTcku cektop Penybanke Cpbuje.
Takohe, y MNpPeTxo4HOj TOAMHM 3aBPLUEHO je U
nywTeHO y paf MoCTpojere 3a OACYMMNopaBake Yy
TEHT A, KOje AOMPUHOCK CMakbery emucuje cymnop-
AMOKcMAa 1 ycknahuBarbe ca eBponckum n gomahum
eKOJIOWKMM  CTaHAapAMMa, HacTaB/beHa je M
n3rpagHa UCTor TakBor noctpojerba y TEHT b.

,Enektponpuspena Cpbuje” ag je y 2024. roanHm
ycBojuna lMnaH  TpaHchopmaumje, Kojum  cy
aedvHUCaHe NpOMeHe OpraHM3auMoHe CTPYKType m
yHanpehera onepatmBHUX M GUHAHCU]CKMX NpoLeca.

Mako cy Hanpas/be€HWM TMO3UTUBHM Momauu vy
noc/iioBakby, MMaBHM M3a30B 3a HapeaHW Nepuoj, je
HacTaBaK 3anoyeTtux pedpopmu, Kao M eHepreTcka
TpaH3uumja Koja he omoryhuty nocteneH npenasak
Ha cse Behy npousBoaky eHepruje n3 06HOBBUBUX
M3BoOpa, a WTo he cBakako 3axTeBaTh GUHAHCUjCKY
KOHCO/IMAALMjy 1 3HaYajHa MHBECTULMOHA yarakba.

BaKHy ynory 3a eHepreTcKy cTabuaHoOCT Mma u apyro
npeaysehe u3 obnactm enekTpoeHepreTuke —
,Enektpoguctpmnbyunja Cpbuje” poo (EAC), Koju og,
2021. roguHe nocayje camocTtanHo (ao 2021. rognHe
y cactaBy EMNCaga). Y 2024. roanHN, OCHOBHM NpUXoam
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o4, MpexapuHe EAC Hucy 6uam  poBos/bHWM  3a
OfpXKMBO  nocnoBakbe. OcTBapeHM  MOCNOBHMU
npuxoau HUCY 6UNM JOBOJ/BHU A3 NMOKPWUjY aKTyenHU
HMBO MOCNOBHMX pPacxoja, WTO je nocsieamua pacta
TPOLUKOBA y3 HENpOMer-eH HMBO Tapuda 3a npucTyn
n Kopuwhere aucTpnbytmsHor cuctema. EAC je
2024. roamHy 3aBpWMO ca HeTo rybutkom og 6,9
MApa avHapa. Mako ce EAC cycpeTtao ca 6pojHum
M3a30BMMa Yy MPETXOAHOM nepuogy, MNO3UTMBAH
acrmeKkT y MNOC/MOBaky MNpeAacTaB/bajy  3HayajHa
MHBECTUUMOHA ynarawa. Tokom 2024. ropuHe
OKOHUYaH je npojeKkaTt PekoHCcTpyKLMja AUCTPUBYTUBHE
MpeXKe KOjum je 3amemeHO npeko 34 xumwage
OpBeHux b6aHaepa 6eToHCKUM, cnpoBoheH y ckaony
MOJEepHU3aLMje HUCKOHAMOHCKe mpexke. Y OKBUpy
npojekta ,,lNameTtHa 6pojuna", oo caga je yrpaheHo
oKo 600.000 nameTHMx bBpojuna M nnaHWpaHa je
yrpagka [AOAAaTHUX MNaMeTHMX Opojuna Koja ce
¢durHacupa mn3 kpeamta EBRD u EIB. Takohe, HacTaB/ba
ce ca npojekTom AyTomaTtusaumja cpefreHanoHcKe
ONCTPUBYTUBHE MpPEKE KOju ce peannsyje y capasrbu
ca KomnaHujom Schneider Electric. MpetxoaHo
HaBeAEeHW WHBECTULMOHM nNpojekTn yTuuahe Ha
pewaBate jegHOr 0f, T[NAaBHUX  CTPYKTYPHUX
npobnema EAC Kojuma he ce 3HayajHO yHanpeauTm
ANCTpUOYTMBHA MpeXka, M MNOoCAeAMYHO CMakbUTK
rybuum Ha mpexu. Penybnmka Cpbuja npenosHana je
M3a30Be KOjW Ce Hasiase npes OBMM MPUBPEAHVM
cybjektom 1 3a 2025. rogmMHy naaHMpaH je HacTaBakK
nogpluKke y suay obesbehera rapaHumja y MsHocy 4o
18,2 mnpa anHapa.

Ycnen HenoBO/bHUX TPKULLIHUX KpeTarkba TOkom 2021.
n 2022. roguHe W  QUHaAHCUjcKe no3uuuje
anctpubyTtepa npupoaHor raca JM ,Cpbujarac”,
Penybnuka Cpbuja je y npetxogHom nepuoay
yyecTBoBana y ¢UHaHcuparby HabaBKe pesepBHUX
KO/IMYMHA raca, Kao U y cyPuHaHCupary pefoBHUX
HabaBKu. MMPOaAKTUBHMM pexMmoM paga of 2022.
roguHe obesbeheHM cy [A0AATHU  CKAAAULIHM
KanauuTeTu 3a NnpupoaHn rac y Mahapckoj, ogakne cy
ce yCKNaauwTeHe KOIMYMHE NOBPEMEHO MoBaayuie
M Y 3MMCKOj ce3oHn 2023/2024. roamHe, a npeocrtane
KonnumHe omoryhune cy [oAatHy — CUTypHOCT
cHabaeBarba TPXKMLWITA TOKOM 3MMCKE Ce30He
2024/2025. roanHe. Kopekuuja npogajHe LeHe raca
nocnegru Nyt je BplweHa Kpajem 2023. roanHe. Y
2024. roguMHM  HacTaB/beHe Cy aKTUMBHOCTM Ha
M3rpagruM racosoga Ha Teputopuju Penybauke
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Cpbuje n cTBapary ycnosa 3a ausepcuduKaumjy
npaBala cHabaeBarba, aAEKBATHY  racoBOAHY
MHOPACTPYKTypy u byayhe curypHo cHabaesare
notpowaya npupogHum racom. Y 2025. roaunHu
HaCTaB/bajy ce MHBECTULMOHA y/arakba, npe ceera y
AenaTHOCTMMa TpaHcnopTa W guctpubyumju raca,
OAHOCHO HAcTaBaK pa3Boja AUCTPUOYTUBHE MpeKe U
jauyarbe TPAHCMOPTHUX KamauuTeTa racosBoga Yy
Peny6aunum Cpbuju.

KenesHMYKM CeKTop MMa BaXKHy YOy Y OKBUpY
MHPPACTPYKTYPHE M €KOHOMCKE MOJIUTUKE ApXKaBe,
npeacras/bajyhn nctoBpemeHo BeIMKU MoTeHuujan
3a pasBoj, aAM W u3a3oB y nornegy ¢uckanHe
oApKMBOCTU. KenesHuuka npegyseha y Cpbuju cy
KOPUCHULM ApKaBHUX CcybBeHLUMja Kako 3a Tekyhe
nocsioBakbe TaKO W 3a KanuTasHe WHBecTUUuje.
Benukn WHPPaCTpyKTYpHM MNpPOjEKTM Kao LWTo cy
MOZepHU3aLumja npyra M HabaBKa HOBMX BO30BaQ,
MMajy 3Ha4yajaH YyTMUA] Ha jaBHe WHBecTUUMje wn
OYropoyHy GUCKaIHY 04PXKUBOCT, @ GUHAHCUPAjy ce
npe csera Kpo3 mehyHapogHe 3ajmose. Mako oBwu
NpojekT nHuUUMjanHo nosehasajy jaBHYy NMOTPOLIKLY,
OHM MOry [JONpUHETU [AYropoOYHOM EKOHOMCKOM
pacTty U cmatbery emucuje CO..

EHepreTcka Kpu3a y CBeTy M3a3Bana je 3HayajHe
nopemehaje Ha TPXWULWTY eHepreHaTa U OCHOBHMX
CMPOBMHA, LWTO je yTMuano M Ha npeayseha 3a
M3rpagtby M oapikaBarbe nyTHe MHbpacTpyktype JI
,Nytesun Cpbuje” n ,Kopmuaopu Cpbuje" aoo. NMopact
LeHa eHepreHata MW rpaheBUMHCKOr MaTepwujana
fosoan o noseharba TPOLWIKOBA OfpKaBaka U
usrpagre nytHe mHodpacTpyktype, 36or yera je JMN
,MyTesun Cpbuje” ouereHo Kao cybjeKkT ca BUCOKMM
duckanHum  pusmkom. [oTpebHa cy p[opaTtHa
ynaraka y MoJepHu3aumjy u pas3Boj caobpahajHe
MpeXKe Kako bu ce oapKao Keanutet u besbegHocT
nytesa. MctoBpemeHO, pacT TPOLIKOBa ycayra W
CMPOBMHA  yTMye Ha nosehatbe  nyTapuHa.
®PUHaHCKjCKM OKBUP 33 Pa3BOj NyTHe MHOPACTPYKType
Penybnuke Cpbuje y nepuoay 2024-2025. rogmHe
npeasuha HacTaBak  yfarakba Y  K/bYuHy
MHPPACTPYKTYpYy, ca GOKYyCOM Ha ofprKaBarbe W
npolwuper-e ayTonyTesa u rnaBHmx caobpahajHuua.

CnnyHa cuTyaumja je u Kog , Kopugopu Cpbuje" goo
KOjU MMajy K/bydHY YyAnory y pas3Bojy MyTHe
MHOPACTPYKType, anu npeacTaB/bajy M 3Ha4ajaH

43aKoH o jasHom ayry (,Cnyx6eHu rnacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09,
78/11, 68/15, 95/18, 91/19 1 149/20).
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n3BOp OUCKaNHUX PU3MKa YyCiend 3aBUCHOCTU Of
[APXKaBHUX cpeacTaBa.

[p>KaBHe rapaHuuje

lapaHumje u3gaTe of CTpaHe Ap)KaBe YTUYY Ha
BWCMHY jaBHOr Ayra, aau M Ha BUCUHY aeduuumTta,
YKOJIMKO OTN/AATy MO KpeauTy YMecTo npBO6MTHOr
OYXHUKA npey3ame Aprkasa. M3pgate rapaHumje cy
npema aeduHnumnju ogpeheHoj 3aKoHOM O jaBHOM
ayry* neo MHAMpeKTHUX o6aBesa 1 y YKyNHOM U3HOCY
ce yK/byyyjy y jaBHu ayr. Ha gaH 31. maprta 2025.
roAvHe yKyMHO CTakbe jaBHOr Ayra y CEKTOpY ApKaBe
n3Hocmao je 4.604,5 mnpa avHapa, wWto YynuHn 44,6%
BAM°, og uera aupeKkTHe obasese ymHe 4.368,0 mapa,
OnHapa (42,3% BAM), nHampekTHe obasese 209,8
MmAp4, avHapa (2,0% BAMM) u HerapaHTOBaHW ocCTanu
Oyr CeKkTopa ap:kase 26,7 mnpa auHapa (0,3% b6A4MN).
OrpaHuyera nNoOCTaB/beHa Ha UM3ZaBakbe HOBWUX
rapaHumja y nocnegtux 10 roguHa pgana cy
pesynTaTe, Te ce yyewhe WHOMPEKTHUX obasesa y
YKYMHOM jaBHOM [Ayry CMakbUBaJi0o U3 TOAUHE Y
roauHy. MHanpekTHe obaBese (M3gaTe rapaHumje og
cTpaHe Penybaunke Cpbuje) cy yuectsosane ca 9,5% y
Oyry CeKTopa AprKkase Ha Kpajy 2015. roanHe, JOK cy
Ha Kpajy 2024. roauHe oHe YnHune 4,7% pyra cekropa
apase. Ha pan 31, maprta 2025. roauHe,
MHOMPEKTHe obaBese cy yyecTBoBase ca 4,6% y ayry
CEeKTopa AprKasge.

Yuyewhe MHAMPEKTHOr Ayra y Ayry CeKTopa Ap’Kase
(y %)
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Kaga aHann3mMpamo CTpyKTypy rapaHToBaHOr Ayra no
KOpPMCHULMMA, yoyaBamo Aa je soaehy ynory y 2024,
n 2025. roguHmn npeysena ,Enektponpuspesa
Cpbuje“ ag. Y 2022. 1 2023. roanHN Ha NPBOM MeCTY
no BWCUMHWM rapaHToBaHor ayra 6uno je JM
,Cpbujarac”. Yuewhe ,Enektponpuspena Cpbuje” ag

5 Mpouerenn BAMN 3a 2025. roauHy je 10.329,2 mapa AuHapa
(MuHucTapcteo duHaHcuja)
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Y YKYNHUM MHANPEKTHUM obasesama je 37,0% (77,6
MAPA AuHapa), gok JMN ,Cpbujarac” unuu 28,5% (59,7

MmApa avHapa) a Ji ,Nytesu Cpbuje” 9,2% (19,3 mapa,

AnHapa).

Tabena 13. Ctarbe rapaHTOBaHOr Ayra Mo KOPUCHULMMA, MAPA AUHApa

KopucHuk 2021 2022 2023 2024 31.3.2025
"Enektponpuepena Cpbuje" ag 42,7 40,6 58,5 81,9 77,6
JN "Cp6bujarac" 27,7 55,1 79,1 58,0 59,7
enesHuuka npegyseha 36MpHo 31,7 31,2 26,3 25,6 24,8
JN "MyTteBn Cpbuje" 30,0 26,5 23,0 20,5 19,3
JeguHuLe NoKanHe BNacTu (rpagoBum M ONWTUHE) 21,1 19,2 17,3 15,4 15,2
OcTtann 9,2 8,8 8,6 13,0 13,1
YKynHo: 162,5 181,4 212,8 214,4 209,8
M3Bop: MuHUCTapcTBO PUHaAHCH]a
Ctartbe rapaHTOBaHOr Ayra Kopg KenesHUYkux AKo nocmatpamo cTakbe agyra obesbeheHor
npeayseha (,ene3Hnue Cpbunje” ag, OPXaBHMM rapaHuMjama npema KpeauTopuma, Ha
SMHObpacTpyKTypa )enesHuue Cpbunje” ag, a4aH 31. mapTa 2025. roanHe, Hajseha U310XKEHOCT je

,CpbujaBos” ag u ,Cpbuja Kapro” aa) je 3HauyajHO
dnykTynpano og 2020. roanHe na ceBe A0 gaHac. Y
2020. n 2021. rognHu ,HenesHuue Cpbuje” apg cy
Bogehy nosvuMjy no OcCHoBy
rapaHToBaHOr Aayra, Aok je opn 2022. roguvHe Ty
nosuuunjy  npeyseno npeaysehe
,CpbujaBos” ag 36or kKpeanta EBRD uuja je HameHa
HabaBKa BO3HWMX CpeacTaBa M PEKOHCTPYKUMja U
MoZepHU3aLUmja permoHanHmx genoa.

nmane CTatba

XenesHn4ko

npema nocnoBHMM 6aHKama  (yHyTpawrK U
cnosballkbu ayr) y usHocy oa 80,2 mapa, AMHapa Uam
38,2% YKYNHUX WHOMPEKTHUX obaBesa u EBRD vy
u3Hocy oga 55,3 mnpa AavHapa (26,4%),

obasese npema EIB og 40,9 mnpga avHapa (19,5%),

3aTUMm

Hemaukoj pasBojHoj 6aHuu oa 21,9 mnppg AuHapa
(10,4%) wn JanaHckoj areHumju 3a mehyHapoaHy
capagmy o4 8,9 mapa auHapa (4,2%).

Tab6ena 14: Ctarbe rapaHTOBaHOr Ayra No Kpegutopuma, MApAa AvMHapa

Kpeputopu 2021 2022 2023 2024 31.3.2025.
Kpeguntn nocnosHmx baHaka 30,8 58,2 82,8 78,3 80,2
EBponcka 6aHKa 3a 06HoBy 1 pa3Boj (EBRD) 40,1 39,4 54,6 60,1 55,3
EBponcKka uHBecTUUmMOHa 6aHKa (EIB) 59,7 53,5 47,9 42,5 40,9
Hemauka pa3BojHa H6aHKa 7,9 9,3 10,5 21,8 21,9
JanaHcka areHumja 3a mehyHapoaHy capaatby 16,0 17,1 13,7 8,8 8,9
Octanun 8,0 4,0 3,3 2,8 2,5
YKynHo: 162,5 181,4 212,8 214,4 209,8

M3Bop: MuHUcTapcTBO puHaHCH]a

[NaBHMLA@ NO OCHOBY TrapaHTOBAaHUX KpeauTa,
cepsucupaHa u3 byueta Penybanke Cpbuje y 2024.
roguHu umsHocuna je 30,4 mapa guHapa (2023.
roguHa 27,2 mnapa AuHapa), oa 4yera 27,9 mnpa,
OWHapa yTude Ha pgeduumt. PayyHoBOACTBEHA
meTtogonormja, go 2014. rogunHe, Huje y pacxoge
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YK/byumnBana oTnaaTe no oCHOBY rapaHumja. Og 2014.
rogMHe Oe0 OBMX Pacxoa je YK/byyeH Yy pacxone
byuerta. HesaBucHo oa bylLeTckor "
payYyHOBO/ACTBEHOT NPMKa3a, Ayr KOju yMeCTO riaBHor
Oy*HUKa nnaha aprkaBa nosehaBa yKynHe noTpebe
33 3a4y*KNBAHbEM.
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YKynHa oTnnaTta no oCHOBY rapaHumja cepsucupaHmx us 6yyera Penybnuke Cpbuje, mapa auHapa
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B YKynHa oTn/iaTa no oCHOBY rapaHuumja (rnaBHuLa + Kamata)

B OTnnata rapaHumja (rnaBHULA) yK/bydeHa y pacxoge (yTuue Ha aeduumt)

NHOMPEKTHW Ayr, Te yK/byumBarbe Aena oTnnaTa no
OCHOBY rapaHuuja y byyetcke pacxoze, u nosehate
fednumta no Tom ocHosy, nosehanu cy ceect o
pactyhum duUCKaNHUM pU3MLMMa KOju Mpounsniase
no OCHOBY M34aTux rapaHumja. Ctora cy npeaysete
aKTMBHOCTM KOje OrpaHuWyaBajy M3paBatbe HOBUX
rapaHumja. WM3ameHama 3aKOHa O jaBHOM 4yry
Peny6vka Cpbuja morke AaTv rapaHumje caMo aKko ce
cpeacTBMMa KpeguTta 3a KOju ce pfaje rapaHumja
buHaHCUpajy  KanuTanHa  ynaraka
lapaHuMja p[pKaBe He MOXe ce f[aTtu ako ce
CpeAcTBMMA KpeanTa duHaHcupa Tekyhe nocnosarbe
OZLHOCHO /IMKBUAHOCT Ay*KHMKa. M3meHama 3akoHa o
doHay 3a passoj Penybaunke Cpbuje oHemoryheHo je
[Ja/be faBakbe KOHTparapaHumja 3a rapaHumje nsgarte
oz cTpaHe ®oHAa 3a pa3Boj Penybavke Cpbuje.

AYXHUKa.

Mopes orpaHuWyerba Yy WM34aBakby  APXKABHUX
rapaHumja K/byYyHU KOPaK Yy CMatberby M OTKNakbakby
bUCKaNHUX pM3MKa NO OBOM OCHOBY je y pedopmu

ApXKaBHUX npeayseha, KOPUCHMKA rapaHuuja, Kako
61 6unm cnocobHuM aa otnnahyjy ceoje kpeaute. Behu
6poj npeayseha, Koja cy M Hajsehn KOPUCHULM
rapaHuuja, Hanase ce y NpoLecy pecTpyKTypupaa,
OAHOCHO crpoBoherba MaHOBa PEeCcTPYKTypuparba
ypaheHux y capagtu ca  mehyHapogHuUm
OUHAHCU|CKMM MHCTUTYLMjama.

3akoHOom o Oyuyety Penybnuke Cpbuje 3a 2025.
roAMHY NAaHWPAHO je n3aaBatbe rapaHumja HajBuLle
00 365 mapa avHapa. YnaHom 41. 3akoHa o byyety
Peny6auke Cpbuje omoryheHo je ga ce 061Mm n3gatmx
rapaHuvja noseha, pagu ouyBarba M jayarba
bUHaHCKjcKe  cTabUAHOCTM  WMAM  CrnpevyaBatba
HacTynaka WM OTKNakbakba Nnocieamua BaHpPeaHUX
OKOJIHOCTM KOje MOry A3 Yrpo3e »KMBOT U 34paB/be
JbyaW WY Oa Npoys3pokyjy wreTy Behux pasmepa, y
um3Hocy po 20 mapg AMHapa, a Ha npegnor
MWHUCTapCTBa HAaZIEXKHOT 33 NOC/0Be GUHAHCKja.

Tabena 15. NnaH nspgasara rapaHyuja y 2025. roamHu, mnapa guHapa

Oomahe n
KopucHuum Bpoj CTpane EBRD  EYPOOUMA Kfw Adg KYMHOMO
npojekata  NocC/l0BHe npeaysehuma
6aHKe
,, Enexktponpuspesa Cpbuje"
ag 5 265,3 7,9 3,5 276,7
Jn,,Cpbujarac" 2 31,9 31,9
,,Enektpoanctpmbyumja
Cpbuje" noo 2 6,4 11,7 18,2
,, TpaHcHaodTa" ag, 1 17,6 17,6
,,Cpbujasos" ag 2 4,9 10,6 15,5
,,Enektpomperka Cpbuje" ag 2 4,1 1,4 5,5
YKynHo no 6aHKama: 14 321,3 11,7 12,8 10,6 7,6 1,4 365,4

M3Bop: 3aKkoH o byueTty Penybanke Cpbuje 3a 2025. roamHy
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OA YKYNHO nNAaHMpaHux rapaHumja 3a 2025. roanHy,
3akoHOM je npegsuheHo aa ce ,Enektponpuspeam
Cpbuje” ap obesbene rapaHumje y usHocy go 276,7
MAPA AnHapa (75,7% yKynHo NiaHUpaHuUX rapaHumja)
33 NOAPLUKY MHBECTULMOHMM NPOjEKTUMA O, KOjUX CY
Haj3HaYajHUju: M3rpagka  camo-HanaHcMpaHux
CONMAPHUX enekTpaHa Kanauuteta 1 GW ca
batepujckum  cucTemMUMa 3a CKNagnwTeHe
eNeKkTpuyHe eHepruje (222,8 mnppg, guHapa), XEC
loprba OpuHa — XE Byk bjena (29,3 mapg avHapa),
M3rpagtba OUE n pesuTtanusaumja XE (13,2 mapg,
OWHapa) u apyru.

JN ,Cpbujarac” y 2025. roanHU NnaHMpa Aa HacTaBu
Ca VHBECTUUMOHMM ynaratbMma y AUCTPUOYTUBHY
MpEeXKy, TaKo [a je NNaHMPaHO n3faBakbe rapaHuuje
3a pa3Boj AUCTPUDYTUBHE MpeXKe, YK/bYUyjyhu mepHe
CTaHMLLE KAao M pexabuauntaumjy racoBogHor cuctema
M jayarbe TPAHCMNOPTHUX U CKAAAMLIHUX KanauuTeTa
racosoga y Penybavum Cpbuju, Kao M 3a racoBof,
Cpbuja — CeBepHa MakenoHuja, y YKYNHOM M3HOCY
31,9 mnpa guHapa (8,7% yKynmHO NaHUMpPaHUX
rapaHuuja).

,Enektpoguctpmnbyunja Cpbuje” goo y 2025. rognHm
NAaHMpa 3HayajHa WMHBECTULMOHA ynararba, Tako je
3akoHOM npeaBuheHO wM3AaBarbe rapaHumja Ao
usHoca opg 18,2 mnpg guHapa (5,0% yKynHo
NAaHMpaHUX rapaHuunja) 3a npojekTe YHanpehemwe
noysgaHoctn AEEC Ha EEO 11,7 mnpa auHapa u
YHanpehewe aAUCTpubYTUBHE Mpexe 6,4 Mapa
OnHapa.

CTpyKTypHe pepopme aprkaBHMX npeay3eha, hKUxoso
ocnocobsbaBarbe 3@ TPXKMUWIHY  yTaKMuULy U
bUHAHCKjCKY OAPMKMBOCT, C jeAHe CTpaHe, M

OrpaHMYeHo 1 L/baHO N3aaBakbe HOBUX rapaHLmja, C
apyre cTpaHe, ponpuHehe ymarberby UCKanHUX
pu3MKa MO OBOM OCHOBY W OAprKaBaky pacxofa y
NAaHUPAHUM, Tj. MPOjEKTOBAHMM OKBUPMMA Y
HapeaHOM CpefHOPOYHOM Nepuoay.

Dp»xaBHa npepyseha (4N)

Mocnosatbe ApKaBHUX npeayseha npeacras/ba
3HayvajaH U3BOpP GUCKANHUX PU3MKA, KAaKO Ha CTpaHu
OYyLIETCKMX MpUX0Za, TaKO M Ha CTpaHW pacxosa.
[OprkaBHa npeayseha ce y nocnoBaky Cyovasajy ca
6pojHUM npobnemmrma, of, HansiaTe MOTPAXKMBAHA,
4O  pefoBHOr  uM3MMpuBaka obaBe3a npema
noBepuoLMMa, APMKaBU U 3anocneHnma v cn. [lpkasa
Kao OCHMBAY M HUXOB jeAUHU BNACHMK je 0AroBOpHA
33 NOCNOBakb€ M HUXOB je HAjBaXKHWUjU OC/IOHAL, Y
cnyyajy HenuMkBuMAHOCTU. [OCTOjU HEKOIMKO KaHana
KpO3 Koje ce Mmory martepujannsoBaty OUCKanHu
pU3MLLM BE3aHM 33 MOC/I0Bakbe ApXKaBHMX Npeay3eha.
Hajsehu, annm He W jeAWHW pPU3KK, Cy Op’KaBHe
rapaHuuje gate 3a Kpeaute ApKaBHWX npegyseha.
OppuBOCT, eduKacHOCT U npoduTabunHoct
ApXKaBHMX npeayseha yTuuy Ha npuxone 6yuerta,
OAHOCHO Ha M3HOC #06uTu Kojy ynnahyjy y byuer.
KBanuteT npoussoga M ycayra Koje obe3behyjy
Op»kaBHa npeay3eha yTnyy Ha eduKacHoOCT w
NPodUTabUAHOCT NPUBATHOr CEKTOPa M Y KPajOj
MHCTaHLM Ha HMBO Nopesa Koju ynaahyjy y byuer.

Y MwuHuctapctey ¢uHaHcuja npatm ce pag 36
cTpaTelwkmx npeayseha Koja cy y BehWHCKOM
BfacHMwTBy PC UM Koja npeacTas/bajy 3HayajaH
cermeHT cpricke npuspege. OBa npegyseha cy Ha
Kpajy 2024. roguHe 3anolwsbaBana oKo 66 xu/baga
Jbyan.

Tabena 16. Npernepg, Hajsehux npegyseha no ocHoBY OCTBapeHUX YKYMHUX NPUX0Aa Ha Kpajy 2024. roguHe,

MApA AMHapa
JaBHa npegyseha CeKkTtop bpoj Ykynkin Ykynkin Heto
3anoCcNeHMX MNpUXOAM  pacxoau  pesyntat

"Enektponpuepena Cpbuje" ag EHepreTuka 19.203 458,3 426,5 24,4
JaBHo npepysehe "Cpbujarac” EHepreTuka 935 190,8 176,5 8,4
"EnekTtpoguctpmbyumja Cpbuje" 8.552 108,7 116,4 6,9
[oo EHepreTuka

JaBHo npepgysehe "MyTtesn Cpbuje" IpaheBnHapcTBO 2.221 60,3 71,7 -11,4
"Enektpompeska Cpbuje" ag EHepreTuka 1.557 43,1 38,8 3,5
JaBHo npepysehe "MowTa Cpbuje" Caobpahaj 1 cknaguwrere 14.032 36,4 34,0 2,1

63



duckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

JaBHa npegyseha CeKrop

Bpoj YKYnHu YKYnHu Heto
3aMoCNeHMX NpUXoAM  pacxogu  pesyartar

JaBHo npegysehe "JyroumnopT-

canp" Ha Mano
"UHdpacTpyKTypa KenesHumue
Cpbuje" ag, Caobpahaj u cknaguwTere

"Cp6buja Kapro" ag,

JaBHo npepaysehe "Cpbujawyme oMBapCTBO

Octanux 26 npeayseha Ocrano

TproBnHa Ha BEAMKO U TProBuHa

Caobpahaj u cknaguwTere
Mosbonpuepesa, LWyMapcTeo,

357 23,4 22,2 0,4
5.705 19,5 24,0 -4,7
2.050 11,6 14,3 -2,7
3.061 11,1 10,9 0,2
8.424 44,5 46,8 -2,4

M3Bop: PuHaHCKjckM n3BewTaju 3a 2024. roamHy (AMP v jaBHa npeayseha)

[pkasHa npegyseha uuju pag ce npatm ca
cTaHoBMWTA  UCKANHMX  pu3MKa  nocayjy y
pPasIMYUTUM CeKTopuMa. AKO nocmaTpamo no 6pojy,
HajBMwe Ap*KaBHUX npeny3eha nocayje y obnactm
Typuama (HauMOHasHM napkoBuM) K caobpahaja
(kenesHnuka npegyseha). AKo ce nocmatpa ca
CTQHOBULITA YKYMHO OCTBApeHMX MpPUX0Za, Kao M
6poja 3anocneHunx, sogehy ynory uMmajy AprkasHa
npeayseha us cektopa eHepretuke. Y 2024. rognHu
npuxoau npepyseha U3 oBor cekTopa YMHUAM cy 79%
YKYMHUX Npuxoaa ceux 36 gpxaBHUx npeayseha.

Pe3yntatu nocnosama AprKaBHUX npeayseha

YKynHa MMOBMHA Ap)KaBHMX npeayseha Ha Kpajy
2024. rognHe n3Hocuna je 3.649 mappa AMHapa, U by
YMHW YINaBHOM CTaJIHA MMOBWHA KOja yyecTByje ca
87,4% c 063upom pa sBehunHa apkaBHUX npeayseha
nocnayje y KanuTta/sHO MHTEH3UBHUM rpaHama. YKynHe
obaBese o0b6yxBaTajy KpeauTe, obaBe3e npema
fobas/baunma n obasese no ApyrMm oCHOBaMa U OHe
Cy 3HayajHO nopacne y nepuogy msamehy 2021. wu
2022. rogmMHe, WTO je Yy CKAagy ca nojaBom

€HepreTCKMX LWOKOBa Ha TpxKuwTty. KpeguTHe
obaBese Ha Kpajy 2024. rogmHe nmane cy ydewhe og
37,0% y ykynHum obasesama npeayseha, ofHOCHO
37,1% Ha Kpajy npsor kBapTana 2025. rogmHe.

Tabena 17. FnaBHM GUHAHCUjCKU NOKa3aTe/byu
nocsioBaka ApXKaBHUX npegyseha, mapg guHapa

Q1
Onuc 2022 2023 2024 2025
YKynHa umosuHa 3.454 3.587 3.649 3.644
CTasHa UMOBMHA 2.936 3.074 3.190 3.203
O6pTHa UMOBMHA 513 507 459 438
YKYnHKU Kanutan 1.896 2.048 2.050 2.058
YKynHe ob6aBese 1.559 1.539 1.599 1.585
KpeautHe obaBese 650 596 592 588

MN3Bop: ®uHaHcujcku m3sewTaju (AMNP) 1 KBapTanHW M3BeLWTaj 3a
2025. rogmHy

YKynaH HeTo pesynTaT yTBpheH y mpBom KBapTany
2025. roguHe je pobutak y m3Hocy oa 10,2 mapn
OvHapa. Pesyntat Tekyhe rogauHe je npeuereH 3a
TpolwKose amopTusauuje JMN ,MyteBu Cpbuje”, jep
npeaysehe oBe TPOLWKOBE KHMKM TeK Ha Kpajy
rofivHe y LeNIoKynHOM M3HOCY 33 AaTy roAuHy.

Tabena 18. OcHOBHM NOKa3aTe/bM NOCAOBakba APXKaBHUX Nnpegy3eha Ha aaH 31.3.2025. roauHe,

y Mapa AuHapa

Onwuc 2022 2023 2024 Q1 2025

MNMocnoBHM Npuxoamn 905,2 1.018,5 971,6 271,3
MocnoBHM pacxoam 950,9 871,0 919,8 256,9
Tpowkosw 3apaga* 118,5 128,1 140,0 36,8
EBIT (nocnoBHM pe3ynTar) (45,7) 147,4 52,1 14,5
YKyNHU npuxoam 937,7 1.057,4 1.007,5 281,6
YKyNHW pacxoam 1.006,0 924,7 981,0 269,0
HeTo pe3synarar (68,8) 113,7 11,5 10,2
Bpoj JMN Koja cy octBapuna gobur 25 28 27 24
Bpoj JM Koja cy octBapuna ryburtak 11 8 9 12

* TpoluKOBYM 3apaja, HakHaZa 3apaja v OCTasIM JIMYHU PACXOam

M3Bop: PuHaHcKjcku n3BewTaju (AMP) n KBapTanHu nssewTaj 3a 2025. roguHy

HeTto pe3ynTaT Ha Kpajy 2024. roguHe je NO3UTUBAH U
m3Hocn 11,5 mapa pAguHapa, WTO npeacTas/ba
nobosblakbe y oaHocy Ha 2022. roavHy Kaga cy
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OpXaBHa npeayseha OGeneuna HeraTMBaH HeETO
pesynTtat. Heto pesyntat y 2023. roguHu Tpeba
NnocmMaTpaTh M3BOjEHO Y OAHOCY HA OCTaJie roOAMHE,
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umajyhu y Buay WCTOPUjCKM p[0OUTaK Koju je
octBapuna ,Enektponpuspena Cpbuje” ag y TOj
roguun (112,4 mnpa auHapa). Mpu aHanusuparby

KBapTa/IHMX oCTBaperba (GUHAHCMjCKMX MOKasaTtesba
notpebHo je ysetm y o63mp pa ogpeheH 6poj
npeayseha MMa CE30HCKY KOMMOHEHTY Y MOC/0BakbY.

Tabena 19. Npernep, kopucHuKa cyb6seHuuje (36 AM) n knxoso yyewhe y ykynHum pacxogmma 6yyera PC

FoauHe 2021 2022 2023 2024
Bpoj KopucHuKa cybseHumja (oa 36 JM) 25 25 27 27
WUcnnaheHe cybseHumje (mnpg PCO) 67,2 56,0 67,9 62,3
YKynHu pacxoam byueta (mapg PCA) 1.751 1.915 2.068 2.354
% ucnnaheHe cybeeHyuje/pacxodu byyema 3,8% 2,9% 3,3% 2,6%

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PpUHAHCH]aA

Hajsehn peo cybseHuuja npegyseha yrnasHom
KOpUCTe 3a KanuTasiHe NpojekTe, Aok ogpeheHn 6poj
npeayseha KopucTM UM 3a ofpkaBakwe Tekyhe
NMKBMAHOCTU. Yuyewhe wcnnaheHux cybseHuuja vy
YKYMHMM pacxoguma byyeta v3 rogvHe y roauHy
Kpehe ce y pacnony 3-4%.

Tabena 20. Npernep, 5 Hajsehux KopucHUKa cybBeHuUMja U3 byleta Penybauke Cpbuje, mapa anHapa

MNpepgyseha 2021 2022 2023 2024
"MHdpacTpyKTypa KenesHumue Cpbuje" aa 13,8 12,8 17,0 17,3
JaBHo npegysehe "MyTtesn Cpbuje" 29,2 22,6 25,0 13,2
"Enektpoauctpmbyumja Cpbuje" goo 0,0 0,1 3,4 12,7
JasHo npepysehe "MEY Pecasuua” 8,5 4,8 5,5 5,5
"CpbujaBos" ag 3,8 4,4 5,1 5,3
OcranalJn 12,0 11,3 11,9 8,2
YKynHo ucnnaheHe cy6seHuuje: 67,2 56,0 67,9 62,3

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Hajsehn KopucHMK cybBeHuMja, Yy HaBeaeHOM

nepuogay, je ,MHppacTpykTypa KenesHuue Cpbuje”
ag, 4uje cy cybseHumje, npe csBera, y GyHKUMjM
ynpas/bakba MHOpacTpyktypom. Y 2024. roguHu
cybBeHuuje wucnnaheHe pgpxkasBHMM npegysehuma
n3Hocune cy 62,3 mapa AnHapa. Yyewhe cybBeHuuja
Yy YKYMHO OCTBapeHWM npuxoamma 36 [p>KaBHUX
6,2%.

cybBeHuMje 3a 5 Hajsehunx KOpUCHMKa MMajy ydewhe

npegyseha  usHocuno  je UcnnaheHe

86,9% y yKynHo ucniaheHnm cybseHuMjama.
Mopen KomnaHuje ,MHObpacTpyKTypa KenesHuue
Cpbuje” ap, Hajsehun KopucHuumM cybseHumja cy JMN

,MyteBun Cpbuje” Koje cpeacTBa NPMMapHO KOPUCTH
3a peoBHO M BaHPEAHO OAp’KaBarbe MyTesa, 3aTUM
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JN NEY ,PecaBuua“ u ,,Cpbujasos” aa. Mopes oBux
KOPUCHWKa, Yy 2024. roanHn mM3[BojeHa Cy 3HayajHa

cpeacTea " 3a NoAPLUKY npeaysehy
,Enektpoauctpmnbyumnja Cpbuje” poo 3a npojekrte
3aMeHe MepHux ypehaja, yrpagry nNameTHUX

bpojuna, HabaBKy AUCTPUOYTUBHUX U EHEPreTCKUX
TpaHchopmaTopa, a WTO je AeO0 Hamnopa 3a jayarbe
eHepreTcke cTabuaHoctm " yHanpehewe
MHOPACTPYKTYPHMX KanaumTeTa AprKaBe.
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Ta6ena 21. AipxkaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna HeTo fo6uT y nepuoay 1.1-31.3.2025. roauHe,
Y MJIH AUHapa

Peanusauuja Peanusauuja Mnak Peanusauuja
Mpepyseha 2023 2024 01.01 - 01.01 -
31.03.2025. 31.03.2025.
"Enektponpuspena Cpbuje" ag 112.446,8 24.431,1 7.252,9 10.816,0
JaBHo npeaysehe "Cpbujarac" 12.029,8 8.373,9 6.570,9 5.830,7
JaBHo npeay3ehe "MowTa Cpbuje" 3.174,4 2.102,3 1.386,5 1.274,3
"Enexktpompeska Cpbuje" ag, 3.024,9 3.508,2 1.017,4 1.038,8
JaBHo npepy3sehe "Ckujanuwra Cpbuje"” 59,6 44,5 692,7 772,9
"CpbujaBos" ag 176,0 (231,4) 3289 444,1
JaBHo npeaysehe "JyroumnopTt-CAMNP" 601,7 445,0 98,2 239,7
iaBHo F;op,onrl)'wspep,no npeaysehe 16,1 23,7 (60,3) 1732
CpbujaBoae

"Kopuaopwu Cpbuje" aoo 0,0 0,0 0,0 112,1
"Ounnoc" goo 193,4 226,6 73,6 66,5
JaBHO npefl,yaehe "HaymoHanHu napkK 10,1 121 486 378
KonaoHuk
"TpaHcHadTa" ag, 279,0 217,9 4,6 31,2
JaBH? npegysehe "EMMCHOHA TEXHUKA U 48,9 426 (64,6) 30,4
Bese
"[prkaBHa nyTpuja Cpbuje" poo 273,3 148,0 36,2 23,9
JasHo npepy3ehe "HykneapHu o6jektn" 16,0 60,8 0,0 15,7
"Cp6buja Kapro" ag, (1.671,7) (2.668,9) (198,0) 12,2
"MpocBeTHM npernea" goo 27,1 20,7 6,5 8,5
JaBHc':I npeagysehe "HaumMoHanHu napk 15,8 14,7 01 74
Tapa
"YenesHuuye Cpbuje" ag (167,7) (1.001,8) (56,8) 7,3
JaBHO neep,yaehe "HaymoHanHu napkK 156 71 19 73
hepaan
JaBHo npepysehe "HaunoHanHM napk 21 18 24 25
®pywka ropa"
"MeTtoxuja" aoo 1,1 1,9 0,5 2,3
YKynHo: 130.572,2 35.780,8 17.142,1 20.954,7

M3Bop: PuHaHcKjcku nssewTaju (AMP) n KBapTanHu n3BewwTaj 3a 2025. roamHy

* Huje ycBOjeH nporpam nociosatba 3a 2025. roguHy

Y npBom KBapTany Tekyhe roauHe pobut

je

HUXe o4, NNaHMpaHor HeTo pe3ynTaTta og 403,5 maH

octBapuno 24 npeayseha y ykynHom msHocy og 21,0
MAPA, AMHApa, WTO je BULE Y O4HOCY Ha NAAHUPaHY
nobuton 17,1 mnpa amHapa (22,3%). Hajsehu ytuuaj
Ha NO3UTMBaH HeTO pe3yaTaT Yy MoCMaTPaHOM
nepuoay umajy ,,Enexktponpuspena Cpbuje” ag v JM
,Cpbujarac” Koju cy ocTBapuan HeTo Jo6UT y U3HOCY
o4 10,8 mapsa AMHapa 0gHOCHO 5,8 mapa avHapa.

Y ogHocy Ha ocTBapeH bpoj gobuTtalla Ha Kpajy npsor
KBapTana, 12 npeagyseha je ocTBapu/io HeraTuBaH
HeTo pe3ynTaTy u3Hocy oa 10,8 mapa AnHapa, Wwro je
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AnHapa. Hajsehu yTuuaj Ha HeraTmeaH HeTo pesynTaTt
y nocmatpaHom nepuoay umajy JM ,Mytesn Cpbnje”
n ,Enektpoauctpubyumja Cpbuje” poo Koju cy
OCTBApWAM HeTo rybuTtak y u3Hocy og 6,5 mapg,
AVHapa 04HOCHO 2,5 mapa anvHapa.
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Tabena 22. ipkaBHa npegy3seha Koja cy octBapuaa HeTo ry6uTak y nepmopay 1.1-31.3.2025. roguHe
Yy MJIH AuHapa

Peanusauymja Peanusauymja Mnan Peanusauuja
Mpepy3eha 2023 2024 01.01- 01.01 -
31.03.2025. 31.03.2025.
JaBHo npepysehe "MyTesun Cpbuje" (6.818,9) (11.421,5) 3.396,5 (6.547,9)
"Enektpoanctpmbyumja Cpbuje" noo (1.206,0) (6.932,9) (1.907,1) (2.513,7)
VinbpacTpyKTypa #enestuue (7.204,0) (4.672,5) (348,3) (1.158,7)
Cpbuje" ag
JaBHo npepysehe "Cpbujawyme" 725,7 173,1 (208,8) (213,9)
JaBHo npepy3sehe MEY "Pecasuuya" (2.152,4) (1.623,7) (440,0) (158,4)
JaBHO npefl,yaehe 3aBog 3a (96,8) (323,4) (50,7) (101,5)
yli6eHunke
JaBHo npeaysehe "Cnyxb6eHn
! 6,8 28,2 (14,0) (37,9)
rNacHMK
JaBHoO npeaysehe 3a cKAOHMLWTA (117,3) (75,0) 0,0 (20,4)
"Tephaea Monybaukm rpag” noo 9,0 1,6 (24,0) (17,5)
"Mapk npmpoae Mokpa lopa" aoo 7,7 5,6 0,0 (5,2)
JaBHo npegysehe "Mpeska-mocTt" 43 1,7 0,0 (3,5)
"Pesepsart YBay" goo 3,3 2,6 1,1 (2,8)
JaBHo npeaysehe "Crapa nnaHuHa" 2,4 4,6 0,0 (1,0)
"Mapk Manuh" goo 0,3 1,1 (0,1) (0,5)
YKynHO: (16.835,9) (24.830,5) 404,6 (10.782,9)

M3Bop: PuHaHcKjcku nssewTaju (AMP) n KBapTanHu n3BewwTaj 3a 2025. roamHy

* Huje ycBOjeH nporpam nociosata 3a 2025. roguHy

MuHUCcTapcTBO PUHAHCK]a je y capagbu ca CBETCKOM
6aHKOM, U3BpLUNAO peBu3njy AnTmaH 3-ckop moaena
KOju ce KOpuCTM 3a npoueHy ¢UCKaNHUX puU3MKa
ApKaBHWX npeay3eha.

Tab6ena 23. Pesyntatu npunaroheHor AntmaH 3
CKopa no roguMHama 3a 36 ap:xkaBHux npeayseha

Bpcra pusuka 2022 2023 2024
Husak 23 23 20
Cpepgtomn 4 6 10
Bucok 9 7 6

M3Bop: MuHucTapcTBO puHaAHCH]a

Mpema nogauMma M3 3BaHUYHUX OUHAHCUJCKUX
M3BellTaja A0CTaB/beHMX Ha AaH 31. geuembpa 2024.
rogvHe, on 36 Ap)KaBHMX npeayseha, NpMMeHoOM
oBOr mogena uaeHtudukosaHo je ydvewhe 16,7%
Op*KaBHUX npeay3eha Koja cy BUCOKOPU3UYHa, 27,8%
Op*KaBHUX npeaysehe Mmajy ymepeH pusMK [OK
npeocTana gpxasHa npeayseha (55,5%) umajy Hu3ak
pU3KK y nocnoBamy. [JpKaBHa npeayseha Kog Kojux
je naeHTMdUKOBaH ymepeH pmM3MK NocnoBara cy 13
€HepreTCcKor CeKTopa, enesHuykor caobpahaja wm
rpaheBUMHCKO-TEXHMYKe rpaHe. [locmaTpaHo Kpos
roguuibe nepuose, HactaB/ba ce onagajyhu TpeHs,
BUCOKOpM3NYHMX npeayseha, rge je y 2021. roguHun
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6uno 10 BuUCOKOpM3MYHMX Npeay3eha, OOK ce Ha
Kpajy 2024. roguHe Taj 6poj cmarmo Ha 6.

KBaHTudMKaumja pusmka npencTaB/ba jefaH of
rMaBHUX M3a30Ba y MNPOLLEHU pPU3MKA U HEFOBOM

maTepujanHom  uM3parkasarby. [lpema  mogeny
KBaHTMOMKaLMja pY3nKa noapasymesa
MOEHTUOUKOBaAtbe M NPWKA3  NOTEHLMjaNHUX

M3gaTaka Koju MOry HactatM 3a nojeguHadvHa
npeayseha, OAHOCHO NpefcTaB/bajy MNOTEHLUMjasHY
npetky 3a byuetr Penybnunke Cpbuje, jep mory
[LOBECTU [0 HEMNAHWPAHUX UHTEPBEHLMjA Y OTNATH
obaBesa gpkaBHUM npegysehuma. OBu msgaum ce
Hajuewhe Ha3MBajy ,04Y4EKMBAHU M3JaAUU" U OHMU
npeacTaB/bajy CTaTUCTUYKM NPOPAYYH, KOjU YK/bydyje
KOMbMHauWjy BepoBaTHohe HacTaHKa w34aTKa WM
BE/IMYMHE TOgMWHKUX 06aBe3a Mo KpeauTuma, Kao
jegHWX o4 HajoceT/bUBUjUX U HajBehuMx M34aTaKa Koju
MOTY 3axTeBaTu NoAPLUKY U3 ByleTa.

Mpema pe3yntatuma Mmogaena, YKynaH OucKanHm
PU3NK OAHOCHO OYEKMBAHM M3aaTakK 3a 36 APrKAaBHUX
npeayseha 3a 2025. rognHy npouemyje ce Ha oKo 7,8
MAPA  AuHapa. OBM  pe3yntatM  yKasyjy Ha
HEeoOnXxo4HOCT KOHTUHYUpPAHOT npahera n
ynpaB/bakba pPU3MKOM Kako 6u ce ybnaxune
noteHuujanHe ¢GUHaAHCKjCKe nocieguue Mo jaBHe
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dVHaHCK]je, y3 UCTOBPEMEHO pa3Bujatbe Mepa Koje bu
ojayane ctabunHocT oBux npeayseha.

MpoueHe 3a HapeaHe Tpu roauHe yKasyjy ga he y
2026. roauHu n3Hocutn 9,3 mnppa anHapa, y 2027.
rogvHu 7,2 mapa, gvHapa, Aok ce 3a 2028. roamHy
npeasuha cmamerbe Ha 3,1 mapa guHapa. Umajyhny
BMAY A2 Ha BE/IMYNHY OYEKMBAHOT U34aTKa ANPEKTHO
yTU4y roauwrbe obasese No KpeauTMMa, CBako HOBO
3aayKmBarbe npeayseha goseno 6u o nosehamwa
OYEeKMBAHOr M3A4aTKa, LWTO YKasyje Ha 3Hayaj
KOHTpOJIe  Ayra W OAPMKMBOI  ynpaB/barba
burHaHCHjckum obasesama.

MwuHucTapcTBO GWHaHcKja y HapeAHOM nepuoay
HacTaBuhe ca pgasbum  yHanpeherwem aHanusa,
NPUKyn/bakba KBa/IUTAaTUBHUX nHdpopmaumja,
yHanpeherwem mofena, a CBe y Uuby Aa ce MoAen
YUMHU cBEObBYXBATHMjUM U NPELU3HNjUM, KaKo bu ce
obesbeamna noyspaHa OCHOBa 3a ynpaB/bakbe
puU3MUMMa M MoApXKana  OAPMKMBOCT  jaBHUX
burHaHcKja.

Ynnarta gobutm

Ynnata fobutu of cTpaHe AprKaBHWX npeayseha u
OMBMAEHOW [ApylITaBa KanuTana y Kojuma Apikasa
MMa BJ/IaCHULLITBO NPeACTaB/bajy Ae0 HernopecKkux
npuxoga. Op ycnewHoOCTM NOCAOBaka  OBMUX
npeayseha 3asucu M BUcMHA npuxopa byueta no
0BOM OCHOBY. YnnaTa pefoBHe f0buUTU U AUBUAEHAM
je pepoBaH OyLETCKM Hemopecku npuxod, AOK ce
ynnate u3 HepacnopeheHe [obuTM Tpetupajy Kao
npuxo4, ca jegHOKPATHMM KapakTepom U He
npeacTaB/bajy TPajHU U3BOP NPUXOAaA.

MpuBpeaHa ApywTBa 4uMju je ocHMBa4 Penybauka
Cpbuja nnm y kojuma Penybamka Cpbuja nma yyewhe
Yy BAACHUWTBY AYy)XHA Cy ga HajkacHmje po 30.
HoBembpa Tekyhe 6yuyetcke roguHe y byuer
Penybnuke Cpbuje ynnate Hajmake 50% cpasmepHor
Aena fo6UTM MO 3aBPLIHOM PayyHy 3a NPETXOAHY
roguHy, Koju y CKnafy ca 3akoHOm Koju ypehyje
npvepefHa ApywTtsa npunada Peny6anum Cpbuju
Kao YnaHy gpywTsa. M3y3eTHo, y3 carnacHoct Bnagae,
obaBe3y Mo OCHOBY ynsate fobuTu Hema cybjekat
KOju goHece oa/yKy Aa U3 AobuTn noKpuje rybutak
unan noseha Kanutan wMAM cpeactsa ynoTpebu 3a
buHaHcHpare nHBecTULMja.

Tabena 24: Yuewhe ynnaheHe aobutn y ykynHum npuxoguma 6yyeta Penybnuke Cpbuje

2021 2022 2023 2024
YKynHu npuxoam byyeta Penybavke Cpbuje, y mapa auHapa 1.465,4 1.680,3 1.889,1 2.141,6
Henopecku npuxoau byueta Penybaunke Cpbuje, y mapg AMHapa 156,6 170,8 193,9 248,9
YnnaheHa pobut npeagyseha, y mnpg guHapa 4,6 1,9 4,3 1,6
% yuewhe ynnaheHe dobumu y ykynHum rnpuxoouma byyema PC 0,3% 0,1% 0,2% 0,1%
% yyewhe ynnaheHe 0obumu y Heropeckum npuxoduma byyema PC 2,9% 1,1% 2,2% 0,6%

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

[pxaBHa npeayseha Koja npatv MuHMUCTapCTBO
duHaHcKja, y ToKy 2024. rogmHe ynnatmna cy 1,6
MAPA ANHapa ocTBapeHe fobutn y byuet Penybumke.

YKynHa ynnaheHa pobut npepyseha y  6yyer
Penybnuke Cpbuje y 2024. roguHu umHuna je 0,1%
yKynHor npuxoaa 6yuerta Penybnuke Cpbuje (2023:
0,2%), ogHocHo 0,6% Henopeckor npuxoza byueta
Penybnuke Cpbuje (2023: 2,2%). Y cTpyKTypu ynaaTta
y 2024. roAMHN AOMUHAHTHO yyewhe Mmajy ynnate
og JN ,MNowta” Cpbuje 0,6 mnpag auHapa w M
,Cpbujawyme” 0,4 mnppa guHapa.
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Tabena 25: VYnnate pobutm y 6yyer PC no
npeaysehuma 3a 2023. 1 2024. roguHy, MApA, AUHapa

Ynnatmouu gobutu 2023 2024
JN NowrTa Cpbuje 1,2 0,6
JN Cpbujawyme 0,4 0,4
CpbujaBoge 0,0 0,3
[p»kaBHa nytpuja Cpbuje 0,1 0,1
Awnnoc 0,1 0,1
Octana npegyseha 2,4 0,1
YKynHo: 4,3 1,6

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a
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YbnaxkaBarbe NOTEHUMjaNHUX PU3MKA, KOjU HacTajy
Kao nocnegmua MocioBaka ApKaBHUX npeayseha,
obyxBaTa HM3 Mepa Be3aHMX 3a OATOBOPHOCT,
NPOPUTaBbUNHOCT M TPAHCMNAPEHTHOCT Yy MOCNOBakby
oBux npepyseha.

Op>KaBHe PUHAHCUjCKe MHCTUTYUM]e,
6aHKapCKu cucTem U ocurypare aenosuta

Mpe nepuoga durcKkanHe KoHconmaaumje Penybnaunka
Cpbuja mmana je 3HayajHe ¢uUCKanHe TPOLLIKOBE
CrnallaBarba AprKaBHUX 6GaHaKa. YKYMHW TPOLUKOBM
APXKABHUX MHTEpBeHUMja y BaHKApCKOM CeKTopy Y
nepuoay 2012-2015. rognHe nsHocmam cy oko 900
MUAMOHA eBpa. To je W3HOC M34BOjeH 3a
AoKanutanusauujy 6aHaka, pasnmunte GuUHaHCUjcKe
TpaHcaKkuuje MPUINKOM MpuUnajakba HeycnewHnx
6aHaka ycnewHujum, yrbYYyjyhu u  ucnnaty
OCUTYPaHWUX M HEOCWUTypaHUX Aenos3uta (3a wra cy
KopuwheHa wu cpeactea PoHAa 3a ocuryparbe
Aenosuta).

Penybnuka Cpbuja paHac y 6GaHKApCKOM CeKTopy
3eM/be MMa AMPEKTaH YAEe0 Y Kanutany:

baHke [lowTaHcka wTeauoHuua a.n. beorpag
(78,54%), Cpncke baHke a.n. beorpag (76,69%).

Y unsby gocneaHor cnposohera nsnasHe crpatervje
MU CMatberba QUCKANHMX PU3MKA MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedopmMcKe aKTMBHOCTM y obnactu
APXKaBHUX GUHAHCU]CKUX MHCTUTYLM]a.

baHKa MowTaHcKa wreguoHuua (bMLl)

MocnosHy cTpaTerunjy 3a nepmog 2024-2026. rogmHa
yceBojuna je CrynwTuHa BN y aeuembpy 2023.
rognHe. [lNpema nocnosBHoj cTpaTernjun, BMW he
HaCTaBUTM Ca peanu3auujom  aKTUBHOCTM  Cca
aKLUEeHTOM Ha Jasbe yHanpeherwe KW passoj Yy
cnepehm obnactuma: nocnoBakbe ca GU3NUKMM
MUMMa,  npeay3eTHUUMMa, MUKPO, Maaum U
cpearbMM MpPaBHUM IWLMMA, jeAMHULAMA JIOKaHe
camoynpase, jaBHUM npeay3ehnma yumju je ocHMBaY
Peny6nunka Cpbuja MnmM ayToHOMHA MOKpajuHa WUau
jeAMHULA NOKanHe camoynpaBe W NPUBPELHUM
ApywTBMMa Yy Kojuma Penybnuka Cpbuja wnum
QyTOHOMHa MOKpajuHa WAM  jeauHULA  JIOKajHe
camoynpaBe WMMa  BAACHUWTBO;  nobosbliakbe
WHTEPHe oOpraHusaumje 6GaHKe, KoprnopaTUBHON
ynpas/bakba W ynpaB/bakba PU3MKOM; jayvarbe WUT
MHpPACTPYKTYpE.
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Cpncka 6aHKa

Y cknagy ca BnaguHom cTpaTernjom 3a AprkasBHe
6aHke, 2019. roguHe popmmpaHa je CTpyyHa pagHa
royna 3a TpaHcbopmaumjy Cpncke 6HaHke vy
cneuyjannsoBaHy  OUHAHCKUjCKY  MHCTUTYUMjy 3a
npyake CBUX BpcTa QUHAHCUjCKMX ycayra WU
noapLUKe HAMEHCKOj UHAYCTpuju Penybanke Cpbuje.
AKTMBHOCTM ycmepeHe Ha TpaHchopmaumjy Cpncke
baHKe buhe HacTaB/beHE 1 Yy HAapeAHOM nepuoay.

Pedopma puHaHCHjcKor cucrtema

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cpnckn duHaHCHjckm
cuctem cnposegeHa je ¢ebpyapa 2015. roguHe.
JepHa op KapakTepucTvka Te pedopme jecte U
npeHoc HaA/N1eXXHOCTH npahera pe3synTaTa
nocnoBaka M pafia opraHa ynpas/batba y H6aHKama,
OPpYyLWTBMMA 3@ oCUryparbe 1 Apyrum GUHaHCUjCKUM
MHCTUTYLMjama Ymjum je akumoHap Penybanka Cpbuja,
Kao W opraHuM3oBake W cnposohere MoCTynKa
npojaje akunja y uma, ca AreHuuje 3a ocuryparbe
aenosuta (y gasbem Tekcty: AO/) Ha MUHUCTapCTBO
¢uHaHcHnja. Pedopmom nponuca je y pomahy
perynatMey TpaHCMoOHOBaHa W [upektnBa o
pecTpyKkTypupary 6aHaka (Bank Recovery and
Resolution  Directive — BRRD) wu  ¢yHKUMja
pecTpykTypuparta 6aHaka nosepeHa je HBC. VY
aeuembpy 2016. roauHe ycBOjeH je ceT mponuca
Kojuma ce y gomahu  perynatopHuM  OKBUP
umnaemeHTupajy basen Il craHgapan, uume je
NMOCTUTHYT 3Ha4yajaH cTeneH ycknaheHoctn gomahux
nponuca ca peneBaHTHUMM nponucuma EY y 0BOj
obnactn, a Tokom 2017. roguHe ce HacTaBWAO ca
aKTMBHOCTMMA Ha yHanpehewy pgomahux nponuca
Kojuma ce ypehyje nocnosatbe 6aHaKa, a y LMY
HUXOBOT Aasber ycknahueawa ca nponucuma EY.
OCHOBHM UM/bEBM YyCBajakba OBMX Mponuca cy
noseharbe  OTNOPHOCTM  HaHKapCKOr  ceKktopa
noseharbem KBa/suTeTa KanuTana W yBoherem
3aWTUTHUX C/ojeBa KanuTana, 6osbe npaherwe u
KOHTPO/1a U310XKEHOCTM BaHKe PU3KKY IMKBULHOCTH,
Ja/be  javarbe TPXKULWHE  AUCUMNAMHE "
TpaHCMApPeHTHOCTM NocnoBaka baHaka y Penybanum
Cpbujn objaB/bMBatbeM CBUX peneBaHTHUX
mHdopmaumja o nocnoBakby 6OaHKe, Kao MU
npunarohaBarbe  M3BELWTAjHOr CUCTEMA  HOBMM
perynaTopHMm peLleruma.
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JepaH op orpaHuyaBsajyhux ¢daktopa 3a pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM MPeAcTaB/bao je penaTuBHO
BMCOK HMBO MpobnematuyHux Kpeguta. Y asrycry
2015. rogunHe ycBojeHa je CTpaTerunja 3a pelwasare
npobnemaTMyHUX KpeguTa Koja ce  CcnpoBoam
MMMJIEMEHTaLMjOM [ABa TPOroAMllbtba  aKLMOHA
naaHa, jefaH npunpemsbeH of ctpaHe Bnage v gpyru
npunpemsbeH og crtpaHe HBC, y uwm/by cnywTtama
HMBOA NpobnematuyHmux Kpeguta. KibyuHe obnactu
MMNAeMeHTauuje nogpasymeBasie Cy  javambe
KanauuTeTa 6aHaka 3a pellaBarbe NpobaemaTUYHUX
KpeauTa, YyHanpehere perynatmse 3a MpoLEHY
BPeAHOCTU cpeacTaBa obesbehera, pa3Boj TRKMULLITA
npobaemaTUYHUX KpeguTa u ap.

HoBwu 3aKkoH 0 ocuryparby ycBojeH je 2014. rogmHe.
Osum 3akoHom je Tokom 2014. n 2015. roguHe
M3BpLIEHA perynatopHa pedopma y CeKTopy
ocuryparba, Koje npeactaB/ba ApYrM HAjBAXKHUjK
cermeHT Ha gomahem OUHAHCUJCKOM  TPXULITY.
PerynatopHom pepopmom CTBOPEHU Cy NpeaycnoBu
32 [Ja/bM  pa3BOj TPXKMUWTA OcCUrypara Kpo3
UMMIEMEHTALU]Y MOZEepPHUX cTaHAapaa
npunaroheHunx notpebama gomaher TpxuwTa. Hosu
perynatopHu okBup omoryhuo je, nsamehy octasnor,
NosuTMBHe pe3ynTaTe Koju ce ornepajy y pacty
YKYMHe npemuje ocurypara Ha TPKUWTy Penybavke
Cpbuje 1 pasbem pas3Bojy GMHAHCUjCKOT TPMKULUTA.
McTto TaKko, pedopma nponuca y oBoj obnactu je
omoryhuna  yBoherbe  KBAa/NUTETHUjUX  ycayra
ApyLwiTaBa 3a ocuryparee 1 60sby 3aWTUTY rpahaHa u
npuspegHux cybjekaTa Koju Te ycayre Kopwucrte. Y
ToKy 2021. ycBOjeHe Cy U3MeHe M [OoMnyHa 3aKoHa o
ocurypatby, Kojuma je ypeheHa npomeHa BIAaCHUYKUX
npaBa Ha APYLITBEHOM KanuTany y ApyLWTBMMA 3a
ocuryparse. [octojehum nponucuma Kojuma ce
ypehyje aenatHocT ocurypama y Penybanum Cpbujn
CTBOPEHM Cy NpPefyc/lioBU 32 Aasby KOHBEPreHuujy
cekTopa ocurypaka y Penybanum Cpbuju Ha HUBO
pa3BujeHOCTM Tor cekTopa y EY. 3HauajHe npomeHe
perynatopHor  OokKBuMpa Yy obnactM  Hapgsopa
OenaTHOCTM OCuUryparba TEeK Ce OYeKyjy C MyHUMm
ycknahuearkbem  nponuca ¢ [upektMBom 0O
ancTpubyumju ocuryparsa (Directive (EU) 2016/97 —
the Insurance Distribution Directive - [IDD) n
npumeHom ConseHTHocTu Il (Directive 2009/138/EC
of the European Parliament and of the Council on
taking-up and pursuit of the business of Insurance and
Reinsurance).

70

Opf, poHowera MOMeHyTe cTpaTterunje, ycBOjeH je u
n3mereH Behu 6POj 3aKOHCKMX M MOA3AKOHCKMUX
aKaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLMOHAIHN KanauuTeT 1
cnpoBefeHe cy 6pojHe Mepe 3a NaKkwuM OTAUC U
NpPeHoC HeHan/aaTMBUX MNOTPaXKMBaka U TO:
ycBajatbem 3aKoHa 0 MU3mMeHama M gonyHama 3akoHa
o xunoteum (2015. roauHe) uuvja pelwerba cy
omoryhuna peadpupmaumjy BaHCYACKOr MNOCTYrMKa
Hamupera U3 BpegHoCcTM p[obujeHe npoaajom
XMMNOTEKOBaHE HEMOKPETHOCTU, anu M gosena Ao
BULWIEr CTeMeHa MNpaBHE W EKOHOMCKE CUIYPHOCTU
yYeCHMKa Yy MNOC/NOBMMA KOjU nogpasymeBajy
yCnocTaB/bakbe XMMNOTEKE, KAo cpeacTBa 0besbehera
NnoTpaKMBarba; KPO3  JAOHOWeHe 3aKoHa o
npoueHnTe/bUMA BpesHOCTH HEMOKPETHOCTU
(noyeTak nNpumeHe 3akoHa — jyH 2017. rogmHe) Koju
je, mn3mehy ocrtanor, yBeo HOBY npodecnjy -
NMueHUMpaHe npoueHuTesbe BpeAHOCTU
HENoOKPEeTHOCTM 1 Nponucao obaBesHy NpoLeHy Koja
ce cnpoBOAM Yy C/ly4ajeBMMa KOju ce 04HOCe Ha 3aKOH
O XMMoTeuu M 3aKOH O CTeyajy, Kao U NPUINKOM
BpLIEHba NpoueHa 3a notpebe KpeaUTHWUX MNOC/OBa
Koju cy obesbeheHn xunotekom; obpasoBarbe
Ctpy4Hor opbopa (cTpyyHo Teno Koje Tpeba ga
ponpuHece ypeherwy MW yHanpehewy npodecuje
npoueHuTe/ba  BPEAHOCTM  HEMOKPETHOCTWU) W
JoHolere HauMoHanHux ctaHaapaa, KogeKkca eTuke
" npasunia npodecroHanHor noHalwama
JIMLLEHUMpPAHOr npoueHuTesba (MpBOGUTHU y jyay
2017. rognHe, a axkypupaHnu y anpuay 2023. roguHe)
Koju, namehy ocranor, ageduHULY OCHOBE MpoLEeHe
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTM, MOCTynaK BpLIEHaA
npougeHe, NPeTNOCTaBKe U YNHEHULLE O 3HaYaja Koje
ce Mopajy ysetM y 063up npuavkom u3page
M3BeLTaja NpoueHe, MUHMMAa IHM CapKaj U3BeLWTaja
0 MpoLeHn M npaBuna NpodecroHaHOr NoHallaka
NMLEHUMPAHOr MNpoLeHWTEs/ba; YCBajatbe M3MEeHa U
JonyHa 3akoHa 0 nopesy Ha JO6UT NpaBHMX AMLa U
3akoHa O nope3y Ha JAoxofak rpahaHa wWwTo je
omoryhuno penakcupaHujy nopecky NOAWUTUKY 3a
ofobpaBarbe M OTNUC BAHKAPCKUX MOTParKMBaka
(kpaj 2017. roamHe); ycBajarbe amaHaMaHa Ha 3aKoH
0 CTeyvajy Kojuma je ckpaheH cTeyajHM MocTynak u
nobosbllaH NOJIOXKAj  OCUTypaHMX nosepunaua
(oeuembpa 2017. roguHe); npunpemy cTyauje o
moryhHocTMma yBohewa 6GaHKpoTa NpMBaATHUX
nojeauHaua u npeaysetHuKka y Penybnauum Cpbuju,
YCBOj€eH je 3aKOH 0 M3meHama 3aKoHa O NapHUYHOM
noctynky W agpyro. Ha ocHoBy 3akoHa o
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NpOLeHNTe/bMMa BPEAHOCTU  HEMOKPEeTHOCTU M
Oanyke 0 cagpskajy, pPOKOBMMA UM HauYMHy
[OCTaB/batba M3BELITAja O MPOLLEHAMA BPELHOCTM
HEMOKPETHOCTU Koje cy npeaMeT XunoTeke W
KpeauTnma obesbeheHnm xmnotekom, HBC og 2015.
rogMHe BoauM 6asy nogataka o npoueHama
BPEAHOCTM  HEMOKPETHOCTM Koje cy npeamet
Xunoteke. Y CKAagy C MOMEHYTMM 3aKOHOM MU
04/1yKOM, BaHKe U INLEHLMPAHW NMPOLEHUTESBU MOTY
oCTBapuUTU yBUA, y oapeheHe nogaTke o npoleHama
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTU Koje cy npeamer
xunoteke. Kpajem 2018. rogmHe HBC je ycsojuna cet
NMOA3aKOHCKMX aKkaTa pearyjyhu npoakTMBHO Ha cBe
yyecTtanunjy nojaBy HEHAMEHCKOr KpeauTMpaha
CTQHOBHMLWTBA MO HEOMPaBAaAHO AYrMM POKOBMMA.
OBM nponucuM MMajy 33 UWb A3  [AONpUHecy
CnpeyaBakby HacTaHKa NpobnemaTUyHWUX KpeauTa y
6aHKapCKOM  CEKTOpy W  MNOACTaKHYy  OnpesHo
npeysnumarbe pusmMka of cTpaHe 6aHaKa HMXOBMM
yCMepaBatheM Ha OAPXMBO KpeauTuparbe MU
nsberaBarbe NpeKoMepHe U30XKeHOCTU oapeheHnm
BpPCTama KpeguTHUX MpousBoga, He Hapylasajyhu
TPeHZ, pacTa KpeauTHe aKTUBHOCTM U Bogehu pavyHa
O NpaBMMa U MHTEPECMMA KOPWMCHUKA yCayra Koje
npy»kajy 6aHKe, a cBe paguM ovyBarkba M jayarba
durHaHcKjcke ctabunHoctn y Penybanum Cpbunju.

Y uumy yHanpeherwa M pasber pasBoja TPXKMLWTA
Kanutana, y nepunoay o 2019. po 2021. rogmHe, Ha
npeanor MuHucTapcTea pUHaAHCKja AOHETU CYy HOBM
cnegehy  3aKOHM:  3aKOH O ANTepHATUMBHUM
MHBeCcTUUMOHUM boHAoBMMa (,,Cn. rnacHuk PC”, 6poj
73/19) — ycBojeH y HapogHoj ckynwTmHm 10. okTo6pa
2019. rogmHe, noyeo ca npumeHom y anpuay 2020.
roguHe; 3aKOH O OTBOPEHWM MWHBECTULMOHUM
doHaoBMMa ca jaBHOM noHyaom (,,Cn. rnacHuk PC”,
6poj 73/19) - ycsojeH y HapoaHoj ckynwTtuHu 10.
OoKTO6pa 2019. roamHe, No4eo ca NPUMEHOM Y anpuay
2020. roguHe; MU 3aKOH O TPXKUWTY KanuTtana (,Cn.
rnacHuk PC”, 6poj 129/21) - ycBojeH y HapoaHoj
CKynwTuHM 23. geuembpa 2021. rogmHe, noyeo ca
npumeHom 5. jaHyapa 2023. roguHe.

Bnapa je 2018. roguHe poHena [porpam 3a
pelwaBatbe NPobAEeMATUYHUX KpeauTa 33 Nepuos,
2018-2020. roguHe (y Aasbem TeKcTy: [lporpam)
3ajefiHO ca AKLMOHMM NAaHOM 3a cnposoherbe TOr
nporpama YMme je ycrnewHo uUcnyreH u pedopmcKu
LM/b YHYTap nporpama capagre ca MM® u 3aupTaH
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nyT 3a Aa/bM yCMewaH paj Ha pellaBakby NUTarba
npobaemaTUYHUX NOTPaKMBAHLA.

I'naBHM GOKYC NOMEHYTOT OKYMEHTA jaBHE MNOINTUKE
npeacTaB/ba pellaBakbe MUTakba NpobaemaTUyHKUX
nnacmaHa 6aHaka y cTeyajy M niacmaHa y ume v 3a
padyH Penybauke Cpbuje, Kojuma ynpasma AOL. Y
CKNafy ca TUM, YCBOjEHW Cy CTPaTeLKU U roauLlirbu
onepaTMeHM NaaHoBM 3a A0/, Pesonyumja noptdespa
npobnemaTMyHUX NAacMmaHa, W pasBUjeHn cy
YHYTpalWmM KanaumteTu 3a HWXOBO peluaBarbe. Y
jyHy 2019. rogmHe, AO/[L ycnewHo je OKOHYasna
npogajy npsor, ,nuaoT nopTtdesna”’, HOMUHaNHE
BPeAHOCTWN o4, OKO 242 MUIMOHA eBpa, AOK je AaHa
30. centembpa 2019. rogmHe objaBuna ornac 3a
yCTynarbe Apyror, ,Beankor noptoesba”, HOMUHaNHe
BpegHocTn og 1,82 munumjapge espa. [loctynak
yCTynaba ,,BennKor” noptoesba je ycnewHo oKoHYaH
AaHa 19. anpuna 2021. roguHe.

3axBasbyjyhu npumeHn CTpaTervje 3a peluaBakbe
npobnemaTMyHUX  Kpeamuta, Kao W Apyrum
perynaTopHMM  aKTMBHOCTMUMa HapogHe 6aHke
Cpbuje, yvewhe npobnemaTnyHUX KpeguTta Yy
YKYMHUM  Kpeautuma 6HaHKapcKor cektopa Yy
NPOTEK/IOM Nepuoay 3HaTHO je CMakbEeHO, a 3aTUM U
33[P’KaHO Ha PEKOPAHO HWUCKOM HMBOY YMpPKOC
BULWEANMEH3NOHAMHO] KPU3K € Kojom ce PenybavKa
Cpbuja cyoyaBa y npoTeKkne Tpu roguHe. Ha Kpajy
mapTta 2025. roauHe, ydyewhe npobaemaTUYHUX
Kpeanta nsHocuno je 2,3%.

HBC je aenosana u n3BaH oksupa CrtpaTeruje, nonyt
JoHowera Oanyke o payyHOBOACTBEHOM OTMMCY
6unaHcHe akTMBe 6aHKe, WTO je yYMNOTAYHWUNO
perynatopHe MokpuBeHoCT
npobnemaTUYHUX KpeauTa M [a/be je Ha BUCOKOM
HMBOY — WCMpaBKe BPEAHOCTM YKYMHUX KpeauTa y
mapTty 2025. roguHe wusHocune cy 116,1% 6pyTo

adKTUBHOCTM.

npobaemaTMYyHUX KpeauTa, [AOK Cy WChpaBKe
BpeAHOCTV NpobieMaTUYHUX KpeanTa buie Ha HUBOY
of 61,7% 6pyTo npobiemMaTUYHUX KpeamuTa, LWTO,
HEeABOCMMUC/IEHO, Y3 CBE Apyre NoKasaTesbe 34paB/ba
duHaHcKjcKor cnctema, notephyje cTabuaHOCT Haler
6aHKapcKor cekTopa.

Ocurypatrbe genosura

Ocurypatoe genosnTa je MexaHm3am Koju AoNpPUHOCHK
ouyBarby PpuHaHCUjcke cTabunHocTM n obesbehyje
3aWTnTY genoHeHaTta. Cuctem ocuryparba genosura
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obesbehyje aa ce cBakom 3awTMheHOM AENOHEHTY
MCNAATU LEeNoKynaH U3HOC yaora y cBakoj 6aHum o
ocurypaHor nsHoca og 50.000 eBpa y ciyyajy cTevaja
wan  nukeBuMpaumje 6aHke. Ocuryparbe Aenosuta
perynncaHo je 3aKOHOM O OCUTypakby Aeno3uTa.

Y oktobpy 2019. roguHe, ycBOjeH je 3aKOH O
M3MeHama M JonyHama 3aKoHa O Ocurypakby
4eno3nTa KOjUM je CuCTeM ocuryparba [Aenosuta
00JaTHO ycknaheH ca Hajbosbom mehyHapogHoMm
npakcom U CTaHdapAuma, Kao W MNpPaBHUM
TeKoBMHama EY u To y nornegy: metoga obpavyHa
npemuje (ysoherwe moryhHoctn obpadvyHa npemuje
Ha OCHOBY HMBOA pM3MKA Yy NocsoBatby 6aHaka),
OCHOBMWLE 33 06payvyH npemuje, BUCMHe BaHpeaHe
npemuje, 3awWTuUTe AenOHeHaTa CMojeHuX Wan
npunojeHux 6aHaka, UM/bHOr M3HOoca ¢GOHAA 3a
ocuryparbe fienosnta u ap, cBe ca Lu/bem AonpuHoca
dUHAHCK]CKOj cTabunHoctu Kpo3 noAacTnuaj
CMatbetby pU3MKA Yy nocnoBatby OaHaka, jayarbe
noseperba jaBHOCTM Yy OUHAHCUjCKM CUCTEM W
noseharbe eduKacHOCTM  cucTemMa  OCUrypara
aenosuTa.

YBaxaBajyhu ogpenbe 3akoHa O uM3MeHama U
OOMNyHama 3aKoHa O ocurypaky fenosuta, npemuja
ocuryparba AenosnTa ce Noyes O Hannate npemuje
3a npsBu keapTan 2020. roguMHe obpayyHaBa Ha
M3MeHeHY OCHOBMLLY, O4HOCHO Ha OCHOBY NMPOCEYHOr
CTatba YKYMHUX ocurypaHmx msHoca o 50.000 espa
(ocuryparbem NoKpMBEHU M3HOC AENO3UTA) Y BaHLM Y
NpPeTXogHOM TpPOMeceYjy, YMecTO Ha OCHOBY
NPOCEYHOr CTakba YKYMHUX OCUFYpaHUX Aeno3uTa.
OBOM M3MeHOM, CMatbeHe cy obase3se HaHaka no
OCHOBY nnahaka npemuje ocuryparba Lenos3unTa y
npoceky 3a oko 30%, umme ce nocpeaHo omoryhuna
Beha MHBECTMLMOHA aKTUBHOCT baHakKa.

3aKkoHOM je yBeZeHa U moryhHocT o6padyHa npemuje
Ha OCHOBY HMBOa pM3MKa Yy MnocnoBary baHaKa.
AreHumja je ycsojuna MeTogonormnjy 3a obpauyH
npemuje ocurypara Aeno3uTa Ha OCHOBY HMBOA
pu3MKa y nocnosakby H6aHaKa. [MocebHOM ogsyKom
YnpasHor opbopa AreHumje he ce oaayuntM o
noyeTKy npumeHe MeTtogonoruje.

Y cuctemy ocurypama genosuta Penybanka Cpbuja je
YATUMATUBHM rapaHT UCMNIaTe OCUTYPaHUX Aeno3uTa.
Y cBpxy obesbehmBarba cpeacTaBa 3a oOcurypame
aenosuta AO/[, Hannahyje npemujy ocurypara
AenosuTa og, 6aHaka 3a pavyH PoHAa 3a ocurypare
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AenosuTa, ynpas/ba MMoBMHOM ¢oHAa M ucnnahyje
Aeno3uTe A0 OCUIypaHOr M3HOCa y C/y4vajy CTedyaja
AN nuKBnZaumnje 6aHke. logatHo, cpeactsa ¢oHaa
ce MOry KOpUCTUTM M 3a dMHAHCMpakbe MNOCTYyrMKa
pecTpyKTypuparba 6aHaka y obumy 1 nog, ycaosuma
yTBpheHMm 3akoHOM Kojum ce ypehyjy baHke. Y
cnyyajy Hepoctajyhux cpepctaBa y  doHay 3a
ocurypatrbe genosuta, Penybnvka Cpbuja o6e3behyje
ncnnaty buno cpeacTsuma us byleta, buno gaBarbem
rapaHumje 3a 3agy*kusarbe AO/.

Bnaga je 24. mapTta 2020. roguHe aoHena Ypenby o
ynarakby 3a Bpeme BaHpPeaHOr CTakba [AEeBU3HUX
cpefcTaBa Kojuma ynpassba AreHumja 3a ocurypame
4enosnTa, KOjomM je TMpOonuMcaHo Ja 3a Bpeme
BaHpeAHOr CTakba HacTanor ycnes 6onectn COVID-19
n3aspaHe Bupycom SARS-CoV-2 AreHuMja Mmoxe
ynaraTv BULlLE Of, YeTBPTUHE [AEBU3HUX CpencTaBa
®PoHpa y AeBU3HE AYKHUYKE XapTuje of, BpesHOCTU
Koje n3gaje Penybnuka Cpbuja. Y cknaay c Ypeabom,
AreHumja je y POKy Of TroAMHYy QJaHa of [AaHa
npectaHKka BaHpeAHoOr cTarba (4o 6. maja 2021.
roovHe) W3HOC [eBU3HUX cpeacTaBa  doHAa
YNIOXEHUX Yy [AeBU3HE [AyXKHUYKE XapTuje of
BpeaHOCTM  Koje wu3pgaje  Penybamka  Cpbuja,
YCKNaAMna Ha HWMBO 3aKOHCKOT numuta og, 1/4
YKYMHUX AeBU3HUX cpeacTaBa PoHAa.

lapaHumja ucnnaTe ocUrypaHux AenosuTa og cTpaHe
AprKaBe, BMNO AMPEKTHO cpeacTBMMA M3 byLieTa, Uau
WHOMPEKTHO U34aBatbeM rapaHumja 3a 3a4yKMBarbe
AO/[l, u3Bop je o¢uCKanHUX pu3nKa KM moryhux
duckanHux TpowkoBa. Mehytum, 3axBasbyjyhu
NMOCTUFHYTOj CTabUAHOCTM GaHKApPCKOr CeKkTopa, of
2015. rognHe Huje 6uno notpebe 3a Kopuwherem
cpencTaBa GoHAaA 3a OcCUrypakbe Aen03uTa, HUTK
[ApXKaBe MO OCHOBY WCM/aTa OCUIYpPaHWX W3HOCA
aenosura.

YMatbere OUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY
3aBWUCK Of, CTabUNHOCTM U OAPXKMBOCTM BaHKapCKor
cuctema. Hapasop Hag 6aHKapCKMM  CUCTEMOM,
06a3pMBOCT Y Naacuparby cpeacrasa v yHanpehere
KBa/suTeTa MMoOBMHe 6aHaKka cy OCHOBHM cTy60BMU
cTabunHor baHKapCcKor cuctema.

BaHKapCKu CeKTop

OcTtBapeHu  pe3yntatm  BaHKapcKor  cektopa
Penybnuke Cpbuje npuKasyjy pactyhy
npoputabunHoct 6HaHaka. Heto pobutak npe
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onopesnBarba Ha HUBOY BaHKApcKor cekTopa y 2023.
roguMHu usHocwo je 138,2 mnppg AnHapa, WTo je 3a
38,5 mapa pguHapa (uam 38,7%) Buwe Hero
npeTxogHe roguHe, [OK je HeTo fAobuTak npe
onopesuBarba Ha HMBOY BaHKapcKor cekTopa y 2024.
roavHu nsHocumo je 176,28 mappg guHapa.

BaHKapcku cekTtop Penybanke Cpbuje agekBaTHO je
KanuTasM30BaH KaKo Ca CTaHOBULUTA OCTBapeHor
HMBOA NOKa3aTesba a;eKBAaTHOCTM KanuTana Tako 1 ca
CTQHOBMLUTA CTPYKTYpE perynatopHor KanuTana. Ha
Kpajy 2020. n 2021. roauvHe, npoceyHa BpegHOCT
NnoKasaTe/ba afEeKBAaTHOCTM KanuTasa Ha HUBOY
6aHKapcKor cektopa Penybanke Cpbuje nsHocuna je
22,42%, oaHocHo 20,8%. Tokom 2022. 1 2023. rognHe
O4yyBaHa je BWCOKAa aJAEKBAaTHOCT  KanuTana
GaHKapCcKor cekTopa (nokasaTe/b afeKBAaTHOCTM
Kanutana usHocn 20,2% Ha Kpajy 2022, ogHOCHO
21,4% Ha Kpajy 2023. roguHe), 21,32% Ha Kpajy 2024.
roguHe.

MokaszaTe/b aAEeKBATHOCTM KanuTana Ha HUBOY
GaHKaApCKOr CeKTopa Ha Kpajy npBor Tpomeceyja
2025. rognHe mnsHocmo je 20,95%, WTO je 3HaYajHO
M3Hag, NPONUCAaHOr perynatopHor MMHUMYMa of, 8%,
IWITO YKa3dyje Ha BMCOKY KanuMTannM30BaHOCT M
OTNOPHOCT 6GaHKApPCKOr CEKTopa Ha eKcTepHe MU
aomahe pusuke.

FapaHTHe Wweme

Mmajyhu y BMAYy cUTyauujy HacTany nporaallerem
BaHpeaHor ctakba y Penybanum Cpbuju, Kako 6u ce
omoryhuno ybnaxaBatbe E€KOHOMCKMX "
bUHaHCHjCKMX nocneamua HacTanux  ycnep,
naHgemnje COVID-19 npeaysete cy mepe nogpLuke
npuspeaM Koje cy wmane 3a uub nosehare
JIMKBMAHOCTU NpuBpeaHux cybjekata. JegHa oa mepa
jecte 6una n pgoHoweme Ypepbe o ytBphuMBaky
rapaHTHe LWeme Kao mepa Noapluke npuepean 3a
ybnaxkaBare nocneamnua naHgemnje 6onectn COVID-
19 nsaseaHe supycom SARS-CoV-2. OBom ypeabom je
KOHCTUTyMCaHO yTBphMBarbe HaLMOHa/He rapaHTHe
weme. [oseharbe  NMKBUAHOCTM  MNPUBPESHUX
cybjekaTa KpO3 mexaHM3am rapaHToBaka Penybnvke
Cpbuje 3a Kpeaute Koje 6aHKke opobpaBajy
npuspesHMM  cybjekTMma 33  dUHaHcKMparbe
NIMKBUAHOCTM W OBPTHWUX cpeacTaBa, a Koje ce
omoryhaBa 3ak/byyereM Yrosopa O rapaHumju
Penybnvke Cpbuje 3a KpeguTuparbe npuspese c
unbem  ybnaxkaBakba  HeraTMBHWMX — nocieguua
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naHaemunje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BuUpycom
SARS-CoV-2, jecte mepa Koja y cebu cybaumupa
M3y3EeTHO BakaH U Hy»KaH mexaHu3am edeKaTa 3a cBa
vua ca ceanwitem y Penybnumum Cpbujm yrkibydyjyhu
" nosbonpuBpeaHa rasfivHCTBa, Koja cy
peructpoBaHa y AP wun KnacupumkoBaHa Kao
npeayseTHUK, WAM  MUKPO, Mano W  cpeare
NpUBPEeAHO APYLUTBO Y CKAAZY Ca 3aKOHOM KOjuUM ce
ypehyje payyHOBOACTBO, a u4uja je JIMKBUAHOCT
npeaycnos ¢yHKUMOHUCaka npuspene Penybnuke
Cpbuije.

baHke mory ga 3a peanusaumjy Kpeauta nnacupajy
M3HOC 10 ABE MWUIMjap e eBpa, MPU YEMY je U3HOC Of,
jeoHe munuvjapae espa, 04HOCHO U3HOC MHULMjaHOT
MaKCMManHoOr ocurypaHor nopTtdosvja no 6aHkama
yTBpheH cxoA4HO TPXKMUIWHOM y4yewhy GaHKe npema
n3sewTajy HEC Ha aaH 29. pebpyap 2020. roauHe.

C 063MpOM Ha YMHbeHMLY [a je MPeKo NOCNO0BHUX
6aHaKa, 40 Kpaja HoBembpa 2020. roguHe, npuspeam
nnacupaHo oko 1,5 muaunjapam espa, 04, YKYMHO
pacnonoxKuee ABe MUANjapae eBpa, a Aa je Ypeabom
6110 NPOMMCAaHO Aa YroBOp O KpeauTy mMopa 6utu
3aK/byyYeH HajkacHuje po 31. peuembpa 2020.
roguHe, Kao M fJa yroBop O Kpeauty mopa 6utn
nywTeH y Teyaj HajkacHuje po 31. jaHyapa 2021.
roguHe, jaBuna ce notpeba 3a NpoayKerem poka [0
Kafla yroBop O KpeguTy Mopa OuTU 3aK/byuyeH,
OAHOCHO 4O KaZa yroBop O Kpeauty mopa 6utu
nyLwTeH y Teya;j.

Penybnuka Cpbuja je npenosHasna notpeby 3a
opobpaBatbem gogatHux 500 mMwuavMoHa  eBpa
nomohu, y un/by ofprKaBarba IMKBUAHOCTU YMME je
YKYNaH M3HOC cpeactaBa naacupaHux nytem |
rapaHTHe LWeme A0CTUrao M3Hoc og 2,5 munuvjapze
eBpa. Ocum JoaaTHUX CpeacTaBa NPOAYKEH je POK 3a
nywTarwe KpeauTa y Teyaj HajkacHuje go 31. jyna
2022. roauHe.

Mpojekumje ¢ducKanHux 6GpyTo opamBa byueTta
Penybnvke Cpbuje, Mo oCHOBY MpBe HaLMOHaNHe
l[apaHTHe weme M3Hoce 3 muanoHa espa 3a 2025.
roguHy. Mpojekumja puckanHor 6pyTo oasmBea byeTa
Penybaunke Cpbuje no ocHoBy gpyre NapaHTHe weme
m3Hocu 1,4 mmnanoHa espa 3a 2025. rognMHy n MUANOH
eBpa 3a 2026. roguHy. Mo ocHoBy obe rapaHTHe Weme
peanun3oBaHo je 2,54 muanjapae espa Kpegmrta, LOK
je Ha Mme aKTMBMpPaHUX rapaHumMja Ha gaH 31. maja
2025. roanHe ucnnaheHo 69,4 muavoHa espa. Ha
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MUCTM MpeceyHn J[aTym Ha MMe NpPOTEeCTOBaHMUX
rapaHumja, no obe rapaHTHe WwWeme, HannaheHo je EYP
8,3 munnoHa.

Kako 6y ce mnaguma omoryhuna KynoBuHa npse
cTambeHe HenoKpeTHOCTW, AaHa 6. mapTa 2025.
roguMHe ycBojeH je 3akOH O yTBphuMBakby rapaHTHe
weme v cybBeHLMOHUCAY Aefla KamaTe Kao mepa
noApwKe MmaagMma y KynoBUMHW npee cTambeHe
HenokpeTHoctn (,CnyxkbeHn rnacHmuk PC”, 6poj
19/25).

baHKe mory ga, 3a peanusaumjy KpeauTa, nnacupajy
M3HOC A0 YeTUPUCTOTUHE MUIMOHA eBpa Ha nepuos
[0 yeTupu roauHe. KpeguTtu ce mory onobpasatu
HajkacHuje po 1. anpuna 2029. roguHe. Penybnaunka
Cpbuja cybBeHLMOHMLIE A0 YKYMHE KaMaTHe cTone
y HapegHux 6 roanHa.

YroBop O nojeAvHayYyHoj rapaHumuju Penybauke
Cpbuje o yTBphMBary rapaHTHe LWweme MU
cybBeHUMOHMCakY AeNla KamaTe Kao Mepa NoapLUKe
M1aguMma y KYMOBWHMU npse cTambeHe
HEeNnoKpPeTHOCTM NoTnuncano je 8 6aHaka.

Mpojekunje ¢ucKanHux 6GpyTo opamBa byueTta
Penybnauke Cpbuje, no ocHoBy oBe lapaHTHe weme
n3Hocn 1,5 mmanoHa espa 3a 2025. roguHy, 5
MuUAnoHa eBpa 3a 2026. rogmHy, 7 MMINOHA eBpa 3a
2027. rognHy n 8 munnoHa espa 3a 2028. roguHy.

Ocrtane PpUHAHCHUjCKe MHCTUTYLM]e

Penyb6nvka Cpbuja nma AMpPEKTaH yaeo y KanuTany
KomnaHuje [yHaB ocurypatbe a.n.o. beorpag (y
hasbem TekcTy: [lyHaB ocurypatbe) u [lyHas Pe a.g.o.
Beorpag (y Aasbem Tekcty. [yHaB Pe, Kao u vy
HaunoHanHoj Koprnopauuju 3a ocuryparbe
ctambeHunx kpeauTa (y Aasbem TekcTy: Koprnopauuja).

YcnewHum n edpurkacHum cnposoherem ogpesnaba
3aKOHa KOju je ycBOjeH Kpajem anpuna 2021. roanHe
—3aKoHa 0 U3MeHM 1 AoMyHama 3aKoHa 0 ocurypaky
(,Cny»k6eHu rnacHuk PC”, 6poj 44/21), a Koju je 6u1o
OCHOB 33 MNPOMEHY BNACHMYKMX MpaBa Ha
APYLWTBEHOM KanuTany y APYLUTBMMA 33 OCUTypakbe,
anpeKkTHo ydyewhe Penybnuke Cpbuje y Kanutany
[JyHas je nopacno Ha 76,7%. Takohe, Kako je n y
YKYNHOM Kanutany [lyHas Pe nocTtojano makrbe
yyewhe ApywTBEHOr KanuTasa, HaKOH NpoOMeHe
BNIACHUYKMX MPaBa Y CKNaZy Ca HaBeLeHUM 3aKOHOM
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Penybnvka Cpbuja je ctekna aupekTHo yyewhe opf,
0OKO0 4,76% y [yHas Pe.

Mocneprunx roanHa nocnosakrbe [JyHaB ocurypama je
cTabunHo, y3 KOHCTaHTHO nobosblware BehuHe
nokasartesba. lpumeTaH je TpeHa pacta fobutn m3
rogvHe y roauHy (M pegoBHa vcniata AMBUAEHAM).
[yHaB ocuryparbe HMje  MMano  HeratMBHUX
nocneguua y  nocnosawy  (rnegajyhm  Kpos
Haj3HayajHuje nokasaTesbe) 360r naHaemunje COVID-
19. Kao Hajsehu um3aszoB y npeacrojehem nepuoay
ncTnye ce ycKknahueame (opranusaumoHo,
yrnpaB/baykK,  KanuTaiHO  WTA.) ca  HOBUM
perynatopHum ctaHgapaom CosBEHTHOCT 2 Koje
OYeKyje CBe Y4YEeCHMKe Ha TPXKULITY Ocurypara y
Peny6auum Cpbuju.

3akoHOM 0 HauunoHaHoj Kopnopawumju 3a ocuryparse
ctambeHux Kpeguta (,CnyxbeHn rnacHuk PC”, 6poj
55/04) ocHoBaHa je Kopnopauuja, Kao npaBHO auLe
Cneunjan3oBaHo 3a OocUryparbe MoTpaxKuBarba no
OCHOBY CTambeHnx KpeamuTa Koje ogobpaBsajy 6aHKe u
apyre  ¢uHaHCUjcKe  opraHusauuje, Koja  cy
obesbeheHa xMNoTeKoM, Kao 1 3a 0baB/bakbe ApYyrux
nocsoeBa y Be3nM ca Tum ocuryparem. OcHuBay
Kopnopauuje je Penybnvka Cpbuja Koja wma
anpekTHo yyewhe og 100% y kanutany Kopnopauuje
(3akoHOm je ocTaB/beHa MmoryhHocT ga  ce
Kopnopauuja opraHusyje Kao akLMOHAapPCKO APYLUTBO,
C TUM @ BPeAHOCT APKABHOT Kanutana y YKYnHOM
KanuTany Kopnopauuje He moxe aa byae marbe o,
51%). 3akoHom je, Takohe, yTBpheHO Aa yKynaH
HOMWHaNHM Wu3HOC obaBe3a Kopnopauuje Koje
npousunnase n3 obassbarba AenatHoctn Kopnopauuje
MoXKe buTu Hajsuwe po 16 nyta Behu opf, M3HOCa
kanutana Kopnopauwje, anv un aa Bnaga moxe ga, Ha
obpasnoxeH 3axTeB Koprnopauwje, ga carnacHocT 3a
noseharbe o06uma obaBesa Kopnopauuje Koje
npousunnase n3 obass/barba AenatHocTn Kopnopauuje
M 3a npeko 16 nyTta opf Kanutana Kopnopauuje, 3a
ofpeheHn BpeMeHCKM nepuoga,

Ofa camor ocHuBaka, Kopnopauuwja je wumana
3HayajaH yTMLAj Y Kpeuparby TPMKULLIHMX yCaoBa M
CTaHAApAa KpeauTuparba, WTo je 6uno HyXHo Aa 6u
ce XMMOTEeKApHO TPMKULUTE yonwTe pas3suao. To je
OOBeN0 [0 CMakbera pu3MKka U obesbeherba
MHTepeca, KaKo KpeauTopa, Tako M 3ajMoTpaxniala,
KPO3 CHU}KaBakbe KaMaTHMX CTOMa, WTO je A0Beso Aa
pacTa TpaxKke 3a cTambeHMM HermoKpeTHocTMMaA (ca
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No3UTUBHUM epEeKTOM Ha rpaheBUHCKY MHAYCTPU]Y) 1
TMMe JonpuHeno nosehawy 6poja  cTaHoBa
KYN/bEHUX Ha KpeauT.

y NpPoOTEeK/IOM nepuoay, Huje BpLIEeHa
OoKanuTanu3aumja Kopnopauuje wu3 cpencrtasa
byueta Penybnunke Cpbuje, Beh je nosehare
KanuTana  BPWEHO U3  OCTBapeHe  A0o6buTH
Kopnopauuje. Mehytum, Kako nosehare Kanutana
HMje NPaTUAO PacT OCUTrypaHuX KpeauTta, Bnaaga je, y
CKNaZy ca 3aKOHOM, CBaKe roguHe gasaJsia carnacHoct
3a noseharbe obuMma obaBesa Kopnopauwuje Koje
npousunase 13 obassbatba genatHocTn Koprnopauuje
1 3a npeko 16 nyta on kanutana Kopnopauyuje. OBo
nosehatbe ce U3 roanHe y rofiMHy CMakMBano (Hnp.
3a 2015. roguHy obum obasesa Kopnopauuje Koje
npowvsunnase n3 obassbatba AenatHocTn Kopnopauuje
je morao ga 6yae go 30 nyta Behu op Kanutana
Kopnopauwnje, nok je 3a 2023. roguHy morao Aa
n3Hocu o 18 nyta Buwe og Kanutana Kopnopauuje)
Ja 6u y 2024. roguMHM yKynaH HOMWHANHU W3HOC
obaBesa Kopnopauuje Koje npousunase  u3
obaB/batba fenaTHocTM Kopropauuje, nocne ayser
BPEeMeHCKOr nepuofa, 61o y 3aKOHCKMM OKBMpPUMA
(mo 16 nyta Behu oA M3Hoca KanuTana Kopnopauuje),

Cyacku noctynuu

Ycnepn 6pojHUX CyACKMX NOCTynakKa, npeg aomahum um
mehyHapoaHUM cyfoBMMa, T4e je TepeT naaharba Ha
Penybnuum  Cpbuju  Kao  TYKEHOj  CTpaHu,
MOEHTUOUKOBAHM CYy PAsANYUUTU GUCKANHWU PUBULLU
KOju MocToje ycnes Hen3BecHOCTU y Be3n Ca MCXO40M
oBMX Npoueca.

Peny6auka Cpbuja je No 0CHOBY HOBYAHWUX KasHU ©
neHana no  pewery cyaoBa  (eKOHOMCKa
Knacudumkaumja 483), KaO M HaKHafe LwTeTe 3a
nospege VAW LWITETY HaHeTy oA CTpaHe ApPXKaBHUX
opraHa (ekoHomcka KnacubuKkaumja 485) y 2022.
roguHu un3 byyeta Penybanke Cpbuje nnatuna 26,8
MAP4, AnHapa, y 2023. roanHn 25,4 mnpg AnHapa,
OOK je usspwere y 2024. roguHu usHocuno 24,6
MAp4, AnHapa.
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Tako fAa Huje 6uno notpebe pga Bnaga paje
npeaMeTHy carfacHocT.

Kao noteHuMjanHW pU3MK ce nojaBsbyje BeANKU 6poj
TYK6M KAnjeHaTa npotmB 6GaHaka y Be3u ca
nnaharbem npemuje ocurypara Kopnopauuju. Mako
Kopnopauuja Huje Ty)KeHa cTpaHa, HUTU Penybauka
Cpbuja rapaHTyje 3a ob6aBese Kopnopauuje
(Kopnopauuja rapaHTyje 3a cBoje o6aBese 40 BUCUMHE
CBOI KanuTana), MNOTEeHUMjasIHO HEeraTMBaH WCXon,
OBMX CMOPOBa MOXe Ja YyTM4e Ha eBeHTyasiHy
notpeby oapeheHmx msgaTaka u3 byyeta. Takohe,
ycnen npomereHUX TPXKULHMX YCN0Ba AOLWO je A0
cnopoBa ca ogpeheHum 6pojem HaHaka (OTKas
yrosopa ca Kopnopauujom of cTpaHe 6aHaka), WwTo
OOBOAM [0 3HAYajHOI CMakberba OCUTYPaHMUX
KpeguTa, a TUMe W [0 CMakbera npuxoaa
Kopnopauuje. Wmajyhm y Buay AyropoyHocT
NOTEeHLUNjaNHUX obaBesa Koje Kopnopauwja
npeysuma (ocuryparbe noTpaxmsarba MO OCHOBY
cTambeHunx KpeauTa Koju ce ogobpasajy Ha nepuoa, u
op,30 roavHa), HacTaBak TPEHAA 3HAYajHOT CMakeHba
OCUTYPaHUX KpeauTa MUCTO MOXKe Ja yTude Ha
eBeHTyasIHy noTpeby oapeheHux n3gataka s byleta
y byayhHocTu.

MnaH, anponpujauuje u u3Bpwere 6byyeTta
Peny6nuke Cpbuje no ek. Knacupukauumjama 483 u
485 y nepuoay oa 2019. go 31. maprta 2025. roguHe
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M3Bop: MuHKUCTapCTBO dMHAHCK]a, Ynpasa 3a Tpe3op, CeKkTop
byyeta

Y npBom KBapTany 2025. rogmHe nsBpliere byleTta
no oBom ocHoBy u3Hocu 10,5 mapa guHapa.

MNpema nogaumma [p>KaBHOr MpaBobpaHWNALITBA,
31.12.2022. roauHe 6uno je yKynHo 306.727
AKTUBHUX CYyACKMX cnopoBa. Ha wuctm pgaH 2023.
roguHe 6uno je 320.860 aKTMBHWUX MNpeameTa, a
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31.12.2024. roguHe 6poj npegmeta y pagy 6uo je
306.101. Ha kpajy npsor Tpomeceyja 2025. roauHe
npes [p)KaBHMM npaBobpaHUNaWITBOM BOAM Ce
311.758. cyAckux noctynaka.

YKynaH 6poj akTMBHUX cnopoBa Y [lp:KaBHOM
npaBob6paHunawTey Peny6nuke Cpbuje

400.000

300000 /\/\——

200.000

100.000

2019 2020 2021 2022 2023 2024 31.mapt
2025

M3Bop: [ipKaBHO NpaBobpaHunalwTeo Penybavke Cpbuje

Bpoj npum/beHnx npeameta y 2019. roauHu 6umo je
165.061, ook je oaj 6poj y 2024. roaMHU U3HOCKO
111.397, a y nepuopgy jaHyap-mapt 2025. roguHe
npums/beHo je 29.469 Hosux npeameta. Ca apyre
cTpaHe, 6poj apxuBupaHux npegmeTa je y 2019.
roguHu nsHocmo 165.440, ook je y 2024. roanuHu 6poj
apXmMBUpPaHMX npegmeTta nsHocmno 125.548 npegmera.
Y nepuogy jaHyap — mapt 2025. rogmHe pelleHo je
27.959 npegmerTa.

bpoj HoBuMX npegmeTta y nepuogy og 2019. no 2024.
roguHe je y onagamy U ca Husoa og 35,7% y 2019.
roavHu, yyewhe HOBUX NpeameTa y YKynHoOM 6pojy
npegmeta Ha gaH 31.12.2024. rognHe onaja Ha
25,8%. Kapga cy apxuBupaHu - pelueHn npeameTu y
nuTamy, ydyewhe oBuUx npeameTta y yKynHom 6pojy
npeagmeta Bapupa u kpehe ce ca 35,8% y 2019.
rognHn 0o 29,1% y 2024. roanHn.
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OvHamuKa cyackux cnopoBa Yy  Jlp»KaBHOM
npaBobpaHunawTey Penybauke Cpbuje y nepuogy
2019 - 2024. ropuHe

2019
2020
2021
2022

2023

2024

0 100.000 200.000 300.000 400.000 500000 600000 700.000
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(npummbenn) (pewenu) (akTuBHM)

M3Bop: [ipKaBHO npaBobpaHunawTeo Penybavke Cpbuje

Y um/by cmarbera TPOLWKOBa Yy T3B. ,0yLetckum”
noctynuuma, y Toky 2019. roguHe powno je Ao
M3MeHa 3aKoHa O wu3Bplwery W obesbeherby
(,Cnysk6enn rnacHuk PC”, 6p. 106/15, 106/15 —
ayTeHTUYHO Tymaderbe, 113/17 — ayTeHTMYHO
Tymaderbe M 54/19), Koju je ctynuo Ha cHary 1.
jaHyapa 2020. rogmHe. HaBegeHMMm 3aKoHOM je
NPOMNMCcaHo Aa je U3BPLUHM NoBepuaaL, AyxaH Aa o
HamepwW nogHolWeHa npegaora 33 W3BpLIEHEe
NMUCMEHUM nytem  obasectu MWHWCTapCTBO
HagNeXHo 3a PUHaHcuje HajkacHuje 30 AaHa npe
nofHowera npeasiora 3a M3BpLIEHEe, YKOJMKO ce
Kao U3BPLUHM AYXKHUK nojaBsbyje Penybanka Cpbuja,
QyTOHOMHa NoKpajuHa, jeamHuua NIOKanHe
camoynpase, OMPEKTHU UAN UHOUPEKTHU KOPUCHUK
byLIeTCKMNX cpeacTaBa.

Hamepa je 6buna aa ce HaBe4eHOM MEPOM MOACTaKHE
fobposo/bHO nnahatbe obaBese of  cTpaHe
Hag/1IeXKHOr OpraHa, Kako 6u ce msbernm TPoOLKOBM
npuHygHe Hannate. MehyTum, y npakcu oBa mepa
HWje floHesla OYeKnBaHe pesynTare.

Y cknagy ca noctojehum TpeHAOM  KpeTakba
usBplera penybanykor byuerta y nepuoay og 2019.
0o 2024. roguHe moxemo ovekmBatu ga he ce y
HapeaHe 3 roamHe pacxoam penybaunykor byyeTta no
OCHOBY  CYACKMX  MoOCTynaka, 6a3upaHo  Ha
npojekumjama no W3BeAEeHOj KOHCTaHTHOj CTOMNu
pacTa y HaBeAeHOM Mepuoay, KpeTaTu Ha HUBOY Of,
26,4 po 30,2 mnpg AnHapa, O4HOCHO OKBMPHO 28,3
MAPA, AMHApa MPOCEYHO roguLUHbe.

Y 2025. roauHn 1 Jasbe ce pagu Ha yHanpehemwy
cuctema 3a npahere PUCKANHMX PU3MKa MO OCHOBY
CYZACKMX MOCTyMaKa ca Uu/bem uAeHTUGUKauuje u
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oueHe pwusuKka. [locebHa naxkwa ce npuaaje
pacnonoxmsmMm H6aszama nogataka M yHanpehusary
KBa/IMTETA M JOCTYNHOCTM NogaTaka Koju ce y kbuma

EnemeHTapHe Henoroge

CTanHo NpucyTaH pU3MK 04 eNleMeHTapHUX Henoroaa
M NpUpOAHMX KaTacTpoda Hanaxke ynarama Yy
nporpame npeBeHUMje, Kako 6uM ce ymarbuan
noTeHumMjanHM GUCKaNHN TPOLUKOBU 32 OTKNakbake
lWTeTa HacTa/Mx Mo TOM OCHOBY. [lpeBeHuuja
06yxBaTa YK/byunBatbe LIMpPET CNeKkTpa GUHAHCU]CKUX
WMHCTPYMEHaTa, Kao LWTO cy pe3epBHUM GOHAOBM,
noTeHUunjasiHe KpeauTHe JuHWje W ocuryparbe
umosuHe. Penybnuka Cpbuja ce y 2014. rognHu
cyouwmna ca KaTactpodasHMm nocneanuama nonsiasa,
ymja je yKynHa wreTa (ca rybuumma) npouer-eHa Ha
Buwe oA 1,7 mappg espa. Bnaga je y aeuembpy 2014.
roguHe  ycsBojuna  HauuoHanHu  nporpam  3a
ynpas/bakbe PU3MLMMA O eNeMeHTapHUX Hernoroza,
KOju ce cnpoBOAM y capagrm ca CBeTcKOM 6aHKOM,
YjeaurbeHum Haumjama u EBponckom yHujom. Y
CKNaZy ca HaBeZeHMM nporpamom, Hosembpa 2018.
roauHe OOHeT je 3aKOH O CMakbery pu3MKa 0f
KaTacTpoda 1 ynpas/bakby BaHpeAHUM CUTyaLMjama
(,Cny»k6eHu rnacHmk PC”, 6poj 87/18). Y Toky 2022.
roguHe nocebHa pagHa rpyna oTnoyena je npouec
pesuamparba CTpaTervje cmarberba pU3MKa Of,
KatacTpoda 1 ynpas/barba BaHpeAHMM CUTyaLMjama
y Peny6anum Cpbujn (2023-2030), ca unsbem nspaae
HoBOr AKuUMOHOr nfaaHa 3a nepuog 2023-2030.
roguHe

Penybnuka Cpbuja je y 2019. roanHn nnatuna 4,2
MAPA OMHApa Ha MMe HaKHaZe wTeTe 3a nospene
WAV WTeTe HacTaie yciea eNeMeHTapHUX Henoroaa u
ApYrMx NpupoaHux y3poka. ¥ Toky 2020. roauHe 3a
0BY HaMeHy, No eKOHOMCKOj KnacuduKkauuju 484 (6e3
WHTEPBEHLMJCKMX  cpeacTaBa 3a  ybnaxaBarbe
nocneamua 6onectn COVID-19) uspsojeHo je 2,9
MAp4, AWMHapa, AOK je 3a 2021. roguHy M3HOC
NoTPOLUEH Ha OBEe HaMeHe CMakbeH W U3HOCMKO je
520,3 munnoHa anHapa. N3aBojeHa cpeacTsa 3a OBy
HameHy Tokom 2022. roauHe wusHocuna cy 263,9
MUANOHA AMHapa. Y Toky 2023. rogmHe gowno je Ao
nosehara pacxoga penybanykor byLera No OBOM
ocHoBy Ha 824,8 munnoHa AuHapa, 36or nojase
E€KCTPEMHMX BPEMEHCKMX MPUIMKa U Nonaasa y majy
M jyHy meceuy 2023. roauHe, Kao M OAYjHOT BETpa,
rpafia M Kule Koju je Npoy3poKOBaO HeouveKuBaHe
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Hanase, a cBe Yy UWbY cnpoBoherwa aHanuse
dUCKaNHUX PU3NKA U KBaHTUdMKALMje 0BUX pacxosa
y HapeaHoMm nepuoay.

wreTte y jyny 2023. roguHe. 3a 2024. roanHy cy
npBO6GUTHO NJaHMpaHa cpeacTea y byuety oa 117,3
MWIMOHA AMHapa ysehaHa Kpo3 anponpujauumjy Ha
923,4 munmMoHa AuHapa, a go 31. aeuembpa 2024.
roguHe wusBpliewe 6yyeta u3Hocuno je 708,9
MUIMOHA AuHapa. 3a 2025. roguHy, naaHupaHa
cpeactsa 3a OBy HameHy u3Hoce cBera 428,8
MW/IMOHA AWHapa, OOK y npBom KBapTtany 2025.
roguHe, u3sspuere 6byueta usHocu 51,2 muanoHa
AVHapa.

Pacxogu 6yyetra Penybnauke Cpb6buje no ocHoBy
e/leMeHTapHUX Henoroaa W Apyrux NpUPOAHUX
y3poKa

Y MUIMOHUMA AMHapa
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M3Bop: MuHucTapcTtBo ¢uMHaHcKja, YnpaBa 3a Tpesop, CekTop
bylerta

Cse Beha y4ectasiocT U UHTEH3UTET eleMeHTapPHUX 1
ApyrMx Hemoroga Kao u noseharbe pacxoga 3a
CaHuWpakrbe nocaeauua UCTUX, Harnawaea noTpeby 3a
KOHCTaHTHMM OMPEe30M KaZa je 0Ba BPCTa GUCKaAHUX
pY3MKa y NUTakbY.

3ak/byukom Bnage 05 Bpoj: 40-9575/2021 opg 21.
OoKTObpa 2021. roguHe ycBojeHa je JeAWMHCTBEHa
metogonorvja 3a npaherwe OGUCKANHUX PU3KUKA Y
Peny6aunum Cpbujn Koja, nsmehy ocrtanor, obyxsata u
MeTogonornjy 3a npaherwe GUCKaNHUX PU3MKA KOjU
ce jaB/bajy Kao nocneamua enemeHTapHUX Henoroaa.

Mogen 3a npahewbe GUCKAaNHUX pU3KUKA  0Of,
eleMeHTapHMX Henoroga Jaje KBaHTUGOUKOBaHY
npoLLeHy HeraTMBHor edeKTa enemeHTapHe Hernoroge
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Ha 6pyTo pgomahu npousBog 3emsbe, OUCKANHK
AedULMT U NoCNeaMYHO jaBHU ayr.

EnemeHTapHe Henoroge nNpOy3poOKyjy LWTeTy Ha
NpoOAYyKTUBHOM Kanutany n KPUTUYHO]
MHOPACTPYKTYpU LWTO MOCNEeAMYHO [0BOAM [0
KOHTpaKLMje ApyLTBEHOT HPYTO NPOU3BOLA U Makber
pacta BAMN y ogHocy Ha pacT Koju 6y uHaye 6uo
ocTBapeH. OBaj edeKaT je KapaKTepucTMyaH 3a
roguHy y Kojoj ce eiemeHTapHa Henoroga foroauna.
[opaTHo, 360r yMarbeHWX jaBHMX npuxoga W
nosehaHux jaBHWX pacxofa, LWOK MNpoy3poKOBaH
€/1eMEHTAPHOM Henorogom ytuye M Ha nosehamne
durcKanHor fedumumTa, WTO Yy KPajHiOoj IMHUjU A0BOAM
8o notpebe 3a fofaTHUM GUHAHCUMpPaHEM, OAHOCHO
3a nocneauuy uma noseharbe jaBHor gyra.

Ha Kkpajy 2022. roguHe je, y capagru ca CBeTCKOM
6aHKOM, pa3BujeH mogen 3a npoueHy GUCKaNHUX
pu3nKa of enemeHTapHuUx Henoroga. Y Toky 2023.
roguHe cnposefeHe cy o6yke M HeonxoAHa
aXypuparba Moena Ynme cy ce CTEKN YCI0BM Aa ce
noYyHe ca NYHOM MPMMEHOM HaBeAeHor Mogena.

OpuruHanHM nojaum KomnaHuje 3a moaenupare
pusuka ,Applied Research Institute Worldwide
Corporation” - ns 138. ,,AIR“ Mmogena 3a Peny6aunky
Cpbujy cy AoburjeHn emnmMpuUjcKUm nyTem y Toky 2019.
roguMHe, LWTO je BEOMAa 3Ha4yajHO C 063Mpom Ha
paLlMpeHy Npakcy MHOTMX 3eMasba Koje Yr/IaBHOM, Mo
QHA/IoOTMjK ca APYruUM, CIMYHUMM 3eM/baMa 3a Koje cy
0BM Mojauu p[ocTynHW, KopucTe Tyhe nopaaTke.
MHAaeKkcaumjom OBWMX BPeAHOCTM 33 TOAULHY
MHONALM]Y M pacT MPUBATHUX W jaBHUX PUKCHUX
¢doHgoBa y nepuogy on 2019. go 2024. roauHe
fobuvjeHe cy HOBe a)KypupaHe BpeaHOCTU Koje ce
KOpuUCTe 32 NpoueHy MOTeHUMjanHe  wwTeTe
Npoy3poKOBaHe MomnJiaBama MW  3eM/boTpecuma
pPa3NNYUTOr MHTEH3UTETA.

Y cKkiagy ca HaBegeHWM, MpoueHe K3BeAeHe Ha
OCHOBY nNojaTaka KOMMaHWje 3a MoLennparbe
pusunka ,Applied Research Institute Worldwide
Corporation” - n3 138. ,AIR“ mogena, nokasyjy aa
noteHuujanHe wrete y Penybavum Cpbujmu y 2025.
roAMHM noBe3aHe ca nonJaBama, 3aBUCHO 0Of
MHTEH3MTETa U BepoBaTHOhe gellaBatba, Mory ga ce
Kpehy oa 150 munvoHa gonapa 4o 6,4 munvjapam
fonapa. Mako ce pusuum og 3eM/boTpeca cmaTpajy
YMEpPEeHWM, Mpema MUCTUM MNpoueHama, LwreTe
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noBe3aHe ca 3eM/boTpecMma mMory ce Kpetatu og 160
MWANOHA Aonapa 40 Yak 8,5 muaunjapan gonapa.

FpadunuKn NpuKas npoueHe NOTEHUMjaJIHUX LWITETa
oJ nonnasa U 3emsboTpeca y Peny6aunum Cpbuju
(y munmonuma gonapa)
9.000

8.000
7.000

6.000
5.000
4.000
3.000
2.000 I I
1.000
" m_ _—  m_ HAN

MpoceyHo 1y 2 roguHe 1y10 1y50 1y 100 1y250
rogvire (50%) rogmHa rogvHa roguHa roavHa
(10%) (2,0%) (1,0%) (0,4%)

M [lonnaea M 3ensboTpec

M3Bop: Mogen 3a npoLeHy GUCKaNHWX PU3UKA OA, €NIEMEHTAPHMX
Henoroga 3a Peny6auky Cpbujy

3aBWCHO Of, BPCTE U WHTEH3UTETA eNeMeHTapHe
HeroroAe, pas/IMKyje Ce U OYeKMBaHa KOHTPaKuuja
BAM, ogHocHO ocTBapuBarbe Marber pacta bAl vy
rogMHu maHudecToBakba esemMeHTapHe Henoroae, y
ofHocy Ha pacTt BAM Koju 6u ce octBapuo ga ce
efleMeHTapHa Henoroza Huje goroguna.

Kaga cy byayhu ouvyekMBaHM TPOLUIKOBM Y MUTamy,
buckanHn edekTM enemeHTapHUX Henoroga, Yy
cMUCAly  yTMUAja  Ha  ¢uckanHu  geduumt  u
nocneguyHo, Ha jaBHU AOyr Cy jOowW M3paXKeHUn u
pednekTyjy pasamepe o4eKMBAHOT HeraTuBHoOr edeKTa
OBaKBMX LIOKOBA Ha MAaKPOEKOHOMCKY cTabuiHocT
[prKaBe, YKONMKO 61 ce oBe efleMeHTapHe Henoroae
MaHudecToBane.

Ha 6a31 mogena 3a npoueHy GUCKaiHUX pU3MKa 04,
efleMeHTapHuUx Henoroga 3a Penybauky Cpbujy,
MOKe Ce 3aK/by4uTu fa ce, y C/ydvajy 3emsboTpeca
Koju 6u ce porogmo y 2025. roauHu, GUCKanHK
aednunt moxke nosehatn go 2,7% BAMN roavwkbse,
LITO Aa/be MOXKe YyTULATM Ha PacT jaBHOT Ayra A0 YakK
10,0% 64N 13 2025. rogmHe y roanMHama HaKOH LUOKa,
Npoy3poKOBaHOr 3eM/boTpecom Beher MHTeH3uTeTa.
Y cnyyajy nonnaBa Koje 6u ce porogune 2025.
roguHe, WMamMo C/IMYHY CUTyauujy, OZHOCHO
duckanHn peduumnt ce moxe nosehatm u go 2,1%
BAM roguwme, WTO 61 YTULANO HA PacT jaBHOTr Ayra
n oo 7,5% bA4MN n3 2025. roanHe, y roaMHama HaKoH
LWOKa, Y cnyyajy nonnasa Behux pasmepa.
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Ta6enapHu npukas npomeHe dUCKanHUX Bapujabnm nspaxkeHnx y % BN, 3aBUCHO 04, BPCTE enemeHTapHUX

Henoroaa
% BN BepoBaTtHoha t t+1 t+2 t+3 t+4 t+5
¢ porahaja 2025 2026 2027 2028 2029 2030
g )
roauwrbe 0.0% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
50% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
0 . 0 . 0 . 0 . 0 . 0 . 0
5 ducKanHu 10% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
i ErEne 2% 20.4% 0.4% 20.3% 0.2% 0.1% 0.1%
o 1% 20.8% 20.9% 20.6% 20.4% 203% 203%
'5 0.4% 2.4% 2.7% 1.8% 1.3% 20.8% -0.8%
£ roguwme 0.0% -0.1% -0.1% -0.2% -0.2% -0.2%
50% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
= [ 10% 0.0% 0.1% 0.1% 20.1% 20.2% 20.2%
= Ay 2% 20.4% 20.8% 11% 13% 1.5% 1.6%
1% 20.8% 1.6% 2.2% 2.6% 2.8% 3.1%
0.4% 2.4% 5.2% 7.0% -8.3% -9.1% 10.0%
roguwe -0.2% -0.2% -0.1% -0.1% -0.1% -0.1%
50% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
duUcKanHu 10% 20.2% 0.2% 0.2% 20.1% 0.1% 0.1%
w RTEE 2% 0.7% 20.8% 20.5% 20.4% 0.2% 20.2%
2 1% 1.2% 13% 20.9% 20.6% 20.4% 20.4%
= 0.4% 1.8% 2.1% 1.3% 1.0% -0.6% 20.6%
= roguuitbe -0.2% -0.4% -0.5% -0.6% -0.7% -0.7%
®) 50% 0.0% 0.1% -0.1% 0.1% 20.2% 20.2%
C [ 10% 20.2% 0.5% 20.6% 20.7% 20.8% 20.9%
Ay 2.0% 20.7% 1.5% 2.0% 2.4% 2.6% 2.9%
1.0% 1.2% 2.5% 3.3% ~4.0% “4.4% ~4.8%
0.40% 1.8% 3.9% 5.3% 6.2% 26.9% 7.5%

M3Bop: Mogen 3a npoLeHy GUCKaNHWUX PU3MKa OA, eleMeHTapHUX Heroroaa 3a Peny6uky Cpbujy

ByueTtcku cuctem Penybnuvke Cpbuje obesbehyje aga
WMHCTPYMEHTa GUHAHCKMparba pu3MKa o, KaTactpoda:
CTanHy  OyueTcky pesepBy - pe3epBa 3a
HenpeasuheHe cnyyajese (CBP) u HakHaay wTeTe 3a
nospese WAW LITETY HacTany ycnes enemeHTapHux
Henoroga WAM APYrMX MPUPOAHWUX Y3pOKa (padyH
484). NMpuMeTHO je Aa ce Mocae BeJMKUX Momnsasa
Koje cy 3agecune Penybanky Cpbujy 2014. roanHe m
nepuoga ycnewHo wu3BeaeHe ob6HoBe, oba oBa
MHCTPYMEHTA He NAaHWPaAjy Y A0BO/BHUM M3HOCMMA
KaKo 61U MUHMMM3MPaAe NnojaBy GUCKANHOT PU3KKA,
NOroToBO Yy C/y4ajy NojaBe enemeHTapHe Henoroae
3HavajHujer nHTeH3unTeTa.

CranHa OyleTcka pesepBa ce M3 roAMHE Yy roguHy
NJaHMPaA Y CKPOMHUM M3HOCMMA, MAKO je 3aKOHOM
aeduHncaHn [03BOJ/bEHMU
3HayvajHux 0,5% byyeTckux npuxoaa.

MaKCUMaTHU MU3HOC
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HakHaga wreTe 33 noBpeae UK LITETY HacTany ycnes,
e/leMeHTAapHMX Hemnoroga MWAW APYrux MNPUPOLHUX
y3pOKa (eKoHoMCKM Knacudukatop 484) ce Takohe
MOKe KOPUCTUTH 33 MpyKarkbe NoYeTHe GUHaHCUjcKe
noAaplKke 3a nomoh HakoH KaTtactpode M Ty He
NoCcTOju MWHUMANIHU WAM MAKCUMAZHU 3aKOHCKM
NMMWT 33 NNaHMparbe TFoAMLWHEer M3HOCa OBe
HakHage. MehyTum, c 063npom Ha n3BpLuetrbe byleTa
y nocnefrbux HEKOIMKO FoAMHa Koje ce mepu ca
HEKO/IMKO CTOTMHA MUAMOHA AMHapa roAullkbe,
ycnes uukbeHuUe 4a 3eM/by HMje 3agecuna Heka
03bW/bHMja enemeHTapHa Henoroga, HW oBa
nosvuuvja y OyLeTy ce He naaHupa Ha HUBOY
O0BO/bHOM A3 o06e3bean HecmeTaHy peakuujy
OprKaBe y C/yyajy nojaBe enleMeHTapHe Henoroze
3HavajHujer HTeH3unTeTa.
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dyHKUMOHMCabE NOKATHMX CamoynpaBsa

Kaga cy y nutarby NoKanHe BMacTU Ha TepuTopujn
Penybnuke Cpbuje Yctas Penybnvke Cpbuje y unaHy
146. nponucyje pa rpahaHM uMMajy npaBo Ha
NMOKPAjUHCKY ayTOHOMMWjy W NOKa/NHy Camoynpasy,
KOje OcCTBapyjy HenocpegHo WM NPeKo CBOjUX
cnobogHo wm3abpaHWx npeacTaBHMKA, Kao M Aa
AyTOHOMHE TMOKpajuHe W  jeAWHULLE  JIOKaJIHe
camoynpase MMajy CTaTyc NpaBHUX ANLaA.

JeanHuLe nokanHe camoynpaBe Cy HaA/eXKHe 3a
nuTakba Koja Ce, Ha CBPCUCXOOAH HAYWH, MOry
OCTBApPMBATU YHYTap HbMUXOBE TEPUTOPUjEe, @ MOTY UM
61TK NOBepeHa U NojeaMHa NUTakba U3 HAJEKHOCTH
Penybnuke Cpbuje YKONMKO Ce OueHW Aa je To
LLe/IMCXOAHO.

Mocnose 3a Koja je yTBpHeHa HMXOBa HaA/EXHOCT
WAN KOjU CY WM TMOBEPEHM, jeauHULE JOoKanHe
camoynpase OWHaHCUpajy cpeacTBMmMa M3 CBOT
byueta Koja cy npema uYnaHy 5. 3akoHa o©
bUHaHCUparby NOKasHe camoynpaBe NofesbeHa Ha:

1. n3BOopHe npuxope - npuxoae uujy crony,
OAHOCHO HayMH W Mepuna 3a yTBphuBarbe
BMCWHE M3HOca, yTBphyje jeauMHuMLa nokanHe
camoynpase;

2. ycTyrnJbeHe npuxoze - nMpuxode uuvja ce
OCHOBML,A M CTOMA, OAHOCHO HAYMH 1N Mepuna 3a
yTBphUBarbe BUCMHE U3HOCA YTBPHYjy 3aKOHOM,
a npuxon, OCTBapeH Ha TepUTOPUjU jeaAnHULEe
JIOKaZiHe camoynpaBe ycTyna Yy UeNVHU WK
AeNUMNYHO TOj jeamHuumM NIOKanHe
camoynpase;

3. TpaHcdepe, Tj. HEHAaMEHCKA WKW HaMeHCKa
cpeacTtBa Koja Cce Ha OCHOBY MpPeTXoaHo
yTBpheHUX KpuTepujyma pacnogesbyjy of,
cTpaHe Penybnuke Cpbuje mnm AyToHOMHe
NoKpajuHe, jeANHULLAMA JIOKa/IHe camoynpaBe
npuMmarba No OCHOBY 334YXUBaHa;

5. Apyre npuxogae w npumarba yTBpheHe
3aKOHOM.

Mmajyhu y BUAY CNOMKEHOCT NOC/MoBa Koja 0bas/bajy
jeAMHMLE NOKanHe camoynpaBe, Kao W CUCTEM
HUX0BOr QMHAHCMPAHba, HEOMXOLHO je W3BPLIUTH
naeHTUdMKaLmjy GUCKanHUX pusnKka ymje octeapetr-e
MOXe WMMaTU HeraTuBHe edeKTe Kako no byuerte
CaMMX jeAMHULA JIOKAZIHUX Camoynpasa, Tako U no
byuet Penybanke Cpbuje.
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MuHucTapcTBo dUHaHCKja je y capagtbu ca CBeTcKom
6aHKOM, W3BPLUMIO PEBU3KNjYy MOAena 3a aHanusy,
oueHy u npahere GUCKANHUX PU3MKA 33 jeauHULE
JIOKasHe camoynpase u3 MeTtogonoruje 3a npahere
durcKanHux pusnka no byyet Penybaunke Cpbuje, Te cy
y anpuny 2025. roguHe obujeHn NpBuU pesynTtaTu
Be3aHW 3a npahere QUCKaNHMX pu3MKa jeanHuLa
JIOKaJIHe camoynpase.

Y pagy cy KopuwheHM nojaum M3 eneKkTPOHCKUX
cuctema (MCUB JNC AN, CNUPKU, NCKPA n CUIA), a
KOj1 ce ofHOCe Ha NJIaHMpaHe 1 OCTBapeHe npuxoae
M NPpMMakba, OAHOCHO pacxofe W uspaTke jeguHuua
JIOKaZIHe caMoynpaBe, HbUX0Ba KpeauTHa 3ajyXera
U HemsmupeHe obasese, 6poj 3anocneHux y JIC,
CTatbe Ha KOHCO/IMAOBAHOM payyHy Tpe3opa U
naacMaHu Ko NocioBHMX BaHaKa.

Paau carnepaBarba LLeNOKYMHOTN CTakba Y jeAnHULama
NIoKanHe camoynpase KopuwheHu cy rope HaBeAeHM
nogauu 3a 2022, 2023. v 2024. roguHy, Kao U 3a
nepuoa janyap —anpun 2025. rogmHe.

MpoueHa pu3MKa je 3acHOBaHa Ha ABa MHAgEKca: 1)
MHZAEKC 3a NPOLEHY CMOCOBHOCTM CaMOdUHAHCUPatba
jeAMHMUA NOKaNHWX camoynpaBa W 2) MHAEKC
ontepeherba nnaharbmma.

UHpeKc npoueHe cnoco6HOCTU
camoduHaHcUpara

MHaeKc npoueHe cnocobHocT camoduHaHcmparba
MMa 33 UMb A3 MOKaxe A3 W jeAuHULE NOKaNHe
camoynpaBse Ha OCHOBY NPUX0Aa Koje OCTBapyjy mory
Oa ucnykaBajy obaBese Tj. pacxoge U M3aaTKe Koje
npeysumajy.

TabenapHu npukas cnocobHocTn
camodurHaHcupama JIC

CreneH pusanka 2022 2023 2024  Jaw-anp
2025
HopmanaH pusmk 82 83 76 45
MNopa Haz30pom 49 a7 56 79
Y pu3nky 14 15 13 21

Mpema fobujeHMM noJauMma, y O4HOCY Ha yKynmaH
6poj jeAnHULA NOKanHe camoynpase (145), y npoceky
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00 10% jeanHULA IOKA/IHE CaMOoyrpaBe ce Hanasu y
puU3nKy HemoryhHocTM wucnywaBakba obaBesa W3
npuxoaa Koje ocTBapyjy. Y nuTarwby Cy Yr1aBHOM
jeAMHMLE NoKanHe camoynpaBe ca MakbMm Bpojem
CTAaHOBHMKa Koje cy Hajyewhe HeAOBO/bHO
npuBpeaHO pa3BujeHe.

Takohe, y 2024. roguHun yo4yeHo je ga pacte 6poj
jeAnHWLA NOKaNHWMX camoynpasa 4uvje nocTynarbe
3axTeBa Hag3op MuHucTapcTBa ¢uHaHcKja. C TUM y
Be3nM, MuHUCTApPCTBO @UHAHCHja je Yy Uuuby
edukacHujer npahera 1 6narospemeHor NocTynakba,
y yeTBpTOM KBapTany 2024. rogMHe yK/byuumao cse
jeAMHMLE NnoKanHe camoynpase U kbuxose byleTcke
KOpUCcHMKe y CucTem 3a LeHTpann3oBaHM obpauyH
3apaga — UCKPA, pok cy y jaHyapy 2025. roguHe
jeAnHULE nokanHe camoynpase yK/bydeHe y Cuctem
33 nNJaHWpare, U3BpLIEHE, PayyHOBOACTBO U
n3sewrTasare — C[TUPU.

Mopen HaBepeHor y YNyTCcTBY 33 Npunpemy o4/yKa o
byuetry nokanHux Bnactu  3a  2025. roauHy,
npeuusnpaHe cy cmepHuLe 3a naaHuparbe Tekyhux
npuxoAa y Uu/by cnpeyaBakba Aa ce UCTU HepeasHo
NAaHMpPajy U cammm TUM npeysumajy obasese 3a unje
UCNyHeH e He NoCcToje A0BO/bHA CpeCcTBa.

MocneatbMm M3MeHama 3akoHa o0 6BylLeTckom
cuctemy npegsvheHa je U npekpLiajHa 04AroBoOpPHOCT
y C/yyajy HemolwToBarba CMepHMLA M3 YnyTcTBa 3a
npunpemy ogjiyka o B6yueTy NOKaNHWX BAACTU Of
CTpaHe 04AroBOPHMUX AnLA.

Kaga cy y nutarby nofaum BesaHu 3a nepmog, jaHyap-
anpun 2025. roguHe yo4yeH je 3HayajaH nopact
jeAMHWLA NOKanHe camoynpasBe u4uje nocTynare
3axTeBa  Hapzop  MwuHuctapctBa  duMHaHcKja.
MehyTum, Kog, HaBegeHUX pesyaTaTta Tpeba y3etun y
0631p TO Aa Npema AMHaMMULM OCTBapeHa Npuxoaa y
CBaKoj OyLIeTCKOj roAuHM Yy MPBOM KBapTany je
yoburuyajeHo HUXKe ocTBapere UCTUX (Mopesa, TaKcy,
HaKHafa), Kao M To Aa je cTeneH u3BpLlera n3aataka
3a HabaBKy HepUHaAHCUjCKE WMOBUHE Yy WCTOM
nepuoay HWXKMK, Te Aa HaBefeHe nopaTke Tpeba
NpaTUTK Ha roAMULLIHEM HUBOY.

Y Be3u gasber noctynakba MUHUCTApPCTBO PUHAHCHK]a
naaHupa gay YnyTcTBy 3a Nnpunpemy oAsyKa o bylety
NoKanHmx Bnactm  3a 2026. roauHy A04aTHO
npeumsvMpa CMepHUUEe 3a MJaHuMpare M3Hoca Yy
oA/slykama o OyueTy /IOKaZHWX BAACTW, HAPOYMTO
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Tekyhux npuxoga u pacxoda 3a naaHuparbe 3apasa
3aMoC/eHuX.

UHpekc onTepeherwa nnahawbuma

NHpekc onTepeherba nnaharbmMma Mma 3a Uub aa
NMOKarke y Kojoj mepu cy ByLeT jeAnMHULA NO0KATHUX
camoynpaBsa CNocobHU Aa y KpaTKOM POKY U3MUPYjY
obaBese nnahama, y Kojoj mepu npeyseTte obasese
YTUYY Ha HUX0BY GUHAHCUjCKY OAPKMBOCT, Kao U Y
KOjOo] Mepu Cy jeauMHMUE JNIOKanHe camoynpase
cnocobHe pa w3 Tekyhux npuxoda cepsucupajy
KPeauTHWU Ayr U BUCUHY KamaTHor onTepehersa.

TabenapHu npukas ontepehewa naaharbuma JJ1C

jan-anp
CreneH pusmKa 2022 2023 2024 2025
Hopmana
pranar 78 78 88 95
pU3MK
44 43 34 34
MNopa Hag3opom
Y pu3nKy 23 24 23 16

Mpema [obujeHMM nojaumMma BE3aHMM 3a CTakbe
ontepeherwa nnaharbMma jeauHULA  NIOKANHUX
camoynpasa Yy nepuogy 2022-2024. roauHe.
ytBpheHo je pa BehuHa jeguHMUA  NOKANHUX
camoynpasa  QyHKUMOHWWE NoA4 ~ HOPMaaAHUM
pusukom (56%), ma oko 27% jeauHULA NOKaNHUX
camoynpaBa 3axTeBa HaZ30p, AOK 0Ko 15% jeanHuua
JIOKa/IHUX CaMOYTpPaBa je y PU3MKY.

JegnHuUue NoKanHe camoynpaBse Koje Cy Y pU3MKY cy
Hajuewhe OHe jeAMHULE SIOKA/IHE CaMoynpaBe Koje
nopes  KpeguTHOr  3afy)Kewa 33  noTtpebe
peanusaumje KanuTaaHUX NpojekaTta, MMajy u apyre
npeysete obaBese Ha pPacXogHO] CTPaHW Koje
3HayvajHo onTepehyjy uxos byyeT.

Kaga cy y nuTarby nofalum BesaH 3a Nepuog, jaHyap-
anpun 2025. roguMHe yo4eH je 3Ha4yajaH nopact
jeAMHMLA NOKaNHUX CaMOoynpaBa Koje GyHKLMOHMULY
Ca HUCKUM pusMKom. MehyTum, Kao M Koa nHAeKca
npoLeHe cnocobHOCTU camoduHaHcHMpatrba, U oBae
Tpeba umaTtn y BUAY Aa cy y NOCMATPaHOM nepuoay
oapeheHn napameTpu Ha HWUCKOM HMBOY (HMp.
KpaTKopoyHe obaBese), Te Aa oBe nogatke Tpeba
NpPaTUTU Ha roAMLWHEM HUBOY.
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Y un/by KOHTPONE 3afyKMBakba jefMHULA TOKATHUX
camoynpasa MunHMUCTapcTBO GUHAHCH]a je y cKaagy ca
yn. 33-37. 3aKOHa O jaBHOM Ayry y MpPeTXo4HUM
rogMHama npeysesio 3HavyajHe Kopake.

JeguHuLe nokasHe camoynpaBe Koje Kene ga ce
KpeauTHO 3afyKe paau dUHAHCUpakba KanuTaaHUX
npojekata wunm Tekyhe NUKBUAHOCTM MOpajy npe
[OHOLEeHa CKYNITUHCKE OANYKE O 3a4yKuBakby Aa
npetxogHo npubase carnacHoctT MMUHUCTAPCTBA
¢duHaHcKja.

MuHUCTAapCTBO dMHAHCKja NPUAMKOM pasmaTparba
3aXTeBa 3a KpeauTHO 3a4yXKuBarbe MNPBEHCTBEHO
nocmaTpa 4a M cy jeaMHuLe NoKasHe camoynpase
nowToBane cmepHuue w3 YnyTctBa 3a npunpemy
oA/lyKa o byLeTy noKanHUxX Bnactu 3a Tekyhy roguty,
Te YKO/MKO HUCY TO uYuMHMIE He Mory [obutu
CarfacHoCT 3a KPeAMTHO 3a4yKnBakbe.

Mopen HaBepeHoOr 3aKOHOM O jaBHOM Ayry cy
NOCTaB/bEHU N IMMUTK [0 KOjUX CE JIOKAZIHE BNACTU
MOTYy KPeauTHO 3afyXUTW. JeauHuUe NOoKanHe
camoynpase Ce MOry KpeauTHO 3afyXuUTu pagu
buHaHcuparba Tekyhe SIMKBUAHOCTUM L0 BUCUHE 0f,
5% of u3HOca ocTBapeHux Tekyhux npuxoga y
npeTxoAHoj 6yLeTcKoj roaAMHM, C TUM LITO Taj U3HOC
KpeauTa mopa 6utn BpaheH TO Kpaja Tekyhe
OyLIeTCKe roAMHE N UCTU Ce He MOXKe pepUuHaHCcMpaTh
HUTU NPEHOCUTU Y HapeaHY BYLIeTCKy roanHy.

KpeauTHo  3ajysKuBarbe  jeAMHULA  NOKaNHe
camoynpase paau GUHaHCcMparba  KanuTaJHUX

82

npojekata je orpaHumyeHo no 50% op BpemHOCTM
ocTBapeHux Tekyhux npuxoga Yy NPETXOAHO]
OyLIeTCKOj roauHW, C TUM Aa M3HOC [/aBHULE U
KamaTe Koju pJocneBa y CBaKoj rOAMHM Ha CBa
HensmmpeHa AyropoyHa 3a/yKMBarba 3a
brHaHCUpakbe KanuTalHUX MHBECTULIMOHMX pacxoaa,
He moxe 6utn Behu og 15% YKYMHO OCTBAapeHux
Tekyhux npuxopa Oyleta JoKanHe BAactM  y
NPeTXo4HOj roANHM.

Y3 NpUMMeEHy OBMX 3aKOHCKMX oapenbdu, Kao u
pefoBHY KOHTPONYy KOja ce BpWM 0f CTpaHe
MuHucTapcTBa PUHAHCKja CNPEYEHO je Aa jeanHuLe
JIOKasHe camoynpaBe mory pgohu y crame
npesagyxeHoctu, Te omoryhasama Aa y3 noctojehe
CTatbe Ayra MOry HOpManHo Aa OyHKUMOHMWY U
o0b6aB/bajy NOCN0BE U3 CBOje HAAEKHOCTH.

Mopen HasepeHor, y HoBembpy 2023. roguHe
JIOKaZHe BAacTM Ccy yk/bydyeHe y Cuctem 3a
M3BelTaBakbe O CTaky jaBHOr Ayra ayTOHOMHUX
NnokpajuHa 1 jeauHnLa NokanHe camoynpase (CUIA)
Koju omoryhasa npahetbe nogaTtaka o 3afyKerbuma
M OTNNATU KpeauTa, NaacMaHy HOBYaHMX cpeacTaBa m
eMUCUjU U OTMNIATU XapTuja on, BPeAHOCTWU, Kao U
Kpeuparbe 3axTeBa 3a fAobujarbe carnacHocTM o
3a4yKuBamby.

MMWHUCTAPCTBO GUHAHCKUja Y HapeAHOM nepuoay
nnaHupa Aa HacTaBu paj ca CBUM jeAuHULAMA
JIOKa/IHe CamoyrnpaBe, a HapouuUTO Ca OHWM unje je
dYHKLMOHUCAe Npema HaBeAeHUMM MapameTpuma
03HaYeHO Kao PU3NYHO.
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6. UuknuuHo npunaroheHu u cTpyKTypHU GUCKanHu 6unaHc

UuknmyHo npunaroheHn oduckanHm 6GunaHc je
dbucKanHn bunaHc M3 Kora je UCK/byYeH M3010BaHU
yTUUaj NpMBPESHOr LMKAYCa, @ MAEHTUTET O Kora ce
nonasu je cnepgehu:

5FB = CB + CAB

[eo duckanHor 6unaHca (FB) Koju HMje noa yTuuajem
UMKAMYHUX  GAyKTyaumja HasMBa Ce  LMKAUMYHO
npunaroheHn ¢éuckanHm 6unaHc (CAB), a uumb ose
npoueaype je M30/0Batbe UMKAUYHE KOMMOHEHTe
duckanHor 6unaHca (CB) Koja je pesyntaTt gejctea
npousBoAHor jasa. CtBapHM ducKanHM BunaHc buhe
jedHaK UMKAMYHO npunaroheHom y caydyajy ga je
NPOU3BOAHM ja3 jeaHAK HY/IM, Tj. aKO je cTona pacrta
peanHor BAMN jegHaka noTeHumjanHoj. CTPyKTypHMU
buUCKanHM 6unaHc ce fJasbe payvyHcKM adobuja
eIMMMWHALMjOM jeJHOKPaTHMX edeKaTa Ha MPUXOLHO]
M PacxXofHOj CTPaHW, M TaKO MOKasyje CTPYKTYpHY
(TpajHy) duckanHy nosunumjy.

ducKanHM NPOCTOP KpenpaH y NpeTxoqHoMm nepuoay
M 3HAYajHO CTPYKTypHO YyHanpeheHa ¢uWcKanHa
nosuumja 3emsbe, omoryhunum cy npoctop 3a
penakcauujy GUCKanHe MOAUTUKE Y  KPUSHUM
BpEMEHNMa.

6 NletasbHMjn onuc KopuwheHe meTogoN0rMje 1 pesyntata mory ce
npoHahu y ®uckanHoj ctpaTternjy 3a 2013. roanHy ca npojekumjama
3a 2014. [ 2015. roauHy nm nytem JINHKa
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N3bujarbem naHgemuje COVID-19 novetkom 2020.
roavHe u ysoherbem mepa 3a 34paBCTBEHY 3alUTUTY
CTAHOBHULITBA, rNobasHa EKOHOMMUja je yLuia y Kpusy
6e3 npecegaHa. YTmuaj Ha duckanHy nosuumjy je 6uo
BMA/bUB KPO3 CMakbeHe npuxoga byueta, Koju cy
nocieauua ycrnopaBakba €KOHOMCKE aKTMBHOCTU
ycnen naHgemuje, u gpamatuyHo sehux pacxopa
YCNOB/bEHUX BehMM TPOLKOBMMA  3pPaBCTBEHE
3aWTUTEe M goHOWeHem obuMMHOr naketa nomohu
npvepeauM w rpahaHMma. Y TakBOj cuTyauumju,
yobuyajeHa aHanu3a npuBpeaHOr  LMKAyCa,
KBaHTUOMKALMjA OUCKANHUX  MYNTUNAMKATOpPa U
oueHa enacTMyHoOCTM duckanHor 6anaHca y ogHocy Ha
NPOU3BOAHM ja3 He fJaje CacBMM KOpPEKTHe ougeHe
duckanHe nosunumje 3emsbe. OaroBop duckanHe
NO/ITUKE HA C/NIOMEHY EKOHOMCKY CUTyauujy
Y3POKOBaHY naHaemunjom KopoHasupyca y 2020. u
2021. roamMHKU, NPeacTaB/beH je OMNCEXHUM MAKETOM
mepa nomohu npuspeam. Y cnyyajy oacyctsa mepa
noApLKe npuBpeam 1 cTaHOBHUWTBY 6aar nag BAMN y
2020. roAMHM W CHaXkaH onopasak Tokom 2021.
roguHe 61 M30cTao, a Beha KOHTpaKuuja npuspese 6u
yTML@Na Ha 3HAaTHO CMNOPMWjU OMopaBak y HapeaHOM
cpearbOpoYHOM Nepuoay.

https://www.mfin.gov.rs//upload/media/jzsbpL_601ab1585ca02.
pdf


https://www.mfin.gov.rs/upload/media/jzsbpL_601ab1585ca02.pdf
https://www.mfin.gov.rs/upload/media/jzsbpL_601ab1585ca02.pdf
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Tabena 26. ®duckanHM 6unaHC UM KOMMOHeHTe 3a o06payyH UMKAMYHO npunaroheHor 6GunaHca
y nepuogy 2005-2028. roguHe, % bAN*
MpousBogHn  ®uckanHun NpumapHu UmknnyHo LUnknnyHo CTPYKTYpHU CTPYKTYPHM duckanHu
jas 6unaHc dunckanHmn npunaroheHun npunaroheHun duckanum npUMapHu umnync
6unaHc duckanum npuMmapHu 6unaHc duckanHmn
6unaHc duckanum 6unaHc
6unaHc

2005 0,0 1,1 2,0 1,1 2,0 1,3 2,2
2006 -3,5 -1,4 -0,1 -0,1 1,1 0,5 1,8 0,9
2007 1,2 -1,7 -1,2 22,1 -1,6 -1,8 -1,3 2,7
2008 4,1 -2,4 -1,9 -3,8 -3,3 -39 -3,4 1,7
2009 -0,5 -4,0 -3,4 -3,8 -3,2 -3,9 -3,3 -0,1
2010 0,4 -4,2 -3,2 -4,3 -3,4 -4,4 -3,5 0,2
2011 0,3 -4,3 -3,2 -4,5 -3,3 -4,7 -3,5 0,0
2012 -0,1 -6,2 -4,5 -6,2 -4,5 -6,1 -4,5 1,2
2013 0,4 -4,9 -2,8 -5,1 -3,0 -4,8 -2,7 -1,5
2014 -1,7 -5,9 -3,4 -5,3 -2,8 -4,5 -1,9 -0,2
2015 -1,5 -3,3 -0,5 -2,8 0,1 -2,0 0,9 -2,8
2016 -0,4 -1,1 1,6 -1,0 1,8 -0,9 1,9 -1,7
2017 -0,6 1,1 3,5 1,3 3,7 1,1 3,6 -1,9
2018 0,8 0,6 2,6 0,3 2,3 0,2 2,2 1,4
2019 2,1 -0,2 1,7 -0,9 1,0 -1,1 0,8 1,4
2020 -2,4 -7,7 -5,8 -6,8 -4,9 -0,1 1,8 5,9
2021 1,5 -3,9 22,3 -4,5 -2,8 -0,6 1,1 2,1
2022 0,3 -3,0 -1,6 -3,1 -1,7 0,1 1,5 -1,1
2023 0,3 -2,1 -0,5 -2,1 -0,6 -1,5 0,1 -1,1
2024 0,2 -2,0 -0,3 -2,1 -0,4 -1,8 -0,1 -0,2
2025 -0,6 -3,0 -1,0 -2,8 -0,8 -2,1 -0,1 0,4
2026 -0,4 -3,0 -1,0 -2,9 -0,9 -1,6 0,5 0,1
2027 0,6 -3,0 -1,1 -3,2 -1,3 -1,6 0,3 0,5
2028 0,0 -2,5 -0,7 -2,5 -0,7 -1,6 0,2 -0,6

* 3a nepuog 2025-2028. rognHe nNpuKasaHe cy NpojekToBaHe BPeLHOCTU.

** CTPYKTYpHU BunaHcy f06UjeHM Cy UCK/byunBarbem MpOoLLeHeHUX jeHOKPaTHUX NPUXOAa U pacxoja.

3a nepwog opg 2024. po 2028. roanHe

jeAHOKPATHMM pacxogmnma cy TPeTUpPaHu 1 Aeo KanuTasHMX pacxoa 3a notpebe usnoxkbe EXPO 2027, Kao 1 Aeo pacxosa 3a BOjHy onpemy.
M3Bop: MuHUcTapcTBO PprHAHCH]a

Mpoun3BoAHM ja3, LUKAMUYHO NPUAAT. U CTPYKTYPHU
duck. 6unanHc y nepuogy 2005-2028. rog, % 6AN*
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Kapakrtep u epeKktu puckanHe nonutuke y nepmoay
2006-2028. roguHe, % bAM*
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* 3a nepuop, 2025-2028. roamHe npuKkasaHe Cy NpojeKkToBaHe

BpeaAHOCTU.
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CTpyKTypHa ¢uCcKanHa nosuumja 3em/be Huje
HapyweHa y nepuogy namehy 2020. 1 2022. roauHe,
36or Tora wTO cCy cnpoBeaeHe mepe nomohu
npuBpeaM W CTAHOBHULWITBY M3 AOMeHa OUCKanHe
nosNTUKe Buie BDEMEHCKN OrpaHUYEHOr KapakTepa.
Ocvm TOra, eHepreTcka Kpmsa yc/lioBU/IA je 3HavajHe
MHTEpPBEHLMje [Op’KaBe y OOMeHy obesbehuBarba
eHepreTcke cTtabunHoctn y 2022. roguHu. Ha ose
notpebe, yTpoweHo je 2,7% BAMN. Tokom 2022.
roguMHe peanv3oBaHa je U Nomoh CTaHOBHULUTBY Yy
BucuHM og 0,9% BAMN. Ocum nosehaHux nsgaTtaka 3a
eHepreHTe, MNomoh CTQHOBHUWTBY W MpUBPEAM,
obesbeheHa je M cmarberem aKkumsa Ha HadpTHe
aepusaTe.

Tokom 2023. roauvHe, NpPOMEHa Yy CTPYKTYPHO]
No3uLMjU CEKTOopa [Ap¥KaBe [e/lOM je YC/NOB/beHa
nameHom ¢opmyne 3a ycknahuearbe mMeHsuja y
CKnagy ca nocebHUm GUCKANHUM MpaBUIMMaA Kao U
BaHpegHUM noseharbem neHsuja y 2022. n 2023.
roguHn. TocebHo ¢uUCKanHO nNpaBwWaO  yBOAM
OMPEKTHY Be3y namehy HaunHa ycknahmearba neHsmja
n yyewha oBor obamka pacxoga y BAMN. Osakso
CUCTEMCKO pellerse obes3behyje ga npumarea w
CTaHZapa, neHsnoHepa y Behoj mepu pednekTyjy
€KOHOMCKY  CHary 3emsbe, 6e3  yrpokasarba
O[lP*KMBOCTM jaBHUX ¢uHaHcuja. Octatak 6naror
noropllara  CTPYKTypHe  duckanHe  nosuumje
nocneauua je u pacta yyewha pacxofa 3a Kamate y
BOMN. YeehaHM TPOWKOBM  334yKMBaka, Kao
nocieguua mepa 3a cy3bujarbe UHPAATOPHUX
TeHAeHUMja Ha gomahem u mehyHapoAHOM TPKULLTY,
cBakako he 1y HapegHOM nepuoay UMaTK HeraTmeaH
edpeKaT C/IMYHOT UHTEH3UTETA.

BaHpegHo noseharbe neHsnja Kpajem 2023. roanHe,
Kao ¥ 3HayajHO noBehakbe PoAUTE/bCKOT AOAATKA Y
2024. roanHu, Manu cy npeHetn edekaT Ha KpeTarbe
CTPYKTYPHOT pe3ynTaTa U TOKOM HapeaHOor nepuoaa.
MehyTrm, oBUM GUCKaNHMM OKBUPOM, oapeheHo je
KpeTatbe U ropka rpaHuLa CTPYKTYPHOTr dUCKanHor
pe3yaTaTa, Ca OCHOBHMM UuW/bemM aa ce obesbeam
O4pXMB HMBO M onagajyha nytawa jaBHor ayra. Y
nepuoay og 2023. go 2026. roanHe pacT pacxoza 3a
KamaTe y oapeheHoj mepu Takohe nosehaBa HMBO
CTPYKTYpHOr aeduumta. HakoH Tora, nocreneHum
cmarbersem ydyewha Kamata y B[N, oTBapa ce
npocTop 3a noseharbe ApYrnx NPOAYKTUBHUX 06/1MKa
pacxoga.
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Kako je ¢uckanHm mmnync gedmHUCaH Kao pasanKa
[Ba y3aCTOMHa LMKAMYHO npunaroheHa (mpumapHa)
pe3ynTaTa, ouewyje ce Aa je ducKanHa NoAUTUKa
Tokom 2020. rogmMHe 6una M3pasnTo eKCMaH3UBHO-
KOHTPaLMK/AMYHA, YyCcMepeHa Ha ybnaxaBarke
HeraTMBHOI EKOHOMCKOT UuKayca. Ycnen HewTo
Matber obMmMa naketa mepa eKOHOMCKe MOoApLUKe Y
2021. roaAnHN, duckanHa NOANTUKA je
pPEeCcTPUKTMBHMja Hero npeTxogHe roAuHe, a Mo
KapaKTepy Takohe KOHTpaUMKAMYHA. 332 Nepuos of
2022. po 2023. roguHe, ouerEHO je aa je puckanHa
NnoaNTUKa 61aro pecTpuKTUBHA, U nopeps, 3HaYajHUX
n3gBajatba 3a YybsarkaBarbe eHepreTcke Kpuse.
[enom je To 1 nocneamua pacta pacxoaa 3a Kamare
KOju Ce WCK/bydyjy M3 obpayyHa npumapHor
pesyntarta. Y nepuogy og 2025. go 2027. roguHe, a 'y
CKNafy ca naaHupaHum QUCKaIHUM  OKBUPOM,
ouerbeHa GMCKaNHA NONUTMKA je 6a1aro ekcnaH3MBHa.
OCHOBHM pas/ior 3a TO IeXKN Y peann3aunjyu CHaxHor
MHBECTULMOHOT LMKAyca 3a noTpebe maHubecTaumje
EXPO 2027, anu 1 OCTaNX  3HAYajHUX
MHOPACTPYKTYPHUX NpojeKkaTa Koju he, n y nepuogy
HaKOH HMXOBe peanv3auuje, yTMuaTM Ha noseharbe
cTone npuepeaHor pacta. HakoH Tora y 2028.
dVCKanHM MMNyAC NocTaje PeCTPUKTUBAH Y CKAaay ca
NJAaHMPAHUM CMakberbeM ONwTer u MpUMapHor
durcKanHor pesynTara.

Kapakrtep u epeKktu puckanHe nonutuke y nepmoay
2006-2025. roauHe, % bAMN
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7. Cumynaumja nytame jaBHOr gyra

Y oBOoM geny npuKasyje ce carkeTa pPeTpocrnekTuBa
KpeTarba jaBHOr ayra y nepuogy og 2008. po 2025.
roAvHe, Kao 1 NpojekLmje 3a HapeaHU TPOroAmLLHU
nepuoga, o 2028. roamHe, y CK1agy ca NOCTaB/bEHUM
CpearbOpOYHUM PUCKANTHUM OKBMPOM. HakoH Tora,
4aTa je n cMmynaumja anTepHaTMBHUX CLEeHapwuja
KpeTara jaBHOr gyra y gyxem nepuoay, og 2029. go
2035. roguHe.

WUctopujcku npernepg, (2008-2025)

Mepuwogp oa 2008. pno 2014. roanHe KapaKTepucano je
KOHTMHYyMpaHo nosehare dpuckanHor aedunumnTa, WTO
je, y3 oacycTBO CTpoXKe ByLIeTCKe KOHTpose, A0BENO
[0 Harnor pacra jaBHor ayra. Yuewhe jaBHor ayra y
BAiMN-y je BuwWe Hero yaBOCTPYYEHO, ycnen 4dera je
nocTaB/beH NPUOPUTET ycBajakba Mepa PucKanHe
KOHconmnpaumje. Mako cy nNoO4YeTHM Kopauu Ka
®VCKaNHO] KOHCOMMAAUMM  HAMpaB/beHW Kpajem
2012. v Tokom 2013. roguHe, HuUxoBu edpekTn UK cy
orpaHunyeHn. Cmarerbe NpMmapHor gepuumta TOKOM
TOr nepuvoaa Huje 6uUno LOBO/BHO Aa 3aycTaBW pacT
yoena jasHor ayra y bBAfM-y. MNocebaH wu3asoB
npeacTaB/bao je pacT HepopmasHe EKOHOMMjE HAKOH
noseharba NOPECKMX CTOMA, LWITO je ymarbuao edekTe
Mepa Ha MPUXOLHO]j CTPAHU, AOK CY BUCOKM M3[aLM MO
OCHOBY KamaTa 1 ogpeheHn jeaHOKpaTHM TPOLIKOBU
AopatHo ontepehusanu byuer.

JaBHM Ayr ceKTOpa ApKase y nepuoay
2008-2025. roguHe, % bAN

80

68.4
70 66.2

64.7,
60 551 56.3
52.5
°2 50, 48 475

C
50 46.8

[Fa)

x

398

i 276lII
20

o~ N N NN N N

2|
2|
2|
2|

* o~ — < v
o =S 3 H 3 H H 1—1 2 N o N N N N
- O O O O O O O O O O O O O O O
8 o~ o~ N N

* anpoKcvMMmaLLmja IoKasHor ayra
** npoueHa 3a 2025. roauHy
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Pe3ynTatv npumeHe cBeobyxBaTHMjer maketTa mepa
duckanHe KoHconmpaumje, ycsojeHor kpajem 2014.
roguHe, noctajy suasbuen seh y 2015. roamHu, kaga
ce Temno pacTa jaBHOr Ayra ycnopasa, a Tokom 2016.
roagvHe Ao0a3n A0 MPeoKpeTa M novyeTka CMakbea
ydyewha jaBHor ayra y BAM-y. MpBu npumapHu
cyduumt on 1,6% 64N y 2016. roanHu cTBOpPUO je
OCHOB 3a cTabunusauujy, a Beh 2017. roguHe, y3
npumapHu cyeomumnt og 3,5% BN, yaeo jasHor ayray
BAAMN-y onao je 3a oko 10 NpOLEHTHUX MNOeHa, Ha
56,3%. TpeHn cmarberba HacTaB/beH je M y 2018.
rognnm (52,1% BAM), foK je ducKanHa penakcaumjay
2019. roguHu 6Mna NaXk/bUBO AMMEH3NOHMCAHA TaKo
4a He yrposu onagajyhy nytarby jaBHOr Ayra — wTo
notephyje ocTBapeHu npumapHu cyduumt og 1,7%
BAM.

Mepuopa oa 2020. roanHe obenexkeH je nsbujarbem
rnobanHe 34paBCTBEHE M EKOHOMCKE Kpu3e ycnep,
naHaemuje COVID-19. 3HayajHa noseharba ducKanHe
NoTPOLWHE, KaKo 61 ce 04yBann }KMBOTU M EKOHOMCKA
aKTMBHOCT, [AoBefna Ccy A0 nopacta ¢uckanHor
aebnumta (7,7% BAON yKynHo, oa dvera 5,8%
npumapHu geduunt), Kao M 40 NpeoKpeTa TpeHaa
CcMakberba  jaBHOr ayra. WMnak, 3axBasbyjyhu
npeTxoaHo cnposeneHo;j KOHCcONMaaunjn "
cTabunHom npuctyny mehyHapoaHUM GUHAHCUJCKUM
TpXuwTMma, Cpbuja je HecmeTaHo obesbehusana
cpeactea 3a duHaHcupare gedbuumta M oTnaaTy
Ayrosa. YNpKoC M3parkeHom ¢uckasHom aebuumty
TOKOM 3apaBcTBeHe Kpwu3e, ydyewhe jaBHOr Ayra
cekTopa Apxkase y bAMN 6enexn 6naro cmarbere y
2021. rogmnn ca 55,2%y 2020. roauHu Ha 54,5% b4,
WITO yKa3yje Ha ouyyBatbe penatmBHe CTabUAHOCTM
jaBHMX GMHaAHCKja y ycAoBMMa NojayaHUX M3a30Ba.

EHepreTcka Kpusa Tokom 2022. un 2023. roguHe, y3
npatehe wHbNaTOpHE nNPUTUCKE, 3axTeBasa je
YPaBHOTEKEH NpUCTyn — KOMOWHauujy duckanHe
nogpLluke M KoHTpose pacxoga. M nopep wnsasosa,
npumapHu geduuntv y ToM nepuogy 6buam cy
ymepenun (1,6% 64N y 2022, 0,5% y 2023. 1 0,3% y
2024), wTo je omoryhuio HacTaBak cMakberba yyelwha
ayra y bAMN. 3a 2025. roguMHy npojekToBaH je
npumapHu geduunt og 1% BN, npu yemy ce ovekyje
3 HMBO jaBHOT ayra gocturHe 46,8% BAr.
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Y cknagy ca cpefbOpOoYHUM GUCKAZIHUM OKBUPOM, Y
nepuoay ogn 2026. po 2028. roguHe npeasuha ce
HacTaBak  onagajyher  TpeHga jaBHOr  Ayra,
3axBasbyjyhu NaXk/bMBO AMMEH3NOHUCAHO] GUCKANHO]
NOUTULM W YMEPEHUM MNPUMAPHUM  UCKANTHUM
aednumntuma. OctBapmBatbe bnaser, aan gocnegHo
NMO3UTUBHOF NPUMAPHOr CcTabuamMsaumMoHor jasa y
CBaKoj oA, oBUX roguHa obesbeauhe ga yaeo jaBHor
ayray bAlM-y HacTasm ga onaga.

AHanusa npumapHor ctabuamsaumoHor jasa

MpumapHK  cTabUAM3aAUMOHM  ja3  npefcTaB/ba
pasvKy M3mehy oCTBapeHOr NPUMAPHOT pe3yaTaTa 1
pe3y/aTaTa HEOMXOAHOr 3a cTabuansaumjy yaena ayra
y bA4MN. Og 2016. rogMHe na cBe A0 [AaHAac, OBaj
WHAMKaTop je y BehMHWM roauMHa Mno3WUTMBaAH, LWTO
noTephyje AyropoyHy OAPKMBOCT jaBHUX PUHAHCK]A.
Hajsehun no3utmueHM ja3 3abenerkeH je Tokom 2017. u
2018. roguHe, Kaaa je OCTBAPEHO U HAajUHTEH3UBHW]je
CMakberbe jaBHor ayra. CynpoTaH TpeH 3abeniekeH je
2020. rogmHe — y Bpeme naHaemuje — anu ce seh og,
2021. roanHe Bpaha y No3uMTUBHY 30HY. Y nepuoay
2021-2024. roguHe, NpMMapHU CTabunmnsaumoHm jas
NOHOBO NPEasn y NO3UTUBHY 30HY, LUTO je CTBOPWU/IO
ycnoBe 3a NOCTYNHO CMakbere yyelwha jaBHor gyra y
BON. Y cknagy ca  OUCKAIHUM  OKBMPOM
npeacTaB/beHMM y OBOM [LOKYMEHTY, Y HapeaHOM
cpearopoyHom nepuoay (2025-2028) npojekTyjy ce
yMepeHO MNO3UTMBHE BPEAHOCTU OBOr MHAMKATOPA,
wTo he omoryhutn HacTaBakK O4pKMUBE MyTakbe jaBHOT
ayra.

Cumynaumja KpeTtara gyra (2029-2035)

Y uwmy jauyarba CpeaHOpPOYHOr U AYropoyHOr
naaHuparba, NPUNPem/beHEe Cy CMMynaLnje KpeTaka
jaBHOr gyra y pasanymMtum cueHapujuma 3a nepuof,
og 2029. po 2035. roanHe. OHe yK/by4yjy OCHOBHM
CUEHApMOo (3acHOBaH Ha MpeTnocTaBuM CTabuaHor
E€KOHOMCKOF  pacTa, KoOH3epBaTMBHe  duCKanHe
NOMIMTUKE W YMEPEeHUX KaMaTHUX CTona), Kao u
aNTepHaTMBHE CLEeHapuje Koju YK/by4yjy LIOKOBE Ha
cTpaHu pacta bBAMN, KypcHe oayKTyaumnje u
Heo4yeknBaHe ¢ucKanHe Tpowkose. OBa aHanusza he
6UTK NpeacTaB/beEHA Y HAPeAHOM NOr/aB/by.
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NpumapHu pesynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y AN n octBapeHu/npojekrosanu pesyntat*, % 64N

4

s [IDUMAPHM PE3YNITAT KOjM
ctrabunusyje ydewhe ayray 64N

OcTBapeH# (NpojeKToBaHK)
npumapHu GUcKanHu pesyntart

-8

* 3a nepuog, 2024. no 2027. paTe cy NpojeKToBaHe BPeaHOCTH.
M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

OCHOBHMU CLLeHapMO KpeTakba jaBHOr gyra npeasuheH
OBMM [JOKYMEHTOM 3aCHMBA Ce Ha 3ajpKaBakby
durcKanHor geduumnTa Ha HMBOY o4, 3% BN y nepuoay
opf 2025. po 2027. roauHe, y3 NOCTENeHO CMakere
Ha 2,5% bAMN y 2028. roamHu. MNpema TakBoj nyTarbu
aebdvunta,  oyekyje ce  HacCTaBak  CcunasHe
TpajekTopuje jaBHOr gyra, ca NpojeKkLnjom Herosor
ydewhay 64N on 46,2% Ha Kpajy 2028. roauHe.

3a nepuog, og 2029. go 2035. roanHe cnposeeHa je
CMMyJlauMja TpM anTepHaTMBHa CLEeHapuja KpeTama
jaBHOr gyra, y3 NpeTnocTaBKy Aa APXKaBa Yy CBAaKOM 0Of,
c/yyajeBa afeKBaTHO pearyje npunarohaBarbem
HUBOa duckanHor gedunumta. [lBa og Tpu cueHapuja
npeasuhajy edekte eKCTepHUX GUCKANHUX UK
MaKPOEKOHOMCKMX LWoOKoBa, M npatehe mepe
npunarohasarba GUCKaNHE NOAUTUKE.

K/byyHe MpeTrnocTaBKe Ha Kojuma MoyMBa OCHOBHU
cueHapwo cy cnegehe:

e ®uckanun peduumt y nepuogy 2025-2028.
NnjaHMpa ce y CKiagy ca OKBUpPOMm yTBpheHum y
OoBOM J0KymeHTy. [loyeB og 2029. roguHe,
nnaHupa ce cMarerbe aeduumTa Ha HUBO 0f,
Hajsuwe 2% BAMN, nako Baxeha d¢uckanHa
npasuna pAo3sosbaBajy M Behe peduuute
YKOJIMKO je HMBO jaBHOT Ayra WCMoJ npara of,
45% bBAMN. OsakBMM nNpUCTYyNnom, y3 ocTtane
noBo/bHe  MpeTnocTaBke, omoryhasa ce
KOHTUHYMpPAHO CcMarere ydyewha Ayra, ca
npojekumjom on 42,6% ANy 2035. roanHu;

e [lpoceyHa peanHa ctona pacta bAM npojekTyje
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ce Ha 3,7% y oyrom poky, WTO NpeacTaB/ba HUBO
pacta Koju omoryhaBa oudyBarbe MOXe/bHE
OMHAMUKe jaBHOT Ayra Uy YCN0BMMA YMEPEHO
eKCnaH3MBHe pUCKANHE NOJIUTUKE;

e WHbnaumja ce ctabunamsyje u y HacTaBKy
nepuoaa oAp»KaBa Ha HUBOY 0f, 3% Yy NPOCeKy y
OYKEM POKy, WTO AOMNPUHOCK NPeaBUANBOCTU
MaKpPOEKOHOMCKOI OKpy)Kerba W TPOLIKOBA
dUHaAHCHMpatba;

e PacT PUCKaNHUX NPUXOAa NPOjeKTyje ce HeLwTo
cnopuje og HOomMHanHor pacta bAMN, ycnep
O4YeKMBaHe MPOMEHE Yy CTPYKTYpU eKOHOoMMWje,
Beher yyewha MHBecTMLMja M M3BO3a, KAao U
of4cycTBa
noanTUKe.

3HAYajHMjUX  M3MeHa  nopecke
McTtoBpemeHo, KanuTaaHa
NOTPOLLHA Ce Ofip}KaBa Ha PesNaTUBHO BUCOKOM
HUBOY Y GYHKLMjM NOAPLIKE EKOHOMCKOM PacTy;
e HakoH 2028. rogMHe He O4yeKyje ce HOBU HEeTo

NpUpPacT APKaBHMX rapaHLnja, WTO OrpaHMyYaBa

noteHumjanHe obaBese No TOM OCHOBY;

e He npeasuhajy ce npuxoau og npusaTusaumje.
YKOAMKO A0 Hux unak gohe, oHn he poaaTtHo
YMambUTK NOTpeby 3a 3a4yKMBarbem 1 yop3aTu
CMatbere jaBHoOr ayra.

YnpaB/bakbe W OAPNKMBOCT jaBHor ayra he ce
[oAaTHO obes3begnTu:

= OorpaHuyerbem 3aKk/byunBarba HOBUX MPOJEKTHUX
3ajmoBa Yy cAy4vajeBuma  Aa
04,06peHM 3ajmoBu
KopuwheHu;

npeTxoaHo

HUCy edurKacHo

= OTKynom  jegHor
Kopuwherem

3ajmoBa

nena ayra
cpeactaBa M3 MOBOJbHUjUX

NpUBaTU3aLMOHMUX
YKOJIMKO 3a TO nocTtoje moryhHocTy;

cKynor

Nz npunxoaa

MAeHTUGUKaUMjom U HO/BUM  yNpaB/barbem
bUCKanHUM pusmLmma.

Tabena 27. Cumynaumja HUBOA YKYNHOT Ayra y OCHOBHOM cueHapumjy ao 2035. roauHe, % 64N

OCHOBHMU cueHapmo 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Mpuxoan 40,9 40,9 40,4 401 39,9 39,7 39,5 39,3 39,1 38,9 38,7 38,5
Pacxogun 42,9 43,9 43,4 43,1 42,4 41,7 41,5 41,3 41,1 40,9 40,7 40,5
Mao yyewha pacxooa 1,0 -0,5 -0,3 -0,7 -0,7 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
duckanHu pesyntat -2,0 -3,0 -3,0 -3,0 -2,5 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0
MpumapHn dUCK. pesynTat -0,3 -1,0 -1,0 -1,1 -0,7 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
JasHu gyry BAN 47,5 46,8 46,5 46,3 46,2 455 448 44,2 43,7 43,4 43,0 42,6
BN peanHun pact, % 3,9 3,2 4,2 5,0 3,5 4,0 4,0 3,7 3,7 3,5 3,5 3,5

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Mopehere pasnnMunTUX cLeHapuja u yTmuaj Ha
BUCUHY jaBHoOr ayra, % bAnN
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®duUCKanHU WOK HakoH 2028. roguHe
OCHOBHM cLeHapuo
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ANTepHaTUBHU CcUeHapuju: ,YcnopeHu pact
HaKoH 2028. roguHe” u ,,®UCKaNHMN LIOK HAaKOH
2028. roguHe”

Mopen OCHOBHOr cLeHapwuja, aHanuM3MpaHa cy ABa
aNTepHaTMBHA CLEHapuja KpeTakba jaBHOr Agyra vy
nepuoay HakoH 2028. roavHe, ca uUM/bEM Ja ce
carnegajy noTeHuumjanHe ¢ucKkanHe MMNAKKauuje

PasANUNTUX
OKOJIHOCTU.

CueHapuo

MaKPOEKOHOMCKUX

»YCMOpeHn pacr

n

dUCKaNHNX

HakoH 2028.
roguHe” nonasu o NpeTnoctaBke O MPOCEYHO]
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cTonu peanHor pacta bAMN oa 0,8% y nocmatpaHom
nepuoay, y3 3afprkaBarbe MUCTOr HMBOA GUCKaNHOr
aednunTa Kao y oCHOBHOM cleHapujy. Mpema oBom
cueHapujy, jaBHM ayr 6u 6enexmo ymepeHu u
KOHTMHYMpaHU pacT, gocturaswm 49,9% BAMN no
Kpaja 2035. roguHe. Mako npeasoxeHa nytama
duckanHor  peduumTa  cnpevaBa  NpPeKOMeEpHY
akymynauujy pgyra, cnopuju pact 3axteBa Behy
aKoMoJauujy Ha pacxogHoj cTpaHu 6byuyeta. OBoO
UMnaMLMpa noTpeby 3a npunarohasarbem
NpUopUTETa U CTPYKTYPE jaBHE NOTPOLLHE Kako bu ce
o4yBasia CTabunHocT puckaiHe nosumumje.

Mako oBaj cueHapvo He moApasymeBa peanvsaunjy
CHA)KHOT  jeJHOKPAaTHOr LWOKa, OH YyKasyje Ha
[YrOpoYHY HEOAPMKMBOCT HUCKMUX CTONA EKOHOMCKOT
pacTa 3a yKynaH MNpuBpeaHU U CouMjaNHW Pa3Boj
3emsbe. YNPKOC TOMe LWTO HWBO jaBHOI Ayra ocTaje
noa KOHTposioMm, cnab npuBpesHU pacT orpaHuyasa
NpocTop 3a CTPYKTYpHe pedopme 1 ynarara.

CueHapuo ,dUCKanHM LWOK HaKoH 2028.
roguHe” pasmatpa cuTyauujy y Kojoj monasu ao
peanusaumje 3Ha4YajHe BaHpegHe OKOJIHOCTU — buio
npupogHe, 34pPaBCTBEHE WM EKOHOMCKE — Koja
OCTaB/ba UCTOBPEMEHMN HEraTMBaH YTULAj Ha peasHu
CeKTop M ¢ducKanHe nokasatesbe. Kao peakuumja Ha
HacTany Kpusy, JApkasa je npuHyheHa fga
MHTepBeHMWwe nosehaHMm  uM34BajakbMma MM
npuspemeHum  GUCKaNHMM  OfaKWMLama, LWTo
[0BOAM [0 Noropluarba byyeTcke nosuuumje.

NcToBpemeHo, HeraTMBaH yTULAj Ha peasHU CeKTop
[0BOAM A0 cmamera BN nan werosor ycnopeHor
pacta, y3 npatehun nag OyyeTckux npuxoaa.
KombuHoBaHO AejcTBO 0BMX ¢akTopa Ao0BoAM A0
Harnor noseharba ¢uCKanHor geduumTa U jaBHOr
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ayra. Y KOHKPeTHOj cumynaumju, aeduumt aoctmke
9% b4, y3 peanHn nag 64N ox 3,5%, wro pesyntupa
CKOKOM jaBHoOr agyra Ha 55,9% B/r.

Mako 6u 6mMno TexHWuYknM moryhe M3BPLIMTKU Hario
duckanHo npunarohasarse pagu bp3e
cTabunusaumje, TakaB npuctyn 6K NpousBeo
HeraTMBHe colMja/iHe U eKOHOMCKe nocneauue. 36or
Tora ce Kao ogrosapajyha mepa npenopyudyje
nocteneHo npunarohaBatbe TOKOM HapegHe nABe
roauHe. Y 2030. roanHu nnaHupa ce geduumt og 3%
BAMN, npu cMmynMpaHom OACYCTBY peasiHOr pacTta,
WwTO AoBOAM A0 bnaror aasver pacta ayra. Behy 2031.
rogvHW, y3 MNJaHUPAHU MUHUMANHWU AedUunT o4,
0,5% BAMN, gona3n go ctabuavsaunje n npeokpeta
nytare jaBHor ayra. Y HapegHUm rogmHama, ca
OYEeKMBAHUM OMNOPaBKOM MNpuBpeae M peanHum
pactom oa 3% BAM, yyewhe ayra ce nocreneHo
cmambyje ucnog 55% BN, wto omoryhasa NoHOBHY
penakcaumnjy duckanHe NoanTHKe.

Mpeacras/beHe cvmynaumje yKasyjy Ha
noteHUMjaaHe  npaBue  AenoBara  dUCKanHe
MOMUTUKE Yy  PasIVUYUTUM  MaKPOEKOHOMCKMM
ycnosuma. McrospemeHo, oHe notephyjy aga je
OCHOBHM CUeHapuo, aedpuHMCaH 0BUM (UCKAAHUM
OKBMPOM, peasiaH U cnpoBoa/buB, Te Aa obesbehyje
OYropoyHy  CTabuaHOCT  jaBHWMX  OGMHaHcMja M
OTMOPHOCT Ha LLIOKOBE.

OBe cumynaumje nopepn, ocTanor nokasyjy moryhe
npasue  AenoBarba  OGUCKaNHe  MNOAUTUKE Y
Pa3INuUTUM cueHapujuma. MictoBpemeHo oHe Aajy m
noTeBpAy O TOMe 2 je OCHOBHM CLLeHapuo AaT OBUM
bUCKaNHUM OKBMPOM onepabuiaH U cnpoBoA/bUB U
Ja wucnywaBa CBOjy CBpXy, a TO je AyropoyHa
0APXMBOCT GUCKANHE No3uLmje 3eMibe.
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lll. CTPATETUJA YINPAB/bAHA JABHUM A1YTOM O/ 2026. A0 2028. TOAUHE

Mpema 3aKOHY O jaBHOM Ayry, Kao NPaBHOM OCHOBY
3aayKmnBarba Penybnuvke Cpbuje, jaBHU Ayr YMHe cBe
OMpeKkTHe  obase3e  Penybsivke nNo  OCHOBY
3a/yKMBakba, Kao M rapaHumje nsgate og Penybavke
33 3a4yKuBatbe jaBHWMX npeayseha v jeanHuua
JIOKa/ZIHe camoynpaBse, Kao M ApPYrux MpaBHUX Auua.
Peny6vKa ce MoxKe 3a4yKMBaTh y gomahoj 1 CTpaHoj
BaNy™M, pagn OuHaHcupaka byuetckor geduumTa,
aedunumta Tekyhe numKBMAHOCTM, peduHAHCUParba
HensMMpeHor ayra, 3a PUHaHCUpPaHe NHBECTULLMOHMX
npojekaTa, Kao U 33 M3BpLUABakbe 0baBe3a No AaTUM
rapaHuvjama. Ogpenb6ama 3aKoHa O jaBHOM Ayry
Ha3HayeHo je Ja jaBHM Ayr nNpeacTaBs/ba 6e3ycnoBHY
1 Heono3usy obase3y Penybivke Cpbuje y ogHOCY Ha
OTNNATy raBHULLE, KaMaTe M ocTanux npunagajyhux
TPOLLUKOBA.

3a popmynucare Crpatermje 3a ynpaB/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTAaTUBHWM  MPUCTYM,
noeHTMdMryjyhn  moryha  orpaHuyera  Kpos
MaKpPOEKOHOMCKE MoKa3aTesbe, aHa/In3y TPOLLKOBA U
pU3MKa W TPXULWIHWUX YCAOBA KOjU YyTMYYy Ha
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom. Y CBpXy aHaause
KopuwheHn Ccy  MHCTPYMEHTM  PUHAHCMparba
JOCTyNMHM  Ha  pgomahem 1 mehyHapogHom
dUHaHCcHjckom  TpKUwTy. CTpaTernja ynpas/barba
jaBHMM [yrom 3acHMBa ce Ha NPUHUMNMMA KOju
aeduHuwy noTtpeby 3a  TPAHCMAPEHTHUM U
npeasMansmm npouecom 3ayKUBakba, y3
nepMaHeHTaH Pa3BOj TPXKULLTA APMKAaBHUX XapTuja of,
BPeAHOCTM W TNPUXBAT/bUB HUBO U3N0XKEHOCTU
bGUHAHCHU]CKUM pU3MLMMa.

Cutyaumja Ha  mehyHapogHom 1 agomahem
bOVHAHCUjCKOM TPXKULWTY, yCnewHa npumeHa mepa
duckanHe KoHconmpaumje y3 fobpy KoopauHauujy
dVCKanHe M MOHeTapHe NOAUTMKe JoBesa je Ao
3HaYyajHOr naja TPOLWKOBA  33ay)KMBakba  Ha
ONHAPCKMM 1 eBPO AeHOMWHOBAHUM XapTujama Of,
BpeaHoOCTN y nepuogy ogn 2012, po 2021. rognHe un
CMarbMBakba PU3MKO MpPemMuje 3a CPrcKe ApiKaBHe
XapTuje og BpegHoctn. Mehytum, novetkom 2022.
roguMHe [0/1a3n A0 3HAYajHOr pacTa KamaTHUX cTona
M3a3BaHOTr EKCTePHUM yTHLLAjeM, KOjU je HACTaB/beH U
y 2023. roguHu, ga 61 ce TpeHa NpeoKpeHyo TOKOM
2024. n 2025. rognHe Kapga Ao0na3n o0 HUXOBOT
nocreneHor naga.
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®uckanHa cTpatervja npeasuha cmarberbe jaBHOT
[Ayra cekTopa AprkaBe A0 Kpaja 2028. roanHe Ha HUBO
04,46,2% BN, npy yemy ce y CKIaZy ca CMepHULama
ynpaB/bakba jaBHUM AYrom gepuUHUCAHUM Of, CTpaHe
CeeTcke bOaHke u MM®, y oksupy CrpaTeruje
ynpas/bakba jaBHMM Ayrom BpLIM CTpec-CLLeHapuo
aHanM3a yTuuaja NpoMeHe AeBU3HOT Kypca gomahe
BaslyTe y OAHOCY Ha BanyTe y KOjuMa je 4eHOMMHOBaH
jaBHM ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocnegrux pecer roguMHa yumkbeH je 3HadvajaH
Hanpegak y nornegy noseharba npoceyHe poYHOCTU
OVHAPCKUX  APXaBHUX XapTuja o4 BpeaHoCTU U
CMaerba TPOLKOBa PpUHaAHCMpara No OCHOBY OBOT
BMAA 3a[yXMBakba, YMME je CMakeHa M3JI0KEHOCT
pu3unKy pedpurHaHcuparba. BUTHO je HanomeHyTH Aa je
Yy HaBeAeHOM Mepuoay NpocCeYyHa MNoHAepucaHa
KYMOHCKa CTOMa Ha AMHApPCKe ApXKaBHe XapTuje of,
BPEeAHOCTN CMakbeHa ca 13,68%, KonMKo je nsHocuna
Ha Kpajy 2012. roguHe, Ha 5,09% Ha Kpajy anpuna
2025. roanHe.

CTpaTternjom ynpas/bakba jaBHMM  Ayrom  ce
AeduHULLY OCHOBHE Mepe 3a Aa/by HacTaBaK pa3Boja
OMHApPCKOTr  TPXKMULWITA  APXKaBHWUX  XapTuja  of,
BpeAHOCTW. Pa3Bojem oBOr TpXKULLUTa O4eKyje ce aa he
nohu 1o faasber pacTa yHyTpalker gayra u noseharba
Herosor yyewha y yKynHom Ayry, Kao U CMarbera
M3/10’KEHOCTM jaBHOT Ayra npema AeBU3HOM PU3UKY,
wTo he No3UTUBHO yTULATK Ha noBeharbe KpeauTHor
pejTnHra Penybnuke Cpbuje.

HakoH ycrewHo cnpoBegeHux Mmepa ¢uckanHe
KOHconmnpaumje y 2016. roamMHM je npeoKpeHyTa
pactyha nyTartba KpeTakba jaBHOr gyra v ydewhe
jasHor agyra y BAMN, Te gonasu go naga ydyewha ca
67,2% BAMN KONMKO je M3HOCUAO Ha LEeHTPasHOM
HMBOY BAAacTU Ha Kpajy 2015. roauHe Ha 65,2% Ha
Kpajy 2016. roanHe. Tokom 2017. rogmHe Aowno je
00 3HayajHor naga Ha 55,5% BAMN. TpeHna je
HacTaB/beH M Tokom 2018. roanHe Kagaa yaeo jaBHOr
ayray bAMN naga Ha 51,4%, kao n Tokom 2019. rognHe
Kaga je yuewhe jasHor ayra y BN cmarbeHO Ha HUBO
ofn 49,7% bAMN. Kako 6u ce cmaruo yTuLaj Kpuse
M3asBaHe naHgemujom supyca COVID-19, jasuna ce
notpeba 3a ¢UHaHCMparbeM Mepa  NoApLUKe
npuspeau u rpahaHmMma, LWTO je pe3yaTupano pactom
yyewha ayra y 64N Ha 54,4% Ha Kpajy 2020. roguHe.
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Tokom 2021. roguHe ponasu po bHnaror naga
HaBeAeHOr MoKasaTesba, Tako Aa je ydvewhe jaBHor
ayra y BAMN Ha kpajy 2021. rognHe nsHocmao 53,9%.
MO3UTUBHWM TpeHZ, je HacTaB/beH W Yy HapegHUM
rogMHama, Tako [a je Ha Kpajy 2022. roguHe yyewhe
n3Hocnno 52,4%, Ha Kpajy 2023. rogmHe 48,0%, a Ha
Kpajy 2024. rognHe 47,2%. Ha Kpajy anpuna 2025.
roguHe ydewhe jaBHor agyra y BAM je msHocuno
43,9%.

Ycnen nojayaHe KOHTpO/se mM3gaBakba rapaHuumja y
nocnearunx AeceT rognmHa rapaHToBaHuU jaBHU Ayr je
3HaYajHO CMatbeH U benexu nag ca 2,8 munuvjapae
EUR KonunKo je nsHocmo Ha Kpajy 2013. rogmHe Ha 1,8
munnjapam EUR Ha kpajy anpuna 2025. roguHe, Aok
je weroso y4yewhe y BAM y ncrom nepmoay naso ca
7,6% Ha camo 2,0%.

Mo3nTMBHM GUCKaNHU pe3ynTaTM Koje ocTeapyje
Penybaunka Cpbuja noTBphHeHn cy M Npeko KpeTarba
KpeauTHor pejtuHra Cpbuje nocnefrbMx HEKOMKO
roguHa. 3axsasbyjyhv 0AroBopHOj MakpOEKOHOMCKO]
noantTMuM Kojy Penybamka Cpbuja KOHTUHYMpaHO
CNpOBOAM FOAMHAMA YHA3a4 no Npeu NyT je fobujeH
WHBECTULUMOHWN PEjTUHT. PejTUHr areHumja Standard
and Poor’s je 4. okTobpa 2024. roguHe nosehana je
KpeautHn  pejtuHr  Penybnuke  Cpbuje  Ha
WHBECTUUMOHKN, Ha HuBOy BBB- ca crabunHum
M3rneaMma 3a HeroBo fAasbe nobosblwakbe. Fitch
Ratings je y HajHOBMjem m3BewTajy og 31. jaHyapa
2025. rogmHe  NOTBPAMO  KPeAUTHU  PejTUHT
Penybnvke Cpbuje Ha HuMBOYy BB+ ca nosvTMBHUM
M3rneaMma 3a teroBo Aasbe nobosbluarbe. PejTUHT
areHumja Moody’s je y nocnegrem mssewTajy 30.
asrycta 2024. rogMHe noTBpAMIA KPeaAUTHU PejTUHT
Peny6nuvke Cpbuje Ha H1Boy ba2 n nosehana nusrnege
3a HeroBo fJasbe nosehatbe ca CTabuaHux Ha
nosutueHe. lobujarbe MHBECTUUMOHOT pejTuHra he
3HAYajHO yTMLATM Ha [a/be CMarbMBarbe TPOLUKOBA
duHaHcuparwwa Penybnunke Cpbuje. Ouekyje ce
npowupueare 6ase MHBECTUTOPA, C 0b63upom Aa
ofpeheHn MHBECTUTOPM HWUCY A0 caja ynaaranu vy
Op*kaBHe obsesHuue Penybnuke Cpbuje ycnes,
NOC/IOBHE MOJIMTUKE [@ Ce He ynaxe y 3em/be Koje
Hemajy WHBECTULMOHMW PejTUHI, OAHOCHO 36or
NMMWTa Koje MMajy 3a ynararbe y obBesHuLe 0BUX
3emasba. OBo he p[oBecT [0 HWMMKMX TPOLUKOBA
3a4yKmBara U Ha gomahem M Ha mehyHapogHom
TPXUWITY, ycnen Makbe PU3UMYHOCTM Koje Hoce
MHCTPYMeHTU Koje he nsgasatm Penybnamka Cpbuja.
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HuKn TpoLWKOBM 3a4yKMBara he goBecTn Ao ywTesa
y byLeTy, y3 UCTOBPEMEHO CMakbMBake PUIUYHOCTYU
noptodonuja jagHor ayra.

Penybnvka Cpbuja je Tokom 2020. roguHe y ABa
HaBpaTa emuTOBana €eBpPOO6Be3HMLE KaKo 6u
¢dvHaHcupana naket mepa nomohu npuspean u
rpahaHMma y un/by MUHMMMU3MPatba yTULAja Kpuse
M3asBaHe naHgemujom Bupyca COVID-19 wn
npeBpemMeHo OTMAaTUE paHuje eMUTOBaHe CKyne
eBpoobBesHuLe. MpBa emucuja eBpoobBe3HULA je
6una 15. maja 2020. roavHe, y eBpuMa, Y
HajoenuKaTHMjem  TPeHYTKYy Yy npBOM  Tanacy
naHaemuje, y ykynHom umsHocy og 2,0 munujapae
EUR. KynoHcka ctona je nsHocuna 3,125%, pocnesa
2027. roguHe. [pyra emucuja eBpoobsesHUUA je
6una 1. aeuembpa 2020. rogmHe, y YKYNHOM U3HOCY
o4 1,2 munnjapae amepudknx gonapa ca gocrnehem
2030. rogmHe. KynoHcKa ctona je usHocuna 2,125%, a
dvHanHa KamaTHa CcToma Yy eBpMMa, HaKOH
peanusaumje xelmHr TpaHcakuuje 1,066%. MNMospatak
Ha [0JIapCKO TPXKULITE XapTvja M HOBa emucuja
[eHOMMHOBaHa y Jonapuma, omoryhune cy Cpbuju
03 OCTaHe NPUCYTHA Y MHAEKCY 0O6BE3HULA TPXKMLITA
y passojy — EMBI Index, yume je ocurypaHa heHa
BMAJ/bMBOCT HAa aMEPUYKOM TPXKMLUTY Kanutana, Kao 1
Ha wWupoj mehyHapoAHO] WMHBECTULMOHOj Manu.
CpeactBMMa emucunje eBpoobBesHMLA M3 gelembpa
2020. roanHe n3BpLLeHa je npespemeHa otnaata 900
MW/IMOHa A0Napa eBpoobBe3HULA eMmuToBaHMx 2011.
roavHe, og yKynHo 1,6 munuvjapae nonapa Koauko je
gocnesano y centembpy 2021. roguHe. MpeBpemeHo
Cy OTKyn/beHe ob6Be3HuLe Koje cy bune emutoBaHe
no KYMOHCKOj cTonu oA, Yak 7,25%.

Kako 6W cHu3Mna TpowkKoBe dUHAHCUparba W
npoay»Kuna poyHocT gyra Penybnuka Cpbuja je 3.
mapTa 2021. rogMHe yCcrnewHo UCKOPUCTUAA joL YBEK
noBoJbHe ycnoBe Ha mehyHapoaHoM dUHaHCKjCKOM
TRXULWITY " no npBsu nyT emuToBana
[ABaHaecToroavwe eBpoobBe3HNLLE AEHOMUHOBaHE
y €BpUMa y U3HOCY Of, jegHe Muavjapae espa no
KYMOHCKoj ctonu og, 1,65%. Penybnunka Cpbuja je 23.
centembpa 2021. rogMHe NOHOBO MOMepUAA rpaHuLLe
y u3bopy UWHaHcMpatba  CBOjUX  MHBECTUUM]A
M3N1aCKOM Ha MehyHapoAHO TPMKULITE 3eNeHuX
obBe3HMLa. 3eneHa eBpoobBe3HNLLA eMUTOBaHA je Y
msHocy oz 1,0 munnjapae espa ca pokom gocneha og,
cegam roguMHa M KynoHckom ctonom og 1,00%,
HajHUXXOM [10 cafia MOCTUIHYTOM Ha MehyHapoaHOM
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TPxKMWTy. Penybnuka Cpbuja ce cBpctana y pes
peTKMX  €eBPOMCKMX  3emasba  Koje Ccy  Ha
MehyHapoaHOM GUHAHCUJCKOM TPXKULITY eMUToBane
3es1eHe eBpoObBe3HMLE HamMereHe WUCK/bYYMBO 3a
d1HaHCUparbe eKONOLWKN NPUXBAT/bUBUX MpojeKarTa.
McToBpemeHo, ca emuUcHjom 3eneHe eBpoobBesHULE,
€MWUTOBaHa je 1 NeTHaecToroAuLHba eBpoobBesHNL
Hajay»e pOYHOCTM A0 caga y nsHocy oa 750 mmanoHa
eBpa, Ca roguWwHOM KynoHCKOM ctonom of 2,05%,
ynjom emucmjom je pdopaaTHo nosehaHa poyHOCT
jaBHor ayra.

Y jaHyapy 2023. roguHe cy usgaTe eBpoobBe3sHuue
POYHOCTM NEeT U AecCeT roAMHA Y YKYNMHOM U3HOCY Of,
1,75 munujapam ponapa (750 munvoHa fonapa Ha
net roanHa u 1 munvjapaa fonapa Ha AeceT roAuHa).
EBpo06BE3HMLA POYHOCTM MET rogMHa eMUTOBaHa je
Y3 KYMOHCKY cTony og 6,25%, 40K je eBpoobBe3HULA
pPOYHOCTM feceT rofgMHa emMUTOBaHa Y3 KYMOHCKY
ctony og 6,50%. 12. jyHa 2024. roguHe Penybanka
Cpbuja je ycnewHo peanvsosana eMUCKU]y OAPKUBUX
(ESG - Environmental, Social and Governance)
eBpoobBe3HULA AEHOMWMHOBAHUX Y aMepUYKUM
gonapuma Ha  MehyHapogHOM  dUHAHCUjCKOM
TPXKULITY POYHOCTU AECeT roguHa y YKYNHOM U3HOCY
o4 1,5 munnjapgm ponapa y3 KynoHCKy cTony of
6,00%.

Bogehn ce Haj6bo/bom MehyHapoZHOM MpaKkcom
aKTMBHOI ynpaB/batba jaBHUM Jyrom, Penybauka
Cpbuja je y peuembpy 2020. roauHe no npsu nyT
peannsoBana XeWWHr TpaHcakuujy, Tj. Kopuwhere
bUHAHCHUjCKMX  JepuBaTa Yy CBPXY 3aliTUTe O,
[EeBM3HOT M KamMaTHOF pWM3MKa, Yy CKNagy ca
mehyHapoaHum ISDA ctaHgapguma (International
Swaps and Derivatives Association), 0AHOCHO
YHaKpCHa BaJlyTHa CBOM TpPaHCaKUMja KoOjom cy
obaBese MO OCHOBY €eMUTOBaHe o06Be3HMLE
KOHBEPTOBAHE W3 aMepuyKkuX Jonapa y espe no
3HA4YajHO HMXKO] dMHaANHOj KamaTHoj ctonu. Csoje
obaBese MO OCHOBY emwucuje [AEeHOMUHOBAHe Y
gonapuma, y wu3Hocy og 1,2 muamjapagm  USD,
Penybnuka Cpbuja he ucnnahmatu y eBpuma no
KYMNOHCKOj ctonu og, 1,066% 1 1,236% Ha HOMUHANHY
BPeAHOCT emMucuje HaKOH KoHBep3uje on 1,016
Munvjapam espa. MckopuwheH je nososbaH 0A4HOC
Kypca eBpa U amMepuyKor fosapa y A4aToM TPEHYTKY,
Kao 1 auBepreHumje nsmehy A0NAPCKUX U eBaPCKUX
KamMaTHMUX cTona Ha mehyHapogHOM  TPXKULWITY
Kanutana M MNOCTUIHYTA je HajnoBO/bHMjA LLEHA
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33JyKMBakba, Y3 ONTMMM3ALMjy BaNyTHE CTPYKType
jaBHOr ayra, a cBe y UWbY 3aWTUTE Of PU3UKA
npomeHe AeBM3HOr Kypca. TOKOm jaHyapa 2021.
rogMHe peanu3oBaHa je Apyra CBOM TpaHCcakuMja,
Kojom je obaBesa no ocHoBy Cnopasyma o
penporpamy payra wusmehy Penybnuke Cpbuje wu
Kuwait Investment Authority KoHBepToBaHa Wu3
aMepUYKMX fosiapa y eBpe, MO 3HAYajHO HUXKO]j
KamaTHoj ctonu. ObaBese Mo OCHOBY HaBeAeHOr
penporpammpaHor 3ajma, yroBopeHe y f01apuma no
KamaTHoj ctonu op 1,5%, Penybauka Cpbuja he
ncnnahmeatu y eBpuma no kamaTHoj ctonu oz 0,393%
1 0,520%. Y mapty 2021. rogmnHe je 3aK/byvyeHa HOBa
CBOM TPaHCaAKUWja Kojom je KpeauT Kog Export -
Import Bank of China 3a npojekaT wu3rpagme
obunasHule oKko beorpaga Ha aytonyTty E70/E75,
Koju je 2018. roguHe WHWUMjaNHO YrOBOPEH Y
KMHECKMM jyaHMMa KOHBepTOBaH y eBpe. HaBeaeHu
3ajam, Ha Koju je nnahaHa GMKCHa KamaTHa cTona oz,
2,50% roguwme y KUHEeCKMM jyaHMMa, KOHBEPTOBAH
je 'y eBpe no JUKCHOj KamaTHOj cCTONU Of
0,09%. 24. HoBembpa 2021. rogmMHe peannsoBaHa je
jow jeaHa, 4eTBpTa MO peay, CBOM TpaHCaKLMja Kojom
cy obaBese no ocHoBy 3ajma ysetor og dPoHaa 3a
pa3soj A6y [Oabuja, 2016. roauvHe, WHWUUMUjaNHO
yroBopeHe y Aupxammma, ca naaharem vy
aMepUYKUM 40/1apuMa, KOHBepPTOBaHe y espe. [lyr u
obaBe3e MO OCHOBY HaBefeHOr 3ajma Ha Koju je
nnahaHa pUKCHa KamaTHa cTona oz 2,25% roauime,
3aMerbeHu Cy Y eBpe Mo roAuHbOj KaMaTHOj CTonu
o 0,96%. Y 2023. roguHM cy oOfMax HAKOH
emMuTOBarba €BPOOOBE3HULA 3aK/byyeHe XeLUHr
TpaHcakuuvje, Tj. obaBese MO OCHOBY emucuje
[ONAapCKMX €eBpoobBE3HULA Cy KOHBEPTOBaHe Y
obaBese y eBpUMA, TAKO [a HAaKOH M3BPLUEHON Cross
currency swap-a, BapujabunHa KamaTHa cToma 3a
neToroguiby 06BE3HULY M3HOCU LIECTOMECEYHMU
euribor + 2,908%, a 3a geceToroaunwhy 06BE3HULY
wectomeceyHn euribor + 3,073%, WecTomeceyHu
euribor + 3,286% u wectomece4Hu euribor + 3,323%.
Y jyHy 2024. roanHe, NCTOBPEMEHO Ca EMUTOBAHEM
Aecetoroauiumbe [0napcke o4 prKMBE
eBpoobBeE3HULE Y3 KYMOHCKY cTony og 6% (ESG -
Environmental, Social, and Governance), 3ak/byyeHa
je cson TpaHcakuuja, ymme cy obasese y fonapuma
KOHBepTOBaHe Yy obaBe3e y eBpuMa y3 OUKCHY
KamaTHy ctony o 4,754%.
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Tokom 2020. rogMHe HaCTaB/bEHO je Ca EMUTOBAHEM
,0eHUMapK” ob6Be3HMUa Ha gomahem TPXULWITY.
EmutoBaHe cy o6Be3HMUe poyHocTM 5,5 u 12,5
roguHa y RSD HomuHanHe BpegHocTn og no 100
MWAKjapAmM AWHapa, Ynju obumm cy nosehaHn Ha no
150 munmnjapam auHapa Tokom 2021. rogmHe. 30. jyHa
2021. roguHe AuWHapcke 6GeHumapK obBesHuue
Penybnuke Cpbuje poyHoctn 7, 10 n 12,5 rogmHa
yK/byyeHe cy vy J.P. Morgan GBI-EM Index.
YK/byunMBatbeM Yy HaBeOEHW WHOEKC HauYukbeH je
3HayajaH Hanpegak Yy javarby  JIMKBUAHOCTU
CEKYHZQPHOr TPXKULWTA [Ap’KaBHUX o6Be3HWUa U
obesbeheH  pgonasak  HoBUX  MehyHapoaHUX
MHBECTUUMOHMX OHAoBA, wWTo he pesynTupatu
BehOM KOHKypeHUMjoM M Ja/bMM NafoM TPOLUKOBA
3a4yKuBama. Y mapty 2024. roguHe, y J.P. Morgan
GBI-EM Index yKk/byyeHa je u 6eHUmapKk obBesHuLa
Penybavke Cpbuje poyHOCTM 8 rogMHa HOMUHaNHe
BpeaHocTv 150 munujapam anHapa emuTtoBaHa 2023.
rognHe. 31. mapta 2025. roguHe y J.P. Morgan
WMHAOEKC Ap)KaBHMX 06Be3HMLa 3emasba y pPa3Bojy
(GBI-EM Global Diversified Index), yk/byyeHa je HoBa
OMHapcKa 6eHuMapk obBesHMUa ca  AaTymom
pocneha 27. jyn 2035. rogmHe (RSMFRSD34101).

Y okT06pYy 2021. roamHe, Clearstream, mehyHapoaHu
LEHTPasIHM perncTap XxapTuja of BPeAHOCTU, Koju
obaB/ba MOCNOBE KAMpPUHra M canauparba (ICSD),
OTBOPMO je payyH xapTuja o4 BpegHoCcTM y gomahem
peructpy M nytem nocpegHuka — osnawheHor
YYECHMKA Ha JIOKaZHOM  TpXuwTy, omoryhuo
CTPaHMM  MHBECTUTOPUMA Cangupakbe  CPrCKUX
06Be3HMLA Y AMHApPUMa.

BanyTHM puU3MK je CMarbeH TOKOM MNPEeTXOAHUX
rogvHa, Nako je TOKOM nocneare Tpu roguHe AOLWNo
[0 M3BECHOr Moropluakba OBOr MOKasaTesba ycnies,
cneumPuUHMX  OKOMIHOCTM  Ha  TPXKUWTY, Te
HEOMXOAHOCTH MHTEH3MBHUjer Kopuwhema
MehyHapoaHOr GUHAHCU]CKOT TPXKMULITA, Kako 6u ce
MWHUMWU3UPANM TPOLLIKOBU 3afyKuBarba. Yaeo
jaBHor gyra y gomahoj BanyTu y yKYMHOM jaBHOM ayry
LLeHTpa/IHOr HMBOA BNACTU je Ha Kpajy 2008. roanHe
nM3Hocmo camo 2,6%, a o Kpaja 2020. roguHe je
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nopactao Ha 30,5%, anu je HakoH TOra ycnep,
3a4yKMBarba y Behoj Mepu Ha MHOCTPAHOM TPXKULLTY
360r NOBOJ/bHUjUX YCNOBA, AOLWO0 A0 Naga yvyewha Ha
21,7% Ha Kpajy 2023. roanHe, aa 6u gowno Ao manor
nobosbllatba Tokom 2024. rogmnHe — 21,8% M ToKOm
npea vyetnpm meceua 2025. roguHpe, Te je Ha Kpajy
anpuna yyewhe nsHocuao 22,8%. Pacty auHapcKor
Ayra npeTxoAHUX roAuHa cy npe cBera gonpuHene
eMucuje  AMHAPCKUX  APMKABHUX  XapTuja  op,
BPeAHOCTM Ha pgomahem TPXKUWTY XapTuja of,
BpeaHocTn. Tokom 2019. n 2020. roguHe je nsBpLueH
npeBpemMeHn  OTKynm  CKynux  eBpoobBesHuUa
emutoBaHmx y 2011. n 2013. roavHn y aMepuyknm
Oonapuma, a Tokom ¢ebpyapa 2020. roguHe
pefoBHa oTnAaTa Aonapcke 06Be3HULE EMUTOBAHE Y
2013. roauHu. Y peuembpy 2020. roguHe je
3aK/bydyeHa WM MpBaA XELMHr TpaHCaKuuja Kojom je
eMWTOBaHa eBpoobBe3HMLa y AMepPUYKUM
4OoNapuma, ogMax KOHBepTOBaHa y eBpe. Y jaHyapy
2021. roauHe je 3aK/byyeHa jowW jeAHA XEeLWHr
TpaHcakuMja Kojom cy obaBese Yy aMepuUykum
[0NnapvMma KoHBepToBaHe y espe. Y jaHyapy 2023. u
jyHy 2024. ropguHe cy 3aK/byvyeHe HOBE XeLUHr
TpaHCaKLMje Kojum Cy eMUToBaHe eBPOOOBE3HMULE Y
aMepUYKMUM 40NapuMa, O4Max KOHBEPTOBaHeE y eBpe.
3axBasbyjyhu cBMUM 0BMM TpaHCaKLMjama, AOWNO je
00 naza werosor yyewha y yKynHomM jaBHOM Ayry ca
33,9% KONMKO je U3HOCKMIO Ha Kpajy 2016. rogmHe Ha
12,8% Ha Kpajy anpuna 2025. roguHe.

TpoWKOBM  3adyXmBara Cy Takohe 3HayajHO
CHMXXEHW TOKOM MNPEeTXogHUX roauHa. Yyewhe
TpowKoBa KamaTa y b je nano ca 2,8% (LeHTpanHK
HWBO BNACTU) KOAMKO je m3Hocmno 2015. rogmHe Ha
1,8% y 2024. roanHu.

Ha Kpajy anpuna 2025. roauHe yKynHo CTakbe jaBHOT
Ayra cekTopa Ap»ase u3Hocuno je 4.561,9 mnpp
OuHapa, opgHocHo 44,2% bAMN. Oz Tora ce Ha
OnpeKkTHe obasese ogHocuo 4.327,0 mnpa aAvHapa,

Ha MHAMpeKTHe obasese 208,7 mnpa AuMHapa, 40K ce
26,1 mnpa OMHapa OAHOCKM HA HerapaHTOBaHM Ayr
jeAnHWLA noKanHe camoynpase.
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Yuyewhe jaBHor ayra cektopa gp:kase y 64N, %

0.3%
4%

2022 2023

0.3%

2024 2025/1V

HerapaHToBaHu Ayr jeauHULa nokanHe camoynpase, JIN Mytesu Cpbuje n Kopugopu Cpbuje a.0.0.

B IHanpekTHe obaBese
M [InpekTHe obaBese

Ta6ena 28. JaBHU Ayr ceKTopa Ap:Kkase Penyb6anke Cpbuje y nepuoay
Kpaj 2022-30. anpun 2025. roguHe

JaBHM gyr ceKTopa gpskase (y mapa guHapa)
JaBHM Ayr ceKTopa AprKase (y mua. espa)

JaBHM ayr ceKTopa ap:Kase (y mun. gonapa)

2022 2023 2024 2025/IV
3.945,8 4.266,6 4.576,5 4.561,9
33.632,2 36.412,3 39.110,7 38.926,2
35.821,6 40.301,1 40.702,5 44.274,7

Y nocneawe 4etmpwu npumeTaH je
WMHTEH3UBaH pacT jaBHOr Ayra LEHTpaJHOr HMBOA
B/IaCTM Yy eBpuMaA. Ycien MOBO/bHUjUX YCNOBa 3a
3a4yKMBake HAa MHOCTPAHOM TPXKULLTY, EMUTOBaHEe
Cy Y BMLWe HaBpaTa eBpoOOOBeE3HULE Yy eBpumMa U

Koje Ccy oAmax HaKoH

roamHe

aMepuyknumMm  gonapuma
TpaHCakLumMje KOHBepTOBaHe y eBpe. lMopepn Tora Aeo
4yra y amepuyknum A0onapuma, KUHECKUM jyaHuma 1
YAE aupxammma je KOHBEpTOBaH Yy €Bpe, ycnes
OaNneko Mmarkbe ocuunauuje Kypca espa npema
OMHapy, Y OHOCY Ha HaBefeHe BanyTe, Kako bu ce
CMaH MO BalyTHU pu3mnK. Tokom 2022. n 2023. rogmHe
OOW/I0 je [0 pacTa Ayra y cneuujasHuMm npaBuma
ByYeHba, ycnes 3aayxumeara kog MM® no

NoBOJ/bHUM ycnoBmma. Tokom 2022. n 2023. roguHe
npuvMeTaH je nag Ayra y guHapvma, 36or penosHe
oTnaaTe JoCnennx Ap>KaBHUX 06Be3HMLA, JOK TOKOM
2024. roguHe v npBux Yetupm meceua 2025. rogmnHe
[0N1a3n A0 Herosor pacra. Yecre ocumnaumje Kypca
amepuyKor gosapa npema AWHApy MOKasyjy NyHy
OMpaBAaHOCT OfJIyKe fAa Ce MAKCMMasHO CMakbu
OONAPCKM AYT U HA Taj HAYMH MUHUMU3MPA BaNTYTHU
pU3MK, Kao W Jda je 33 3aK/byymBarbe CBOM
TpaHcakumnja wu3abpaH npasu MmomeHaT. Ycneg,
3aK/byyeHMX CBOM TpaHCaKUMja, a Takohe ca unbem
4@ Ce MUHMMM3UPA BaNyTHU PU3KK, 3HAYajHO je
CMakeH Alyr y ocTa/ium Basytama.

Tabena 29. Crame jaBHOr Ayra LLeHTPAJIHOr HUBOA ApPXKaBe NO OPUTMHA/IHUM BaslyTama y nepuoay
Kpaj 2022-30. anpun 2025. roguHe, y MUWIMOHUMA

2022 2023 2024 2025/IV
EUR 18.585,2 20.857,5 22.387,8 22.429,9
usD 5.076,7 5.364,6 5.607,1 5.637,9
RSD 983.500,7 917.800,7 991.640,9 1.034.200,7
CHF 27,2 9,7 0,0 0,0
CneuujanHa npasa Byyera 1.064,9 1.988,6 1.973,1 1.968,6
Apyre Banyte (y RSD) 27.375,6 22.793,5 17.784,7 16.732,3

Mpema nogaumma og 30. anpuna 2025. roauHe,
Hajsehu geo jaBHOr Ayra cekTopa apkase Penybavke
Cpbuje je AEHOMWHOBAH y eBpMMa M U3HocK 58,1%.
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3aTMm cy HajBuLlle 3acTyn/beHn auHap ca 22,8% u
amepuukn ponap ca 12,7%. Octatak Aayra je
OEeHOMMWHOBAH Y cneunjanHMm npasmMma Byvera 6,0%
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M ocTanum Banytama  0,4%.  3axsasmyjyhu
KOHTMHYMPaHOM pa3Bojy Aomaher TPXKULITA XapTuja
oA, BpeAHOCTM U mnocteneHom nosBehaky obuma
emucuja y gomahoj BanyTv, AoOWAO je A0 pacTta
yyewha gyra y pgomahoj Banytm y MpPeTXogHUM
rognHama, ca 16,4%, Ha Kpajy 2011. roanHe Ha 30,4%
y 2020, ann HakKOH TOora A4o0nasu A0 HeroBor naga
ycnen HewTo Behux notpeba 3a dUHaHCUparbeM U
NPOMeHEHNX TPXKULIHUX OKOJIHOCTW.

BanyTHa CTpyKTypa Aayra ceKtopa gprkase y
nepuoay opg 2022. ao 30. anpuna 2025. roguHe

0.8% 0.4% 0,4%

2022 2023 2024 2025/1V
MEUR mMUSD mRSD mSDR ' Ocrtane Banvte

Ha gaH 30. anpun 2025. roanHe, Hajsehn geo jaBHor
ayra cektopa pap:kase Penybaunke Cpbuje je ca
dUKCHOM KamaTHoMm ctonom — 71,3%, AOK ce Ha jaBHU
Ayr ca BapujabusHOM KamaTHOM CTOMOM OAHOCK
28,7% yKynHor jasHor ayra. Mehy BapujabuaHum
KamMaTHMM CToMama Hajsuue je 3actynsbeH EURIBOR
ca yvewhem og 68,8%, 3aTM BapujabuaHa KamaTHa
cTona 3a creuujanHa npasa Byyera 21,0% u Belibor
10,1%, ook je yyewhe obasesa ca OCTa/IMM KaMaTHUM
ctonama 0,1%.

CTpyKTypa KamaTHUX CTONA Ayra CeKTOpa AgpKase y
nepuopay opg 2021. ao 30. anpuna 2025. roguHe, %

27.8% 28.6%

71.4%
2022 2023 2024 2025/1V
W OuKcHe KamaTHe cTone B BapujabunHe kamaTHe cTone

Y nepuoay o 2014. no 2021. roaguHe OWNO je A0
3HayajHOr naga TPOLWIKOBA 3a4y)KWBakba, KOjuU je
HajU3parKeEHNjU KOA, APHKABHUX XapTHja 04 BpegHOCTH
eMUTOBaHUX Ha Aomahem TpxuwTy. o naga je
OO0W0 3axBasbyjyhun pas3Bojy TPXKMULWTA KanuTana
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Op’KaBHWMX 06Be3HMLA, pacTy KpeauTHOr pejTMHra
3eM/be, O4HOCHO CMakbeky Npemuje pusmka, HUCKO]
cTonu nHdNaumje n cmarbery pepepeHTHe KamaTHe
ctone HBC. NMpoceyHO noHAepucaHa KamaTHa cTtona
Ha jaBHM Ayr je nana ca 5,70% KONMKO je n3HOoCMAa Ha
Kpajy 2014. rogmnHe Ha 2,53% KOAMKO je M3HOCUAA Ha
Kpajy 2021. roguHe. MNpumeTaH je jow M3parkeHuju
nag Ko [AMHAPCKUX [ApPXKaBHUX XapTuja of,
BPEAHOCTN, KOA KOjUX je nmpoceyHa noHAepucaHa
KYMOHCKa cTona cmarbeHa ca 10,68% Ha kpajy 2014.
roanHe Ha 5,09 % Ha Kpajy anpuna 2025. roguHe.
Tokom 2022. wn 2023. roguHe, ycnen BUCOKe
nHdNaumje, AOWNO je A0 HAJMHTEH3MBHMjer pacTta
KamaTHMX cTomna Ha mehyHapogHoOM ¢dUHaHCHUjCKOM
TPKUWTY Yy oBOM BeKy. OBO ce y M3BECHO] mepu
04pasnao M Ha pacT TPOLWKOBA 3ajyXuBara
Penybnvke Cpbuje. Tako je Ha Kpajy anpuna 2025.
rogvHe npocevyHa MOHAEepuCaHa CTOMa Ha YKYMHU
jaBHu ayr nsHocmna 3,56%. Y 2024. roguHn nonasu
00 CTabunusaumje TPMKULWHUX OKOMIHOCTKU, Te najga
KaMaTHUX CTOMa, a TPEHJ, je HaCTaB/beH U Yy NPBUM
meceunma 2025. roguHe.

Mpernep Kpetarba NPOCEYHUX U3BPLLUHUX KAMATHUX
CTONa Ha AMHAPCKe Ap}KaBHe XapTuje o4 BpeaHOCTU
y nepuoay 2011-30. anpun 2025. roguHe
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Mpernep, Kpetara NPOCEYHUX U3BPLUHUX KAMATHUX
cTOomna Ha eBpO AEHOMUHOBaHe ApXKaBHe XapTuje oa,
BpeaHocTtu y nepuoay 2011-30. anpun 2025. roguHe
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Mperneg Kpetarba LEeHe M NPUHOCa Ha
espoo6eesHuy Cpbuja (EB 2027 / 3,125%)
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Mpernep KpeTtarba LEHe U NPUHOCa Ha
eBpoo6eesHuy Cpbuja (EB 2036 / 2,050%)
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Mpernea Kpetarba LEeHe 1 NPUHOCa Ha
eBpoobsesHuLy Cpbuja (EB 2028 / 1,000%)
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Mperneg Kpetarba LeHe M NPUHOCA Ha
eBpoobsesHuLy Cpbuja (EB 2033 / 1,650%)
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Mpernep KpeTtarba LiEHe M NPUHOCa Ha
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Mperneg Kpetarba LEeHe M NPUHOCa Ha Mpernea Kpetarba LEeHe 1 NPUHOCa Ha
eBpoo6sesHuLy Cpbuja (EB 2030 / 2,125%) eBpoobsesHuLy Cpbuja (EB 2034 / 6,000%)
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Mperneg KpeTtarba LieHe U NPUHOCA Ha
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Cpeatbu npuHoc ao gocneha

Tabena 30. MpojeKunje oTnnate KamaTa u rnasHMua Ao 2028. roguHe (Mappa, AMHapa)

2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
[naBHuua* 523,1 808,0 742,0 770,0
Kamarta 220,1 229,9 234,8 242,1
YKynHo 743,2 1.037,9 976,8 1.012,1
Y ofHocCy Ha jaBHM ayr Ha gaH 30.4.2025. roguHe 17,2% 24,0% 22,6% 23,4%

* yK/byyeHa 1 cpeacTsa 3a buy-back onepauuje

Tabena 31. MpojeKunje oTnnate KamaTa U rnasHuua Ao 2028. roauHe (% 6AN)

2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
FnagHuua 5,1% 7,3% 6,2% 6,0%
Kamara 2,1% 2,1% 2,0% 1,9%
YKynHO 7,2% 9,4% 8,1% 7,9%
MnaHupaHM M3HOCK 3a OTNNATY KamaTta WM rNaBHULA, Ayra, Kako 61 ce CKyn/bM Ayr 3amMeHuo jedTUHUjUM,
Ha LEHTPa/IHOM HUBOY ApXKaBe, YK/by4yjy U CpeacTBa Kao 1 Npemunje ocurypama Ha eKCnopTHe KpeauTe.

3a buy-back onepauuje, Tj. NpeBpemMeHy oTnaaTy
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MpojeKuuja cTarba jaBHOT Ayra CEKTOpa gpKase
y nepuoay 2025-2028. roguHe

Mmajyhun y BMAY NpPOjeKTOBaHWM NMPUMapHU pesyaTtaT
byueta Penybnunke Cpbuje 3a nepuog 2025-2028.
roamHe, yK/byuyjyhn n o61Mm nosnaverba KPeamnTHUX
CpeAcTaBa 3a NPojeKTHO dMHAHCKparbe o ByLeTcKmx

KOPUCHMKa, edeKTe npomeHe AEeBU3HOr Kypca
OMHapa npema eBpy W amMepuykom gonapy, Y
OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLieHapujy, CTakbe
Oyra LeHTpa/HOr HMBOA AprKaBe Tpebano 6u aa byae
Ha HMBOY o4, 45,7% BN Ha Kpajy 2028. rogmHe.

Tabena 32. OcHoBHa NpojeKLuja CTakba jaBHOT Ayra ceKTopa ApKase g0 2028. roguHe

JaBHu ayr (LeHTpanHu HMBO BAacTu), mapg PCL,
Lyr ueHTpanHe apxase, y % bAMN

HerapaHToBaHu 4yr jeanHuLa oKanHe camoynpase™®, y % bAIM

[Ayr cektopa apxase, y % bl

2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
4.779,9 5.108,9 5.496,9 5.829,9
46,3% 46,0% 45,8% 45,7%
0,5% 0,5% 0,5% 0,5%
46,8% 46,5% 46,3% 46,2%

* 1 oCTasior ceKTopa ApKase

Ha Kpajy 2025. roguHe ouekyje ce ga ydyewhe jagHor
Ayra ceKktopa pgpxkase y bAMN wmsHocn 46,8%. Y
HapeOHWUM roaMHama Ce OYeKyje nag pauuja, Koju buy
OCHOBHOM cLeHapujy Tpebano Ha Kpajy 2026. rogmHe
4a v3Hocn 46,5%, Ha kpajy 2027. roanHe 46,3%, a Ha
Kpajy 2028. roguHe 46,2%. Y patom nepuogy ce
OouyeKyje peanvsauuvja BeUKUX UHOPACTPYKTYPHUX
npojekaTa Koju he 6UTM GUHAHCMpPaAHU yraaBHOM U3
NPOJEKTHMX 3ajMOBa, Te HMUXOBA WHTEH3UBHMja
peanu3aumja y ogHocy Ha npeTxogHu nepuoa. OBo je
yNpaBo jefHa o4, TayaKa rae ce MoXKe BUAETW jacHa
KoopAMHaLumja GUCKaNHUX M Pa3BOjHUX Ln/beBa. Boau
ce payyHa O OZPKMBOCTM jaBHOT Ayra W NOCTENeHOM
nagy terosor yyewha y BAMN, y3 uctoBpemeHo
Kopuwhere HOBOr 3afyXuBarba 3a nobosbluatbe
MHPPACTPYKTYPHMX YCI0BA KOju AoBOAe A0 pacTa bA,
YKMBOTHOF CTaHAAPAa U HOBUX MHBECTMUM]a. NpeaBrha
ce pga he HerapaHTOBaHW Ayr jeAMHWLA J/IOKaAHe
camoynpaBse M OCTa/Ior CeKTopa ApXKaBe y HapeaHOM
nepuvoZy 6UTM Ha penatMBHO CTaBUIHOM HUBOY Of,
0,5% bAr.

MpuHUMNKY ynpaB/bakba jaBHUM AyTrom

Mpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, MPUMapHU LW/b
3a4yKuBarba Penybavke Cpbuje u  ynpaB/batba
jaBHMM payrom je obesbehuBarbe cpeactaBa 3a
penoBHO cepBUcCUparbe OyLeTckux noTtpeba no
HajNOBOJ/LHUjUM ycnosmma 7 TPOLKOBMMA
bVHaHCUpakba y3 NpUXBaT/bMB HUBO PuU3MKa. Ha
ocHoBy Tora, CTpaTervja ynpas/barba jaBHUM [yrom
Penybnuke Cpbuje peduHuwe cnegehe onwre
LM/beBE U NPUHLMNE:
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1) Ocurypati puHaHcuparbe puckanHor gedpuumnta m
pefoBHO cepBucMparbe obasesa MO OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnvke Cpbuje;

2) NledmHMCcaTH NPUXBAT/bUB HUBO PU3MKaA Koju Tpeba
fa byae oppeheH y ycnoBMMa un/baHe CTPYKType
noptdosinja ayra y CMUCAY BanyTHe CTPYKType Ayra,
CTPYKType KaMaTHWUX CToMa, CTPYKTYpPe POYHOCTM U
CTPYKTYpe Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HacTtaBuTM pa3Boj TPHKULITA APKABHUX XapTuja o,
BPEAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha agomahem #
MehyHapooHOM TPXMWTY, wWwWTo 6K nomorno y
CMatberby TPOLLKOBa 3ajyXMWBakba Yy cpefrem U
AYTOM POKY;

4) OmoryhuTM TpaHCNapeHTHOCT M NpeasuaMBOCT
npoueca 3afyXunBara.

CtpaTteruvja ynpaB/batba jaBHUM Ayrom KOH3UCTEHTHA
je ca onwTMM cpearbOPOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM U
bUCKaNHUM OKBMPOM.

CtpaTternja ynpas/batba jaBHUM AYrom y HapegHOM
cpenHopoyHoMm nepuoay 6asmpa ce Ha pUHAHCUParbY
nedbvumTa v rnasHuULe ayra byyeta Penybanke Cpbuje
nyTeM eMucuja ApXKaBHUX XapTuja oA, BPeAHOCTU Ha
Aomahem 1 mehyHapoaHOM TPXKMLITY KanuTana Kako
61 61MN0 NCNyHEHO PeLOBHO CepBucUMpatbe obaBesa.
dnekcnbunHoct he ce ornegatm y gomeHy usbopa
TPMKULUTA Ha KoMe he ce BpLIMTY 33yKMBabE, BanyTe
3a4yKMBatba U MHCTpyMeHaTa duHaHcuparba. M3bop
CTPYKTYpe PpuHaHcMpara yanmahe y 063up TpeHyTHO
CTatbe U TpeHa pas3Boja gomaher u mehyHapoaHor
dUHaAHCKjCKOT  TPXKMWTA  (HMBO KamaTHMX CTOMa,
npemuje pu3snKa, KpUMBY NPUHOCA, AEBU3HE Kypcese
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pedpepeHTHMX  Banyta) M MPUXBAT/bUB  HMBO
N3/103KEHOCTU GUHAHCU]CKUM PU3MLMMA.

Uum je pa ce y HapegHOM AyropoyHOM nepuoay
¢duHaHcuparte obaB/ba Mpe cBera emUTOBaHEM
OMHAPCKUX XapTuja of, BpegHoCTM Ha pomahem
TPXRUWTY. [leo duHaHCMpatrba moxe 6UTn obesbeheH
M Ha MehyHapogHOM QUHAHCUJCKOM TPXUWTY Y
cpegHopovyHoMm nepuoay. Ycnoctasbakbe GMTN
nporpama y 2020. roauHu omoryhuno je
bnekcnbunHoct y mM3bopy oduHaHcUparba U BpXKK
npucTyn GMHaHcMparby Ha MehyHapO4HOM TPKULITY.

Mo3ajm/buBatbe y CTPaHO] BaAyTW, Kao HAOp. Y
aMepPUYKMM  Jonapuma, 3a cobom MoBiauM U
OEBU3HN pU3MK ycned MNPOMEHe Kypca €eBpo —
amepuykn ponap, Te he ce n3 Tor passiora KOPUCTUTK
MoryhHOCT xelunHra.

MonuT1Ka ynpas/bakba jaBHUM AyroM Mopa Aa y3me y
063Mp AyropoyHy MepcneKkTUBYy, anu Ce OAJlyKa o
dVHaHCUpakby BYLIETCKMX M3aaTaka Mopa AOHOCUTU
roavwme. Of/lyka O ToAulibeM 3afyKuBakby ce
[lOHOCK y OKBMpPY 3aKoHa o byueTy 3a oapeheHy
ducKkanHy roauHy. Y 3aBUCHOCTM 0 MpomeHe
OCHOBHUX duUCcKanHux arperata moryha je Kopekuuja
n/aHa 3aJy*KuBakba TOKOM UCKaIHe roguHe.

®UHAHCUjCKM pU3ULM U Mepe 3a ynpaB/bakbe
durHaHcHjckum pusnymuma

YTruaj GUHAHCUJCKUX M GUCKaNHUX PU3MKA MOXKE
posectv o Beher pacta jaBHOr ayra Hero wTo
npeasuha OCHOBHM CLeHapuo. Pusuum Koju cy
MNPUCYTHM M KOju Mory pga Aosedy [0 pacta
3ay’KEHOCTM 1 TPOLLKOBA CEPBUCHpPatba jaBHOr Ayra
Cy: PpuU3UK peduHaHcuMparba, AOEBU3HU  PU3MK,
TPKULWHA PU3UK (PU3MK KamaTHUX CTOMa, PU3MK
nHdNaumje), PUUK JIUKBUAHOCTU, KPEOAUTHU W
onepaTMBHM  PU3ULM U PUM3ULM  Be3aHM 3a
AVCTPUOYLMjy TPOLUKOBA cepBUCUparba (CTPyKTypa
[lyra, KOHLeHTpaLuuja obasesa).

Y UM/bY CMatberba MU3/I0XKEHOCTU (UHAHCUJCKUM
pu3numMma noTpebHo je cnposoauTu cneaehe mepe:
1. pusuKK pedunHaHcHparba

= nosehare yyewha cpegHOpPOYHUX U OYTOPOUHMX
bOUHAHCUCKUX MHCTpyMeHaTa AEHOMMHOBAHWX Y
AVHApUMa Ha foMmahem GUHAHCU]CKOM TPXRULITY;
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paBHOMepHa pacnogena obasesa no 0CHOBY jaBHOT
Oyra Ha roAMWHEM HMBOY Y HapeaHom
[YyropoYHOM Mepuoay;

npoAy’KaBarbe MPOCeYHe POYHOCTU Ayra Koju ce
emMmuTyje y XxapTujama o4, BpeaHOCTH;

. A€BU3HU PU3UK

HacTojatbe pga ce cmartbu  yyewhe ayra
OEHOMMHOBAHOT Yy WHO-Ba/NyTU y3 YyBarKaBarbe
TPOLIKOBA HOBOr Ayra (TPOLKOBM AMHapusauuje
Ayra);

Kopuwhere ©GUHAHCUjCKMX AepuBaTa Y LU/bY
nMmuTUparba  edekaTta npomeHe  Kypcesa
pedepeHTHUX BanyTa;

HacTojatbe fAa Crno/bHWM Ayr 6yae yrnaBHOM y
€BpMMa U Aa Ce A0NAPCKM AYyT KOPUCTM CaMO aKo je
dVHaHCUparbe Ha MehyHapoOgHOM TPXKUWTY Y
Aonapuma jedTnHUje y3 Kopuwhemne
dUHaHCKHjCKUX AepuBaTa 3a IMMUTUPaHbE PU3MKa;

. TPXRUWHKU PU3KUK (PM3MK KamaTHUX CToMa, PU3MK

nHbNaumje)

HacTojatbe Oa Ce NPOAyXM MNpPOCeYHa POYHOCT
aomaher ayra y AMHapuma;

HacTojakbe 4@ PU3MK MO OCHOBY KamMaTHUX CToMa Ha
CMO/bHM Ayl He Yrpo)KaBa AyropoyHM Uusb
MMHUMMU3aLUMje TPOLIKOBA jaBHOT A4yra;

. PU3UK TUKBUAHOCTU

nepmaHeHTHO oJp}aBakbe HMBOA FOTOBMHE Ha
payyHuma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHo ¢uHaHcuparbe obasesa y
MWUHUMYMY OJ, YeTUPU MeceLa U Ha HUBOY KOju
omoryhaBa ancopnuujy eBeHTya/lHUX MarbhX
npuavBa MO OCHOBY 3a4yXMBatba Yy OAHOCY Ha
naaH;

afleKBaTHO ynpas/batbe CNO6OAHUM FOTOBUHCKUM
CPeACTBMMA Ha padvyHuma Penybavke Cpbuje vy
CKNagy ca npuHumMnuma asset-liability management
Wy cknaay ca moryhHocTMma;

. KPEAMTHMU 1 ONepaTUBHMN PU3MLM

cnpoBohere TpaHcakumja ca  OGUHAHCUCKUM
aepusatnuma camo ca dUHAHCKUjCKMM
MHCTUTYUMjaMa KOje WMaAjy BUCOK KpeauTHM
PejTUHT;

Kopuwhere OUHAHCUJCKUX WHCTPYMEHaTa Koju
NMMUTUPAjY KPeAUTHU PU3KK;

f[aBakbe rapaHumja M ogobpaBatbe HOBOT Ayra
jeaMHMUAMa  NOKanHe camoynpaBe Camo  aKo
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NoCTOju afeKBaTHA aHa/M3a O PenaTUBHO HUCKOM
cTeneHy BepoBaTHohe Aa ce peanusyje rapaHuuja
WAW A3 jeAUMHULA NIOKa/He Camoynpase NnocTaHe
HEeCO/NIBEHTHA Yy CpeaHOPOYHOM Nepuoay;

= yBohere aleKBaTHE KOHTPOJIE Y CBUM MOC/IOBHUM
aKTMBHOCTMMA Yy YnpaBu 3a jaBHWM JAyr U
yHanpehere 3Hatba 3aM0CieHUX;

6. pu3UUM Be3aHW 3a AUCTpUOyUMjy TpPOLUKOBA
cepBucupama

" a[eKBaTHO naaHupare 3a4yKMBarba Ha
roavWHemM HUBOY WM PaBHOMEpHa pacnogena y
HapeLHVMM rogMHama U ToKkom ducKanHe roguHe
KaKo 61 ce nsberao pusnk BesMKe KOHLLEHTpaLmje
obaBesa 3a pedpuHaHCUPaHbE;

= n3beraBarbe KOHUEHTpauuje obase3a MO OCHOBY
jaBHOT Ayra Ha Mece4yHOM HMBOY, KOju He B morao
6UTM  amopTM3oBaH  €A0BOAHMM  HOBYAHUM
cpeacTBMMa Ha padyHuma Penybaunke Cpbuje.

AHanuse KopuwheHe npuaMKom uspage
Crpareruje 3a ynpas/batbe jaBHUM Oyrom

3a popmynucare Crpatermje 3a ynpaB/barbe jaBHUM
Ayrom KopuwheH je KBaHTUTAaTMBHM NpUCTyn Yy
aHanAM3M  TPOLWKOBA U pu3MKa KOjU yTUYYy Ha
ynpaB/bakbe jaBHUM AYrOM.

Mmajyhu y Buay MaKpPOEKOHOMCKO OKpYKere U
TPKULWHe ycnoBe, ynopeaHo ce  pasmatpajy
anTepHaTMBHMU U3BOPY GUHAHCUPatbA.

Y cBpXy aHanuze KopuwheHu Ccy MHCTPYMEHTH
poctynHM  Ha  gomahem u mehyHapogHom
bGUHAHCU]CKOM TPKULUTY.

M3Bopn MHaHCKMparba AEHOMMHOBAHW Yy CTPaHOj
BaNyTU:

= 3ajmoBu CTPaHUX B/1a4a, mehyHapoaHMX
OUHAHCUjCKUX MHCTUTYUMjA, MOCNOBHUX BaHaKa u
OpyrMx — noBepwuiaua —  MNpUKasaHM  Kao
KOHL,ECMOHA/NHU WMHCTPYMEHTU [AEHOMMUHOBAHU Yy
eBpUMMa UM aMepUYKMM A0M1apuMa, ca GUKCHOM
nNu BapmjabMaHOM KamMaTHOM CTOMOM;

= [Ip)KaBHM  3anucuM M ApKaBHe obBe3sHuue
emuToBaHe Ha gomahem UMAM  MHOCTPaHOM
OUMHAHCUjCKOM  TPXMWTY, AEHOMMHOBAHW Yy
eBpuMa;
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= EBpoo6BE3HMLE — emMUTOBaHe Yy eBpuUMa Wan
amepuykMm  gonapuma  Ha  mehyHapoaHom
OUHAHCUjCKOM TPXKULLTY.

M3Bopu dUHaHCKparba y gomahoj BanyTu:

= [Ip)KaBHM  3anMcM WM Ap)KaBHe  obBesHuue
eMUTOBaHe Ha Aomahem GUHAHCUJCKOM TPKULUTY,
AEHOMWHOBAHW Y AMHAPUMa;

= KpeguTHW  apaHXMaHW  OEeHOMWHOBAHW Y
AVHApVMa, 3a PUHAHCKMpParbe 3HaYajHUX NpojeKaTta
Y 3eM/bM.

byayhe Tp)KulHe KamaTHe cTone U CLueHapuo
aHanu3a

HakoH nsbopa oarosapajyhe kKomnosuumje v3Bopa
buHaHcuparba  (M3abpaHe M KOMMApaTUBHUX
cTpatervja ¢uHaHCUparba), NPUCTyna ce aHaivsu
TpowKoBa W pu3MKa nonasehu of OCHOBHON
(HajBepoBaTHMjer) cueHapuja, HaKOH Yera ce BpLIK
cTpec TecTMpakbe 3a [04aTHe BPCTe cueHapuja —
LIOKOBA, Kako 6M ce pobuo npernes edekata
KOLUTarba pa3maTpaHux cTpaTeruja.

OcHoBHM cueHapuo ce 6asvMpa Ha Hajsuwe
BEPOBATHUM TPXKMWHUM YCNOBMMA 3a Tpu rpyne
TPKULIHWX Bapmjaban: AeBU3HU Kypc, KamaTHe cTone
Ha MehyHapooHOM TPXKMLWTY M KamaTHe cTone Ha
Aomahem TpRULWTy.

HakoH fgeduHMCarba OCHOBHOr CUEHapuja, y Uu/by
cTpec TecTuparba ogabpaHe cy AofatHe BpcTe
cueHapuja — WoKoBa:

= [lenpeuujaunja AMHapa y O4HOCY Ha CBe BalyTe 04,
15% y 2027. roguHu. Y 0oBOM cLeHapujy oAHOC
€Bpa M amepuyKor fgonapa bu ocrtao ctabunaH, 40K
61 camo AMHap Aenpeunpao y oAHocy Ha obe
BanyTe;

= [oBehatbe KamaTHMX CcTONa Ha Jomahem w
MehyHapoAHOM TPXKULWITY 3a 2 n.M.;

= [loBehatbe KamaTHWMX cTonma Ha MehyHapoAHOM
TPXKMLWTY 40 3 .M., a Ha gomahem TPKMLWTY 40 4 n.n.;

= KombWMHOBaHM LWOK KOju Cce OAHOCU Ha
Aenpeuyjaumnjy oMHapa y ogHocy Ha gonap 15% y
2027. roAvHW X PacT KaMaTHMX CToMa 3a 2 n.n.
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AnTepHaTMBHe cTpaTervje 3agyXuBarwa 3a
nepuopa 2026—-2028. roauHe

Ha 6a3un mopena Ceetcke baHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, aHanu3upaHe aaTepHaTUBHE
cTpaTteruje 3aAy>KmBaka cy:

OcHoBHa cTpaTternja (C1): npepcraB/ba cTpaTerujy
KOja yKynHe noTpebe 3a byyeTckum duHaHCUparbem
NoKpMBa MPUBAMIKHO YjefHauYeHOM KOMOWHauMjom
n3sopa GpuHaHcMparba y CTpaHoj U gomahoj Banytu.
MN3Bope OyLeTcKor duHAHCUpakba y CTPaHOj BanyTu
Hajsehum pgenom uUYMHE npumarba of npojaje
eBpoo6Be3HMLA Ha WHOCTPAHOM (UMHAHCUjCKOM
TPXKULITY POYHOCTM ABAHAECT, NETHAEeCT U ABajeceT
rofiMHa), Kao W Yy3eTW MNPOrpamcku 3ajMoBU Of
pasnivuntux  nosepunaua. M3sope  Byuetckor
duHaHcuparba y fomahoj BanyT YMHE NpuMarba o4,
emucuje  ApKaBHUX obBe3HMUA Ha gomahem
dUHaAHCUjCKOM TPXKUWTY (ca Hajsehum yuewhem
[APXKaBHMX 06Be3HMLA POYHOCTM Of, AeceT roguHa,
3aTUM of, ABaHAecCT roAnHa, U Ha Kpajy cegam, net u
yeTupu roguHe). MpojekTHo dUHAHCUpakbe, Kao U Y
nNpeTXogHMM roauHama, obesbehyje ce Hajsehum
OEeN10M U3 KPpeAUTHUX apaHKXMaHa AEeHOMUHOBAHUX Y
CTPaHOj BaNyTU O WHOCTPAHWX NoBepunala, anu
nocraje BWA/BMB W pacT yAena KpeauTHUX
apaHXmaHa y gomahoj Banytv, of gomahux
nosepunaua. Ctparternja (C2): y oaHocy Ha cTpaTerujy
Cl, uenokynHe notpebe 3a duMHAHCUpatbEM
3a[,0BO/baBa eMUCMjOM eBpoobBE3HMLA Y A01aPUMa,
POYHOCTM ABaHaecT U neTHaecT roguHa. Crparteruja
(C3): y ogHocy Ha cTpaTernjy C1, uenokynHe notpebe
3a  ¢WHaHcMparbemM  33[0BO/bAaBa  €MUCUjOM
eBpoobBE3HULA Y €BpMMa, POYHOCTM ABAHAECT U
neTHaect roauHa. CtpaTervja gogatHe AnHapu3aunje
(C4): npeactaB/ba cTpaTerujy Koja LENOKYMHO
buHaHCUpakbe 3acHMBaA Ha eMuUcMjaMa AMHAPCKUX
XapTuja o4 BPeAHOCTU POYHOCTU O AeceT roauHa.

Nopehere anTepHaTUBHUX CTpaTeruja

3a nopeheme ANTEePHATUBHUX cTparteruja
3a4yKMBama MpuMerbeHe Cy ABe mepe TPOLUKOBa:
ogHocC jaBHor gyra npema bZlMN n HomMHaAHa KamaTta
Kao npoueHaT bAM. NpBM 04HOC je MHAMKATOP CTakba,
a Apyru HAMKaTOp ToKa. Y uu/by nopehema, naxkha
je ycmepeHa Ha pesyntate pasmaTpaHux cTpaTteruja
Ha Kpajy 2028. rognHe.
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Ha ocHoBy rpadvKoHa jacHO ce yo4aBajy TPOLUKOBM
KOje CBaKa 04, pa3maTpaHux cTpaTeruja Hocu ca cobom.
Tpowak anTepHaTUBHMX CTpaTernja npyv OCHOBHOM
MaKPOEKOHOMCKOM  CLeHapujy npuKasaH je Ha
BEPTMKaNHO] ocu rpaduKoHa TPOLLKOBA, AOK Ce Ha
XOPW30HTA/IHO] OCM Hanasu NOTEeHUMja/HW TpOLUaK
oapeheHe cTpaTervje 3agyKuBarba (pesyataT cTpec
TecTa).

Mpn OCHOBHOM MaKpPOEKOHOMCKOM CLeHapujy Ha
Kpajy 2028. roanHe, mepeHo yyewhem gyra y 640N,
HajBuLLe TPOLIKOBe MMajy cTpaTternje C2 n C4, aok cy
ctpaternje C1 n C3 Ha HEWTO HUXKEM TPOLIKOBHOM
HuBoy. Ca gpyre cTpaHe Hajsehu pU3KK Ha 04HOC ayra
v bAMN, ako «ce oactynm  o0f  OCHOBHOT
MaKPOEKOHOMCKOr  CLeHapuja, Wma MnpomeHa
AeBU3HoOr Kypca. [ocmaTpaHo ca acneKkTa yTtuuaja
LOKOBa [AEeBM3HOr Kypca Ha pauno ayra v b4,
Hajbo/bu nosioXKaj uma cTpaTernja C4, jep je
LEeNoOKYyNnHO  duHaHcMpare Yy AuMHapuma, AOOK
ctpaternje C2 n C3 umajy Behy U310KEHOCT PUIUKY
npomeHe [eBM3HOI Kypca, jep je duHaHcuparbe
33aCHOBAHO Yy MOTMYHOCTU Ha WM3BOPUMA Y CTPaAHOj
Banytu. Crpatermja Cl y nornegy pusnka npomeHe
OEBU3HOT Kypca MMa NOBOJbHUjU MOJIOXKAj Y OAHOCY
Ha cTpaTervje C2 n C3, u3 pasnora WTO KOMBUHYje
buHaHcupare y fomahoj 1 cTpaHoj BanyTu.

Ca acnekta yyewha KamaTta y BAMN, AnHapcKa
cTpaTernja C4 je Hajckyn/ba, 3aTUM cnefe cTpaTeruja
C2 (6asmpaHa Ha [O0NapCKMM 0b6Be3HMLamMa Koje
Takohe nmajy BUCOKe KamaTHe cTone) u ctpaternja Cl
(Koja ce yrnaBom 3acHMBa Ha WHCTPYMEHTUMA
OEHOMUHOBaHMM Yy eBPUMaA ann KOMBUHYje GUKCHe n
BapujabunHe crtone), M[oOK je cTpaTerwja C3
HajnoBo/bHUja (jep ce 6a3mpa Ha eBpoobBe3HMLaMa
AEHOMMHOBaHUM Yy eBpMMa ca QUCKHMM cTomnama).
Pe3ynTaTu cTpec aHanuse noKasanu cy Aa Hajsehu
pU3MK 33 NpomeHy ogHoca Kamate u B/IM, ako ce
NPOMEHM OCHOBHW CLUEHapuo, [0/1a3n 0, LIOKa
npoMeHe KamaTHMX cTona Koju je Behu Ha gomahem
Hero Ha MmehyHapogHom TpxuwTy 360r uera
cTpaTternja C4 uma Hajsehun pusmMK npomeHe pauuja
Kamate n bAMN. Cnege ctpaternje C2 n C3 Koje ce
cacToje of, TPKULIHMUX MHCTPYMeEHaTa Koju cy Takohe
NOA/NOXHN LUOKOBMMA MPOMEHe KaMaTHMX CToMa Ha
mehyHapoaHOM TPXULWTY, 40K je Kog Cl oBaj pusmK
ybnaxeH ycnen  NpUCYCTBA  KOHLLECMOHAHUX
MHCTPYyMeHaTa ca GUKCHUM cTonama.
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OpHoc gyra v BAMN Ha Kpajy 2028. roauHe
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OpHoc Kamata u BN Ha Kpajy 2028. roavHe
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Tabena 33. OgHoc jaBHor ayra u BN Ha kpajy 2028. roguHe
CueHapuju C1 C2 c3 ca
OCHOBHM cueHapuo 45,7 45,8 45,6 45,8
Lok aeBusHor Kypca (15% cee Banyte) 50,7 51,2 51,0 50,0
KamaTtHu wok (cueHapwmo 1) 46,5 46,6 46,5 46,7
KamaTtHu wok (cueHapwmo 2) 46,9 47,0 46,9 47,3
KombuHoBaHu WoK (15% USD 1 KamaTHM WoK1) 47,2 48,7 47,2 47,4
MaKkcumanHu pusmk 4,99 5,41 5,39 4,14
Tab6ena 34. OgHoc nnahara no ocHoBy Kamata u B[N Ha Kpajy 2028. roauHe
CueHapuju C1 C2 c3 ca
OCHOBHM cueHapuo 1,9 2,0 1,9 2,0
Lok aeBusHor Kypca (15% cBe Banyte) 2,1 2,2 2,1 2,2
KamaTtHu wok (cueHapwmo 1) 2,3 2,5 2,4 2,5
KamaTtHu wok (cueHapwmo 2) 2,6 2,7 2,6 2,9
Kom6buHoBaHu oK (15% USD 1 KamaTHu WwoK1) 2,4 2,6 2,4 2,5
MaKcMmanHu pusmk 0,71 0,75 0,75 0,92
HapeaHa Tabena npukasyje KpeTakba OCHOBHMX pasmaTtpaHe CcTpaTeruje, LWTO OC/AWKaBa rope
napameTtapa jaBHOr gyra no OCHOBY CBe 4YeTupu NOMeHYyTe KapaKTepUCTUKe CBaKe CTpaTeruje.
Tabena 35. MHauKaTOpU pM3MKa 3a anTepHaTUBHE cTpaTeruje Ha Kpajy 2028. roguHe
C1 C2 C3 ca
HomuHanuu gyr (% 6A4M) 45,7 45,8 45,6 45,8
NpumereHa KamaTtHa ctona (%) 4,4 4,6 4,3 4,6
Pusuk ATM’ cnosbHu noptdoamo (y rogmHama) 9,1 10,1 9,0 8,4
peduHaHcuparba ATM pgomahu noptdonmo (y rognuHama) 5,7 4,1 4,1 8,0
ATM yKynaH noptdoauo (y roguHama) 8,2 9,4 8,4 8,2
PU3MK KamaTHUX cTona ATR8 (y rogmHama) 53 7,7 6,7 6,5
Pedukcnparse (% yrynHor gyra) 36,9 21,1 21,2 21,1
[Oyr no dukcHum ctonama (% ykynHor gyra) 69,2 85,0 85,0 85,0
Pusuk aesusHor Kypca WHo-BanyTHU ayr (% yrynHor ayra) 73,7 88,3 88,3 40,1

7 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo speme o gocneha.

8 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuLa 3a NPoce4YHO Bpeme L0 NPOMEHE KaMaTHMX CToMa.
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CTpec-TECT dHau3a

Ha ocHOBY nnaHMpaHOr MaKpOeKOHOMCKOT OKBMPa, a
y CNy4yajy M3ocTaHKa yTmuaja moryhmnx pusmka, jaBHu
OyT UEeHTpa/iHOr HMBOA B/acTM 6m Ha Kpajy 2028.
roguHe Tpebano aa 6yae Ha HuBoy og 45,7% BAN.

OCHOBHM aKTOpM Koju yTuMuy Ha cTabunusauujy
paumja jasum ayr/BAMN cy pact BAMN, NO3UTUBHM
NPMMapHU pesynTaT U Kypc AMHapa npema MHO-
BaslyTama.

Tabena 36. lonpMHOCK OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX BapMjabau Ha npomeHy pauuja
jaBHuM ayr (ueHTpanHor HMBOA ApKase) — bAMN, y %

2023 2024 2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
[Oyr ueHTtpanHe ap>kase/BAMN 52,0 47,2 46,3 46,0 45,8 45,7
MpomeHa y ogHocy Ha npeTxogHy roa. y % bAn -3,1 -0,4 -0,7 -1,1 -0,8 -0,1
[JonpuHoc npyMapHor GpuUcKaHor pesyiTaTa 0,3 0,4 0,9 0,9 1,0 0,7
JonpuHoc Kamata 1,8 1,8 2,1 2,1 2,0 1,9
JonpwuHoc pacta HomuHanHor AN -7,2 -8,0 -3,2 -3,2 -3,4 -2,8
JonpwuHoc octanux pakTopa 1,9 5,5 -0,6 -0,9 -0,4 0,0

YTuuaj npomeHe Kypca AMHapa npema Kopnu
Banyta u3 noptdonamja jaBHOr Ayra UeEeHTpasHoOr
HMBOA ApXKaBe Ha NPOMeHy pauumja jasHu ayr — bAnN
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Ha rpadukoHy je npeactaB/beHO KpeTarbe pauumja
jaBHOr pgyra ueHTpanHor HMBoa Aapxase u BAMN vy
3aBMCHOCTM OJ, MPOMEHe Kypca AuHapa npema
oppeheHoj kopnu BanyTta. lpuKasaHa je OCHOBHa
npojekumja ca anTepHaTUBHWMM CUeEeHapujuma vy
3aBMCHOCTU on anpeuujaumje, O/ZlHOCHO
Jenpeuujaumje Kypca guHapa y pacnoHy oz 10%
anpeuujaumnje go 10% aenpeumjaumje auHapa y
OAHOCY Ha Kopny BanyTa. [pymeHOm HaBeAeHWUX
cLueHapuja moxKe ce BuAeTM aa bu ce pauymo 3a 2028.
roAmvHy KpeTtao y pacnoHy oz, 42,1% no 49,3%, foK 6u
33 OCHOBHM CLLeHapu1o 61o Ha HMBOY o4 45,7%.

[naBHM pU3nLM 3a ocTBaperse CTpaTeruje, nopes rope
HaBeZeHUX GaKkTopa Koju cy KBaHTU(OMKOBAHU, Cy U
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CTabWIHOCT MaKPOEKOHOMCKe cuTyauuje y Penybanum
Cpbujn, notpebe 3a 4OAATHUM 3a4yKMBabEM KaKO 61
ce perynucanu Ayrosu Ha ApPYrMM HMBOMMA BNacTy,
jaBHOM ceKTOpy M dUHAHCHUjCKOM ceKTopy Penybanke
Cpbuje 1 akTBMparbe AaTUX rapaHumja.

Ba)KHO je HanNOMeHyTU Oa CMakbehby jaBHOr Ayra y
ogHocy Ha BN ponpuvHOCKM M afeKBaTHA KOHTposa
M3gaearba rapaHumja UM yHanpehewe npoueca
npuopuTU3aLmMje NHBECTULLMOHUX NpOojeKaTa, Koju ce
duHaHcKpajy n3 KpeauTHUX NnHWja
MYATUNATEPANIHUX U BUiaTepanHUX KpeauTopa.

[yropoyHu CcTpaTewKkn OKBUP 3a ynpaB/bakbe
jaBHUM gyrom

OCHOBHM CTpaTeWKN UW/bEBU KOjuma je noTpebHo
TEXUTU Y HapeaHOM LyropoYyHOM nepuoay, Kako bu
ce MUHUMM3UPAAU pusnum nosehara 3a4y*KeHoCTU
M TPOLLKOBA CEPBUCUPAHDbA jaBHOT Ayra cy:

=" na ydyewhe payra AEHOMWHOBAHOTr Yy AWHApuMMma
M3HOCKM Hajmarbe 30% YKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpeatby poK;

= na ydyewhe Aayra AEeHOMMHOBAHOI Yy eBpuMMa Y
jaBHOM Ayry M3HOCKM Hajmarbe 65% ayra y MHO-
BanyTH, yK/bydyjyhu 6yayha 3agyxuBara U
TpaHcaKkuuje;

= na ce yyewhe ayra ca BapujabUAHMM KamaTHUM
ctonama kKpehe y uHTepBany on 25% = 5% vy
CpearbOpOYHOM Nepuoay;
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® N3 MPOCEYHO Bpeme A0 NpPOMeHe KamaTHe cTone
(ATR) byne ogpskaBaHO Ha HUBOY O MUHUMYM 5,0
roguvHa, y CK/Jay ca rope HaBeLeHOM Mepom
nocTeneHor CcmarbuBara yvyewha fayra ca
BapMjabUAHUM KaMaTHUM CTONAMa;

= @ NpoceYyHa NoHAepucaHa KamaTtHa ctona (WAIR)
Ha jaBHM ayr y gomahoj Banytn He npenasu 6,00%;

Kpetawe npuHoca po pocneha  AuHapcKux
,6eHUMapK” emucmja ykmwydeHux y GBI-EM Global
Diversified Index Ha ceKyHgapHOM TproBaky
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MpoceuHo Bpeme ao aocneha (ATM) gp>KaBHUX
XapTuja o4 BpegHOCTU eMUTOBaHMX Ha gomahem
PUHAHCUJCKOM TPXKULWITY Y Nnepuoay
30. anpun 2018. — 30. anpun 2025. roanHe
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= na yyewhe KpaTKopoyHor ayra (umje je pocnehe go
roauHy AaHa) usHocu fo 20% yKynHor jaBHor ayra;

= na npoceyHo Bpeme ao pgocrneha (ATM)
yHyTpawmer ayra byae Ha HUBOY 04, Hajmatbe neT
roAnHa Ha cpesbu PoK;

= fa ce npoceyHo Bpeme Ao gocneha (ATM) cnosbHor
ayra ogprkasa Ha Husoy og 8,0 + 0,5 roanHa y
NCTOM BPEMEHCKOM XOPU3OHTY

Mepe 3a yHanpehewe TpXKuUWTA AUHAPCKUX
XapTmja o4 BpeAaHocTU y nepuoay 2025-2028.
roavHe

TpKUWTEe AOpPKaBHUX XapTuja of BpPeaHOCTH, Y
nepuoay og 2012. roanHe o anpuna 2025. rognHe,
KapaKTepuile WUCMyHaBakbe 3aupTaHUX CTpaTeLlKUX
LUM/beBa, MNPBEHCTBEHO Yy MoOraefsy WHCTpymeHaTa
buHaHcMpakba, Kao M Yy pas3Bojy U OAprKaBakby
ctabunHoctn gueepcudurKoBaHe H6ase MHBECTMTOPA.
Mpenackom ca KPaTKOPOYHUX M3BOpa PUHAHCMpPatHba
Koju ce Be3syjy 3a nepwog po 2010. roguHe, Ha
cpeaHopoyHe n AyropoyHe MHCTPYMEHTe
dVHaHCUpakba, Y3 KOHCTAaHTHO CMarbere TPOLUIKOBA
3a/yKMBakba, YTUYE Ce Ha CMarbere pPUsMKa
peduHaHcMpatkba, Kao jefHOr o4 NPUMapHUX pU3MKa
y NpoLecy ynpas/batba jaBHMM gyrom. Ha Kpajy 2013.
roguHe yyewhe LYrOpOYHMX ONHAPCKUX
MHCTPYMEeHaTa MO OPUTMHANHOj POYHOCTU O TPU U
BULLE rogMHa u3Hocuno je 38,3% y ctarby AMHAPCKUX
XapTuja o4 BpeAHOCTU, AOK je Ha Kpajy anpuna 2025.
rognHe nsHocmno 100,0%.

TpaHCNapeHTHOCT y paZy M u3BelwTaBaky, KAao U
NPUCYTHOCT Ha MehyHapoaHOM TPXKULITY KanuTana,
yTM4y Ha WHPOpPMMCAHOCT, a TUME M Ha
3aMHTEPeCcOBaHOCT Hepe3uaeHaTa ga WHBEeCTUpajy
Kanutan y AyXHUYKE UHCTPYMEHTE, NMPBEHCTBEHO Y
Op)KaBHe  OMHApPCKe  [yropoyHe  XxapTuje oA
BPEAHOCTW, YMMe ce OCTBapyje pacT cTabunHe 6ase
MHBeCTUTOpa.  Ycnen — ycnewHe — peanuvsauuje
,6eHumapk” emucuja Tokom 2014. 1 2015. roamHe, ca
MCTOM MPaKCOM je HacTaB/beHo Tokom 2016. roanHe.
Y o¢ebpyapy u jyny 2016. roguHe emuTOBaHe cy
,0eHUMapK”  Tporoauwra UM CeaAMOroAuiitba
obBe3HuMLa 06Mma emucuje no 110,0 mapa amHapa. Y
anpuny 2017. rognHe emMTOBaHa je Tporoguilka
,0eHuUMmapK” obBe3HMLA 0b6MMa emucKje y M3Hocy of,
110,0 mnpa guHapa. Y jaHyapy v ¢ebpyapy 2018.
rogMHe emuToBaHe cy ,6eHYMapK” neToroauwba u
Jecetoroauwka obsesHWua obuma emucuje no
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110,0 mnpg pguHapa. Y janyapy 2019. roguHe
emuToBaHe cy ,6eHumapk” Tporoauwrba
cegmoroamiutba obsesHunua obuma emmcuje 100,0 n
150,0 mnapa avHapa. Y jaHyapy u ¢ebpyapy 2020.
rogMHe no NpBu NyT Cy EMUTOBAHE NETOMMNOroAULLHE
" [,BaHAECTOMNOroaMLLHe obsesHuLe ca
noslyrogubuUM  KynoHom. M3ameHama Ypeabe o
OMWTUM YC/I0BMMA 32 EMUCUjy U NMPOAQRjy APXKABHUX
XapTvja opf, BPEAHOCTM Ha MPUMAPHOM TPXKULITY
(,Cnysx6enun rnacHuk PC”, 6p. 100/14, 78/17, 66/18,
78/18 n 140/20), omoryheHo je nosehare obuma

paHuje eMUTOBaHMX o06Be3HULa, na je
netounoroguwkbnum  obBe3HMLaMa (npBOGUTHO
€MUTOBaHUM 28.01.2020. roavHe) n

[ABaHaecTounoroguwbm obeesHuuama (MpBOBGUTHO
emutoBaHum 18.02.2020. roguHe) 2021. roguHe
nosehaH o6um emucuje 3a no 50 mapa auHapa, AOK je
AeceToroamLbnm obBe3HnLaMa (npBOGUTHO
emuToBaHum 06.02.2018. roguHe) nosehaH 3a 10
MApA AuHapa. Tokom 2022. roguMHe M3BPLUEHO je
nogeharbe 06MMa emucHja  [LECceTorofuilbum
obBesHMLaMa (NpBobUTHO emuToBaHMM 06.02.2018.
rogmHe) 3a 25 mapa avHapa.

OBMM emucujama 3HaTHO je nosehaH o6um
CeKyHJapHOr TproBakba OBMM MHCTPYMEHTUMA, LWITO
je JonpvHeno v nagy V3BPLUHWX CTOMA MPMHOCA Ha
peoTBapatbMmMa  MOMEHYTUX  emucuja.  Yyewhe
CTPaHUX MHBECTUTOpPA Y AMHAPCKMM XapTujama Of,
BPeAHOCTH, Ha Kpajy aBrycTta 2024. rogmMHe N3HOCUI0
je17,2%.

30. jyHa 2021. roguHe Tpu AMHapCKe OGeH4YMapK
obBe3HuLe yK/bydyeHe cy y J.P. Morgan uHAeKc
Op*KaBHUX obBe3HMUa 3emasba y passojy (GBI-EM
Global Diversified Index), ca patymom gocneha 11.
jaHyap 2026. roanHe (RSMFRSD89592), 8. dbebpyap
2028. rogmuHe (RSMFRSD55940) u 20. asrycTt 2032.
roguHe (RSMFRSD86176). 5. mapTta 2024. roguHe y
J.P. Morgan uHAeKc ApKaBHUX 06BE3HULA 3eMasba Y
pa3Bojy (GBI-EM Global Diversified Index), yk/byueHa
je HoBa AMHapcKa beHYMapK 0bBe3HMLA ca AAaTyMOM
pocneha 26. oKTObap 2031. roanHe
(RSMFRSD58761). 31. mapta 2025. roguHe y J.P.
Morgan WHAEKC ApKaBHWMX o06Be3HUUa 3emasba Y
pa3Bojy (GBI-EM Global Diversified Index), yk/byyeHa
je HoBa gMHapcKa 6eHYMapK 0b6Be3HMLA ca AaTYMOM
pocneha 27. jyn 2035. roguHe (RSMFRSD34101).

Y 2023. rognHu o4 ANHAPCKUX XapThja eMUTOBaHE cy
ABoroauibe OMHapcKe obBe3HuLe.
[eceToroguwbMm  AUMHAPCKMM  0bBe3HMLama je
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nosehaH obum emucuje 3a 18,4 mnapa OuHapa u
ABaHaecTomnoorognwmwbum 3a 50 mapg guHapa. Y
OKTObpYy 2023. roauMHe emuTOBaHa je HoOBa
OCMOrogMllba AMHAPCKa 06Be3HMLa, ca 06umMom
emucmje 110 mwuamjapgm  guHapa. Op  eBpo
O0EeHOMUHOBAHUX XapTuja eMuToBaHe cy
Asoroauwtbe ob6BesHuLE.

Y 2024. roguHu nosehaH je o06um emucuje
obBe3HuLe poyHOCTM 8 roguHa 3a 40 muanjapaum
OvHapa  (npBobWTHO  emuTOoBaHe  24.10.2023.
roguHe). Of eBpO  AEHOMMHOBAHMX  XapTuja
eMUTOBaHe cy Tporoguiutbe obsesHuLe.

Y jaHyapy 2025. roguMHu emMuTOBaHa je HOBA
JeceTvnoroauilkmba  AMHApCKa  obBe3HMUA, ca
obumom emucuje 120 mwuavjapaum AuHapa. O6bum
emucuje obeesHuLe poyHocTu 10,5 roamHa nosehaH
je y debpyapy 3a 60 munujapam guHapa (NnpBobuTHO
emuToBaHe 23.01.2025. roanHe). Tokom NpBea 4eTupu
meceua 2025. roguMHe Huje 6UN0 emucuja eBpo
OEHOMUHOBaHMX XapTuja o4, BpeaHOCTH.

Y nepunogy 3a Koju ce goHocu osa CTpaTernja oyekyje
ce yHanpeherbe edUKACHOCTM MPUMAPHOT TPXKULITA
nytem npuctyna Euroclear nnatdopmm un  Kpos
KOHLEeNT MNpUMapHMX AuJepa, Kao MmexaHu3ma
npojaje [Ap’KaBHUX XapTuja Of BPeAHOCTU Koju
ONPEKTHO, Yy AyXXeM pPOKy, AOMPUHOCK CMakberby
TPOLIKOBA 33aZy»KMBakba, KaO M CMarbehy pPU3MKa
pebuHaHcupatba. YBoherbe cucTema  npogaje
OP’KaBHUX XapTWja of, BpegHOCTM Ha Jomahem
OUHAHCU]CKOM TPXKULLTY MPEKO NPUMAPHUX Annepa,
npy>kmhe nobpy ocHoBy 3a yHanpehere TpXKULIHE
ePMKaCHOCTM CEeKYHAAPHOr TPXKWULWITA  APMKABHUX
XapTvja opf BpegHocTu. PasBojem cekyHAapHor
TpXWWTa, BpemeHom he ce ycnocTaBuUTM KOHUENT
TPXULWHe edUKacHOCTM Yy npouecy BpeaHOBarba
OP’KaBHUX XapTuja of, BpeaHocTU. YBoherbem
,0eHumapk” emucuja o06Be3HMLA OCTBapeH je
nosutMBaH edekat Ha 0b6UMM U  KOHTUHYWUTET
CEeKyHZapHOr TproBakba, Kao M Ha yHanpehemwe
TPXKUIWHE edUKacHOCTM Yy  MNOCTYNKy npojaje
OPYKaBHUX XapTHUja Ha NPUMAPHOM TPKULUTY.

Kao Boaehe dakTope Koju yTuuy Ha KpUBY NpuHOCA
OPXaBHMX XapTvja o4 BPeAHOCTM noTpebHo je
M34BOJUTU OUCKANHW pe3ynTaT, OYeKMBaHy cTomny
WHNaumje u aesusHuU Kypc. Kao nocebHy rpyny
¢dakTopa notpebHO je M3ABOjUTM MaKPOEKOHOMCKA
KpeTatba W OYeKMBara, Kao M TMNpoMeHe Ha
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MehyHapoaHOM GUHAHCUJCKOM TPXKULWTY, Koje ce
pedbnekTyjy Ha NnpeMunjy pu3mKa semsbe.

Ha Kpajy 2012. roanHe npoceyHa pOYHOCT ANHAPCKUX
XapTvja on, BpegHOCTM M3Hocuna je 394 paHa (1,1
roguHy), Ha Kpajy 2013. roguHe 469 paHa (1,3
roguHe), Ha Kpajy 2014. roguHe 645 paHa (1,8
roguHy), Ha Kpajy 2015. roguHe 749 paHa (2,1
rogmHy), Ha Kpajy 2016. roguHe 789 paHa (2,2
rogvHe), Ha Kpajy 2017. roguHe 864 paHa (2,4
rogvHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 paHa (3,3
rogmHe), Ha Kpajy 2019. roguHe 1.403 paHa
rogvHa), Ha kpajy 2020. roguHe 1.429 paHa
roguHa), Ha Kpajy 2021. rogmuHe 1.377 paHa
roguHe), Ha Kpajy 2022. roguHe 1.220 paHa
roguHe), Ha kpajy 2023. roguHe 1.427 paHa
roguHe), Ha Kpajy 2024. roguHe 1.474 paHa (4
rofivHe), a Ha Kpajy anpuna 2025. roamnHe 1.765 naHa
(4,8 roguHa).

Pa3Boj gomaher TpsKuwTa APXKAaBHUX XapTuja of,
BpeAHOCTM of  cTpaHe  Penybnuke  Cpbuje
NOTNOMOrHYT je cnegehum mepama:

O6BesHunUe Penybnuke Cpbuje ykbyyeHe cy y J.P.
Morgan rnobanHu MHAEKC ApKaBHUX 06Be3HMLA Y
NIOKaHUM BanyTama 3emasba Yy pas3Bojy (GBI-EM
Global Diversified Index) wto 6u Tpebano 3HayajHO Aa
nogeha 6asy wWHBecTMTOpa M A0A4AaTHO MoOcCneLwwm
CeKyHOapHo Tprosake, wWTo he fJasbe JonNpuHETH
CMatbetby TPOLUKOBA 3afyKMBarba NyTeM emucuja
OVHAPCKUX APMKABHUX XapTuja 04 BPeAHOCTH;

Y unmby Kpeuparba wrto sehe 6ase uHBecTUTOpPa U
pasBoja  CeKyHAApHOr TPXWWTa  XapTvja oA
BPEAHOCTM eMWUTOBaHWX Ha Jomahem TpXKUWTY,
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KpeupaH je jegHaK MOpecku TpeTmaH gomahux wu
CTPaHMUX WHBecTUTopa Kpajem 2011. roaunHe, u y
HapeAHOM nepuody Texuhe ce yKnakbakby CBUX

eBEeHTyaNlHUX npenpeka 3a cnobogaH MpoOTOK
Kanutana;
Mpeaysete cy aKTMBHOCTM Ha omoryhasarby

cangvparba ApXKaBHUX XapTuja of, BpeaHOCTM Ha
MHOCTPAHOM TpPXUWTY. M3meHama u ponyHama
3aKkoHa o jaBHOM ayry u3 geuembpa 2019. roauHe,
omoryheHo je Ja KAMPUHT U canguparbe AprKaBHUX
XapTvja 0f BPeLHOCTM eMWUTOBaHMX Ha Aomahem
TPKUWTY, nopes LleHTpanHor perncrpa BpLumn 1 4pyro
CTPaHO NPaBHO /1L Koje 06aB/ba NOC/IOBE KAMPUHTa
W canguparba.

Tokom 2023. n 2024. roguHe aKTUBHO Ce paauao Ha
ycarnawasaky  3aKOHCKe  perynatuee u  WUT
MHPPACTPYKTYpe 3a ycrnocTas/bartbe MehyHapogHor
NMHKa (i-Link) nsmehy LleHTpanHor pernctpa, genoa u
KAMPUHIA XxapTuja og BpegHoctn 1 Euroclear 6aHKe,
WITO je HacTaB/beHo M y 2025. roguHM Kako 6u ce

oTnoyYesio  canfvparbe  ApXKaBHWX  BeHYMapK
obBesHMua npeko Euroclear nposajaepa noct
TPrOBUMHCKUX TpaHcaKkuuja. OCHOBHe NpeaHOCTH

npuctynawa Euroclear cuctemy cy wwuperbe 6ase
MHBECTUTOPA KPO3 NaKWy AOCTynHocT agomahux
XapTuja o4 BPEAHOCTU CTPAHUM MHBECTUTOPUMA, LUTO
Ja/be CMatbyje TPOLUKOBE Y PeayKOBAaHOM NaHLy
y4YecHMKa KynoBuHe XapThja o4, BPeAHOCTH, @ TUME U
nag mnpuHOCa Ha XapTuje W HUXKe TPOLUKOBE
3a4y)KMBatba emuTeHTa. Takohe, nosehaBa ce
JIMKBUAHOCT CEKyHAAPHOT TPXKULITA LWMperem Hase
MHBECTUTOPA.
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IV. 3ABPLUHE OAPEABE

CactaBHM feo oBe ducKanHe ctpatervje yumHe Mpunor 1 — lNpojekumnja OCHOBHUX MAKPOEKOHOMCKMUX
MHANKaTopa, Mpunor 2 — dUckanHM oKBMpP cekTopa ApKase y 2026. rogmuun u Mpunor 3 — Mpernes MHBECTULMOHUX
npojekata y penybavykom 6ylety — mM3gaum 3a HedUHAHCUjCKY MMOBUHY (M3Hag 20 mMuaMoHa eBpa), Koju cy
ofWITamMnaHu y3 oBy GUCKaNHy cTpaTerujy.

OBy ducKanHy cTpaTernjy foctaBut oabopy HapoaHe ckynwTMHe HaanexXHOM 3a GUHaAHCKje, penybanyKn
BYLIeT M KOHTPOJY TPOLLEHA jaBHMX cpeacTaBa U MUHUCTApPCTBY GUHAHCH]a.

OBy ducKanHy cTpatervjy 06jaBUTH Ha MHTEpHeT cTpaHuumM Bnage n MuHuctapctea duHaHcKja.

05 Bpoj: 400-6582/2025-1
Y beorpaay, 18. jyHa 2025. roguHe

BNALA
MPBW NOTMNPEACEAHMK BNALE

CuHuwa Manu
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Mpwunor 1 —NpojeKkunja OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKUX MHAMKATOPA

2025 2026 2027 2028
Crona peanHor pacta BAM, % 3,0 4,2 5,0 3,5
BAMN y Tekyhnm TPXRULWHMM LieHama (y MApZ4 AnHapa) 10.329,2 11.096,4 11.995,1 12.761,6
M3BOpWM pacTa: NPOLLEHTHE MPOMEHE Y CTa/IHUM LieHama
JIn4yHa noTpowma 3,1 3,9 3,4 3,4
[p»aBHa noTpoLwma 3,7 3,3 2,1 2,4
MHBecTMLNje y OCHOBHaA cpeacTBa 4,2 8,8 6,4 4,5
M3B03 pobe u ycnyra 4,5 6,0 8,3 5,6
YB03 pobe un ycayra 5,4 7,0 6,3 5,4
JonpuHoc pacty BAI, NpoLeHTHU NoeHun
Oomaha Tpaxkrba 3,9 5,3 4,2 3,7
JIn4yHa noTpowma 2,0 2,5 2,1 2,1
[praBHa noTpoLwma 0,6 0,6 0,4 0,4
MHBecTMLNje y OCHOBHa cpeacTBa 1,0 2,2 1,7 1,2
MpomeHa y 3anmxama 0,3 0,0 0,0 0,0
HeTo n3Bo3 pobe u ycnyra -1,0 -1,1 0,8 -0,3
Pact B/1B no cektopuma 1 HeTo nopesa, %
Momonpuspeaa 6,3 0,2 0,0 0,0
NHaycTpmja 2,9 3,8 44 4,7
[paheBuHapcTBO 1,9 8,3 51 2,6
Ycnyre 3,1 4,4 5,7 3,4
Heto nopesu 2,6 3,7 4,6 3,4
JonpuHoc pacty B4, NpoLeHTHWU NoeHun
MNossonpuspesa 0,3 0,0 0,0 0,0
WHaycTtpumja 0,6 0,8 0,9 1,0
[paheBnHapcTBO 0,1 0,4 0,3 0,1
Ycnyre 1,7 2,5 3,2 1,9
Heto nopesu 0,4 0,5 0,7 0,5
KpeTame ueHa, %
BAN pednatop 4,1 3,1 3,0 2,8
MoTpolwayke LeHe (roauLlbm NPocekK) 4,0 3,5 3,3 3,0
Kpetara y cnosbHom cekTopy, % BAMN
Cangpo Tekyher payyHa -5,0 -5,4 -4,1 -4,3
duckanHu nHankaTopu, % AN
durcKanHM pe3ynTaT cekTopa gprKase -3,0 -3,0 -3,0 -2,5
KoHconmposaHu npuxoamn 40,9 40,4 40,1 39,9
KoHconmposaHu pacxogm 43,9 43,4 43,1 42,4
BpyTo Ayr cekTopa gpxase 46,8 46,5 46,3 46,2
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Mpunor 2 — dUcKanHM OKBUP CeKTOpa aAprKase y 2026. roanHu

JeanHuue

CexTop Byyer noKanHe TPamoBum g iommma  DaHOYWeTCKM 00co ®oma MNO P®30 HC3 ®oma COBO
ApKase Peny6nuke onwTUHe KOPWUCHULM
camoynpase
1=2+3+6+7 2 3=4+5 4 5 6 7=8+9+10+11 8 9 10 11
JaBHu npuxoau 4.482,5 2.338,7 534,7 486,0 48,7 83,3 1.525,8 1.029,2 459,5 31,9 Sl
Tekyhu npuxogu 4.442,1 2.301,7 531,7 483,0 48,7 83,3 1.525,5 1.029,2 459,4 31,7 51
Mopecku npuxoamn 4.022,3 2.086,4 450,8 408,0 42,8 1.485,1 1.029,2 420,3 30,7 4,9
Mopes Ha poxoaak 466,8 150,4 316,5 301,5 15,0
[LonpuHocu 1.485,1 1.485,1 1.029,2 420,3 30,7 4,9
Mopes Ha gobut 307,3 279,6 27,8 27,8
nas 1.096,3 1.096,3
AKumse 440,3 440,3
LapuHe 102,7 102,7
OcTanu nopeckn npuxoamu 123,7 17,2 106,5 106,5
Henopecku npuxoan 419,8 215,3 80,9 75,0 5,9 83,3 40,3 39,1 1,0 0,3
[JoHauuje 40,4 37,0 3,0 3,0 0,4 0,2 0,2
JaBHu pacxoau 4.819,5 2.245,9 557,6 508,6 49,0 126,5 1.889,6 1.192,2 659,8 27,7 9,8
Tekyhu pacxoam 3.998,4 1.582,4 439,4 396,8 42,6 107,9 1.868,7 1.191,5 640,2 27,3 9,7
Pacxoau 3a 3anocneHe 964,1 557,2 108,6 103,4 5,2 21,4 276,9 5,2 269,0 2,6
JonpuHocu Ha TepeT nocnogasua 143,9 87,4 13,9 13,2 0,7 3,7 38,9 0,9 37,4 0,5
KynosuHa poba u ycayra 826,7 227,2 209,8 205,0 4,8 77,6 312,2 5,9 296,7 2,4 7,2
OTnnarta KamaTa 232,3 229,9 2,3 2,0 0,3 0,1
Cy6BeHumje 247,5 195,9 51,6 34,9 16,7
CouwjanHa nomoh v TpaHchepu 1.459,7 215,7 7,1 6,7 0,4 1.236,9 1.178,0 35,1 21,4 2,4
of, yera neHsuje 1.130,0 1.130,0 1.130,0
Ocranu Tekyhu pacxogu 124,1 69,1 46,1 31,7 14,4 51 3,9 1,5 2,0 0,3 0,1
KanutanHu pacxoam 774,6 616,9 118,2 111,8 6,4 18,6 20,8 0,7 19,6 0,4 0,1
HeTo 6ylieTcke nosajmuue 23,5 23,5
AKTUBMpPaHe rapaHumje 23,0 23,0
®duUcKanHu pe3ynTaT UCK/b. TpaHchepe -337,0 92,8 -22,9 -22,6 -0,3 -43,2 -363,7 -163,0 -200,3 4,3 -4,7
TpaHcdepu oa Apyrux HUBOA BRaAcTH 681,7 52,0 92,2 78,0 14,2 43,2 494,4 280,5 208,3 0,9 4,7
Byuet Penybnuke 481,8 83,8 69,6 14,2 43,2 354,8 268,9 84,7 0,9 0,3
pasoBu v onwTnHe 55,4 52,0 3,4 3,4
Al BojsognHa 13,9 8,4 8,4 5,5 5,5
®oHg NNO 117,5 117,5 113,2 4,4
P®30 8,0 8,0 8,0 0,0
HC3 51 51 3,7 1,5
doHag COBO
OcTanu Husou
TpaHcdepu gpyrum HUBOMMA BACTU 681,7 481,8 69,3 55,4 13,9 130,6 117,5 8,0 51
Byuet Penybauke 52,0 52,0 52,0
[pagoBu 1 onwTUHe 78,0 69,6 8,4 8,4
Al BojBoaunHa 14,2 14,2
®oHg NMNO 280,5 268,9 11,6 8,0 3,7
P®30 208,3 84,7 8,9 3,4 5,5 114,6 113,2 1,5
HC3 0,9 0,9
®oHg COBO 4,7 0,3 4,4 4,4
OcTtanu HuBou 43,2 43,2
HeTo TpaHcdepu Apyrum HUBOMMA BAACTU 0,0 -429,9 23,0 22,6 0,3 43,2 363,7 163,0 200,3 -4,3 4,7
duckanHu pesyntar -337,0 -337,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Y Tabenu je npuKasaH OKBUPHU M3HOC Npuxoaa 1 pacxoaa y 2026. rognHu Koju je y Behoj mepu 3acHOBaH Ha CTaTUCTUYKOj METOA0/10TUjM padyHa jaBHUX GUHAHCHja HEro Ha pavyHOBOACTBEHO]. byayhu
2 Tokom BylieTckor npoueca Moke A0hK A0 U3MeHa Y BUCUHM U CTPYKTYPU NOjeAMHUX KaTeropuja, OBM U3HOCK HUCY 3aKOHCKM obaBesyjyhu.
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Mpwnor 3 — Mpernea MHBECTULMOHUX NpojeKaTa y penybanykom byyeTty — usgaum 3a HepuUHaHCUjCKy MMOBUHY (M3Haa 20 muManoHa eBpa)

lpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmosaHu
P- LUu_dea Hasue kanumasnHoz npojekma Tpowax 00 2025. mpowak y 2025 mpowak y 2026. mpowak y 2027. mpouwak y 2028. Npoyervera y K.y nHa
Bp. = npojekma 200. 200 200 200 200 epedHocm npojekma
1 >001 Habaska °”pe“"e’”3;‘6’?:::faxa”rapa v npatehux 2,852,269,436 5,119,050,378 379,113,000 2,200,000 8,352,632,814
2 5073 Wsrpaprba HauvoranHor ya6anckor craamnoHa 33,233,034,614 18,530,000,000 15,736,965,386 67,500,000,000
3 5088 Nvhujcka nHdpacTpykTypa 16,475,692,568 12,224,307,432 11,800,000,000 40,500,000,000
4 5081 EXPO beorpag 2027 - beorpafcku cajam, 3oHa b
(bopym, usnoxGer npoctopu, napkunr, ypeheroe), |0 o) S0 J5g 46,000,000,000 47,500,000,000 139,592,787,755
MocnosHa 30Ha E, TONnOTHU n3BOP
5 5086 TyHen o Kapahophese yauue Ao [lyHascke naguHe 6,000,000,000 5,000,000,000 5,000,000,000 10,000,000,000 26,000,000,000
6 5008 Bp3a caobpahajHuua 16 pepa Hosu Caa-Pyma 44,846,509,398 15,800,000,000 13,708,334,564 74,354,843,962
7 5015 Mpojexar mahapcko - CprcKe enesHuLe 130,944,069,643 17,989,622,000 6,235,552,000 305,371,432 155,474,615,075
8 5019 M3rpagrba 6eorpaacke obunasHuue Ha aytonyty E-
70/E-75, peonmua: Moct npeko pexe Case koA 43,939,813,915 431,137,304 355,474,241 44,726,425,460
OcTpykHULe-Bbybar MoTokK (cekTopn 4, 5 1 6)
9 >027 PEKOHCTPYKUMja enesHuuke npyre Huw - 4,603,127,991 13,000,000,000 13,556,285,275 12,998,293,000 2,579,939,054 46,737,645,320
AnmunTtposrpag,
10 >034 Varpaatba ayronyra ﬁ;izr :‘e°”””a: fpesbuHa - 56,476,138,798 13,816,539,022 2,935,052,699 1,200,000,000 74,427,730,519
1 5035 Vsrpaarea ayT°”yT|_‘?‘pZit’a”e°”””a: fojare - 180,544,401,297 30,000,000,000 26,372,291,146 15,123,666,218 252,040,358,661
12 5042 Bahetbe noTokye Hemauke gnote u3 fipyror 919,312,536 527,400,000 1,016,782,373 540,000,000 1,103,461,090 4,106,955,999
CBETCKOr paTa
13 5043 Warpagrba aytonyta E-761 Beorpag-Capajeso 34,601,087,019 7,800,000,000 5,598,912,981 48,000,000,000
14 5045 Wsrpaarba caobpahajmue Pyma - Wabaw, - /losHnua | g9 565,112,050 15,900,000,000 1,104,887,950 106,570,000,000
15 5046 Peanusaupja npojekara xenesHuuke MHGPacTpykType 11,396,535,367 1,385,122,996 3,699,823,000 3,032,705,047 19,514,186,411
16 5050 Vsrpaatba ayronyra H;;u(;miznape, AeoHmua: MW= |, g4 996,355 1,000,000 2,000,000,000 2,700,000,000 5,000,000,000 37,310,000,000
17 5054 YHanpehere ycnosa 3a npesohere 6poaosa y
oKBMpY BpaHe Ha Tuck ko Hosor Beveja 76,487,776 21,000,000 1,039,400,000 3,045,155,000 2,720,769,588 9,599,325,000
18 5055 Wsrpagrba Hose Jlyke y beorpagy 5,576,981 300,000,000 2,499,335,000 2,773,600,000 3,122,935,000 11,376,111,981
19 5056 Mpownpetbe KanauuTeta /lyke Cpemcka MUTpoBuUa 27,137,507 300,000,000 2,554,100,000 1,200,000,000 1,688,857,481 6,626,400,000
20 5057 Mpowwnpetbe KanauuTeta /lyke Borojeso 230,373,220 400,000,000 3,532,000,000 1,200,000,000 1,600,000,000 7,896,476,900
21 5058 Mpownpetbe KanauuTeta Jlyke Mpaxogo 856,368,146 1,200,000,000 1,924,686,000 1,300,000,000 123,945,854 5,405,000,000
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lpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmoesaHu
P- LUu_dea Hasue kanumasnHoz npojekma Tpowax 0o 2025. mpowak y 2025 mpowak y 2026. mpowak y 2027. mpouwak y 2028. Npoyervera y K.y nHa
bp. npojekma 200. 8pedHOCM npojekma
200. 200. 200. 200.
22 5059 ApanTauuja Bpoacke npesoamue y cacrasy XEMC 3,639,709,454 799,457,237 513,718,403 4,952,885,094
,hepaan 2
23 2061 PeKoHcTpyKuMja 1 ‘qoxrgsrqota TPaHM4HOT Npenasa 2,489,209,751 380,000,000 176,590,249 3,045,800,000
24 5062 Wsrpagrba ayTonyTa, AeoHunua: Beorpag, - 3perbaHuH 12,013,000,000 12,000,000,000 12,045,000,000 22,100,000,000 187,600,000,000
25 5064 Msrpagrba Hoor mocTa npeko peke Case y beorpagy 3,962,667,573 2,160,000,000 2,261,000,000 1,355,000,000 2,261,332,427 12,000,000,000
26 2066 Wsrpaarea Gpse cao6zz?:;:::|,e, Aeonmua: Msepak- o) o971 198074 5,211,340,244 5,630,478,677 32,662,946,996
27 5067 W3rpagta mocta - 06unasHuue oko Hosor Caga ca
ApUCTYNHUM caoBpahajHuuama 4,514,198,853 3,101,579,437 12,025,000,000 5,104,221,710 24,745,000,000
28 5069 Mpojexat nsrpagrbe o6mnasHuLa u TyHena 5,570,131,319 2,554,000,000 2,600,000,000 5,275,868,681 16,000,000,000
29 5070 MpojeKkaT usrpagrbe KoMyHanHe (KaHaaM3aumoHe)
MHOPACTPYKTYPE 1 MHGPACTRYKTYPE 33 OANIArakoe 39,502,204,651 11,267,123,763 10,027,149,000 10,054,575,000 11,000,000,000 367,895,069,040
KOMyHasIHOT YBpcTOr oTrnaga y Peny6amum Cpbujn
30 5071 MpojekaT cakyn/barba v npeunwhaBakba OTNALHUX
BoAa LleHTpanHor KaHanunsaumoHor cuctema paga 846,095,280 5,000,000,000 6,700,000,000 6,700,000,000 6,700,000,000 32,604,000,000
beorpaga
31 5072 Wsrpaarea Georpackor Mze)Tpc’a Ukmia 1-¢ase 1u 5 130 6og aa3 6,452,356,000 6,500,000,000 6,474,770,000 6,696,111,000 72,850,000,000
32 5074 W3rpaara cesepHe obunasHuLe oko Kparyjesua 5,559,509,191 10,000,000,000 12,522,000,000 11,658,490,809 460,000,000 40,200,000,000
3 5076 Bp3a °a°5paha‘”””foi';65;:e"ba Moxapesa, - 35,709,853,455 9,870,000,000 12,600,000,000 3,320,146,545 61,500,000,000
34 5077 W3rpaarba LeHTpa 3a 06yky unaHosa nocage 6poaosa 55,503,664 1,160,144,000 1,500,000,000 1,000,000,000 406,702,336 5,195,350,000
35 5078 MogepHu3auuja enesHudkor cektopa y Cpbuju 404,018,018 2,390,031,000 7,000,000,000 2,241,950,982 12,036,000,000
36 5038 ApanTtaumja bpoacke I'IpeBO,D,I-LMLI,e y cactasy XEMNC 3,522,888,965 3,522,888,965
,bhepaan 1
37 >048 Vsrpaatba ayronyra E_Zf/; ﬁ?”””a: Hosu Beorpad- | 14 061,069,170 600,000,000 852,347,438 400,000,000 11,913,416,608
38 5082 Wsrpaatoa npyre vsmehy 3emyH noba u 11,768,461,559 18,000,000,000 15,028,765,681 2,357,760,424 47,154,987,664
HaunoHanHor ctagnoHa
39 >084 PEKOHCTPYKUMJa U MOAGPHU3ALM]A ACOHULE NPYTe 10,000,000,000 30,000,000,000 48,260,360,000 208,618,748,882
beorpag — Huw
40 5085 M3rpagba newayko-6 MLUKANCTUYKOT MOCTa Ha
cTy6osuma crapor mocta y Hosom Caay 500,000,000 500,000,000 5,000,000,000 6,000,000,000
41 5001 U3rpagtba cucTema 3a HaBOArbaBatbe - NpBa dhasa 9,620,176,502 417,466,000 98,357,498 10,136,000,000
42 5003 Bpana ca akymynauujom ,APU/LE” npodun 6,505,486,755 701,209,000 701,209,000 1,523,330,000 1,523,330,000 19,111,000,000
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duckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

lpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmoesaHu
P- LUu_dea Hasue kanumasnHoz npojekma Tpowax 0o 2025. mpowak y 2025 mpowak y 2026. mpowak y 2027. mpouwak y 2028. Npoyervera y K.y nHa
bp. npojekma 200. 8pedHOCM npojekma
200. 200. 200. 200.
43 5003 Habaska onpeme 3a cakyn/barbe 1 peLmuKaaky 1,848,694,304 500,000,000 500,000,000 500,000,000 183,538,464 3,532,232,768
44 5002 U3srpasrba 06pa3oBHO-HayuHUX LeHTapa 233,109,000 1,955,360,000 1,955,360,000 385,224,000 4,751,304,000
45 5001 PeKoHCTpyKUMja YHNBEP3NTETCKOT KIMHUYKOT LLeHTpa
Cp6uje, Beorpaa 14,359,133,063 500,000,000 820,315,034 15,679,448,097
46 5003 Habaska onpeme 3a YKL, BojsoauHe, Hoswn Cag, 3,697,511,435 1,699,200,000 203,288,565 5,600,000,000
47 5001 W3rpagtba pesepsoapa y CKAaguwTy gepusaTa HapTte 2,884,999,646 16,420,000 2,001,419,646
y Cmepepesy
48 5008 M3rpastba Hose 3rpage MpupoAtbayukor myseja 450,000,000 9,600,000,000 769,000,000 10,819,000,000
49 5004 W3rpagta u ypeherbe TypucTuuke HdpacTpyKType u
cynpacTpykType Ha noapyyjy MogyHasmba 2,284,696,256 1,282,500,000 599,714,524 209,861,613 4,376,772,393
50 5006 Mpubassbatbe objexara y ceojuHy Penybauke Cpbuje 2,519,235,959 1,342,198,000 1,358,566,041 5,220,000,000
51 5007 W3rpaarba rpaHnyHor npenasa Cpemcka Paya 800,000,000 2,500,000,000 3,200,000,000 6,500,000,000
52 5004 Ycnoctas/bakbe [lata LeHTpa 3a peructpe, ,,Backup”
LeHTap u , Disaster Recovery” 1,847,674,705 160,000,000 1,030,000,000 446,067,855 3,483,742,560
53 5006 Marpaarba [lata ueHTpa y Kparyjesuy 10,529,835,800 1,362,000,000 2,215,000,000 2,728,107,046 16,834,942,846
4 14
3 >0 JeAMHCTBEHA MIHPOPMAUVOHA KOMYHYKALYOHa 2,239,816,335 500,000,000 950,000,000 782,755,952 4,472,572,287
mpexka e Ynpase
55 5018 KpeatBHO MHOBATUBHW/MYATUDYHKUMOHANHM
LeHTap ,Jloxu1oHNLa” 7,988,267,015 1,600,000,000 900,000,000 10,488,267,015
56 5019 MHoBaumnoHu AncTpukT Kparyjesal, 528,670,000 700,000,000 2,532,000,000 2,750,000,000 1,319,471,725 7,830,141,725
YKYMHO: 929,706,337,567 312,168,312,814 313,649,855,725 165,073,257,314 129,235,978,019 2,468,345,432,442
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