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Bnapa ycBaja

PEBUOUPAHY ®UCKAJTHY CTPATETUIY
3A 2023. TOAUHY CA MNMPOJEKUMNIAMA 3A 2024. U 2025. TOOAUHY

I. MAKPOEKOHOMCKW OKBUP 3A MEPUOA O/ 2023. A0 2025. TOANHE

1. OnwTKn OKBUP U rnaBHU Uun/b€BN U CMepHUUe eKOHOMCKe NoJINTUuKe

EKOHOMCKa MNOAUTMKA Yy HapegHOM nepuoay
06/MKOBaHa je M3nackom U3 jegHe, U ynackom y
HOBY Kpwu3y. M3nackom 13 paBorogullirbe Kpuse,
M3a3BaHe NaHAEeMMjOM, O4EKMBAO Ce jeAaH MUPHUjU
nepuog, Koju 6u omoryhMo eKOHOMCKOj, npe cBera
duCcKanHoj noAnTULUM, Npesax U fOBO/BHO BpemeHa
@ ce BpaTW Ha 04pKMBY NyTaky. MehyTum peanHocT
je apyrauvja. Cykob y YKpajuHu MHTEH3MBMPAO je
noctojehe n fOHEO HOBE PU3MKE KOjU Y MOTNYHOCTK
Merajy U MehHyHapOo4HO OKpY)Kere U eKOHOMCKY
NoNTUKY Yy 3emsbW. TnobanHa, pactyha nHdnaumja,
WHTEH3MBUPAHA eHepreTcka Kpus3a npes KpeaTtope
€KOHOMCKe MOJIMTUKE NOCTaB/bajy Be/IMKe U3asose.

Peny6nuka Cpbuje ce ycnewHo wu3bopuna ca
34,paBCTBEHOM U €KOHOMCKOM KPU30M M3a3BaHOM
naHgemujom. TOKOM fABe roauHe rnobanHe Kpuse
M3a3BaHe MaHAEeMMjOM KOPOHaBMpyca OCTBApPEH je
KymynatusHu pact 6pyto gomaher npoussoga (y
naseem Tekcty: BAMN) oa 6,6%, WTo NpeAcTaBs/ba jedaH
o/, Hajbosbux pesyntata y EBponu. YKynaH naker
€KOHOMCKMX Mepa TOKOM [Be Kpu3He roauHe vy
BucuHn ogn 17,3% BN ponpuHeo je noseharby
NIMKBUAHOCTU MpuBpeaHuX cybjekata M onakwakby
nocnoBakba, AOK je KpOo3 faBakba CTAHOBHULUTBY
noacTMuao Aomahy Tpakkby WM HA Taj HayuMH
WHAMPEKTHO YTULAO0 HA EKOHOMCKY aKTMBHOCT.
Mopen oBux npuBpemeHux ¢akTopa Koju cy
NO3NTUBHO JonpuHenn pacty bAMN gowno je n go
CTPYKTYpHMX nobosbluakwa. OHa ce npe cBera
ornepajy y aKkTuBMpakby HOBUX W MNpoLUperby
noctojehnx W3BO3HO KOHKYPEHTHUX MPOU3BOLHUX
KanauuTeTa, Kao U y AasbemM ybp3aHoM pa3Bojy nyTHe

N KenesHMYyKe MHOPaACTPYKType Kojuma ce TpajHo
nosehao noteHumjan gomahe npuspese.

FeononuTMYKUM TeH3ujama u usbujarbem Kpuse y
YKpajuHu nojayaHa je Heus3BeCHOCT, WTOo je 3a
nocsneguuy MMano AoAaTaH pPacT LLeHa eHepreHara,
CBETCKMX LeHa MNpUMMapHUX NO/bonNpUBpPeaHUX
npoussogda M MeTana, Koje cy ce npubaunxkune
MUCTOPUjCKM HAjBUIMM HUBOMMA. [€ononuTMYKa
KpM3a je KpaTKOpoyHe UWHOAATOpHE MpUTUCKE
YYMHWAQ NOCTOjaHWMM, Y3 Be/IMKy BepoBaTHohy
FMXOBOF  AYrOpOYHOr MpucyctBa Yy rnobasiHoj
eKoHOMMjU. MWcToBpemeHo, ouveKyje ce pa he
nosehaHa HeW3BeCHOCT Ha r/106aNHOM  HUBOY
yTUMLATM HEeraTMBHO Ha TOKOBe KanuTana npema
3emsbama y YCrnoHy, nocebHo ako ce uma y Buay
LMKAYC MNOOWTpaBakba MOHETAPHUX  MOAUTUKA
Boaehux LeHTpanHux 6aHaka. Ocum npuBpeMeHMUX
baKkTopa, eKOHOMCKe TPeHAO0Be KapaKTepully MU
CTPYKTYpHE MPOMEHEe reonosUTUYKOT U eKOHOMCKOT
OKpy)era BoheHe npouecuma gernobanmsauuje,
HenoBO/bHUM AeMorpadcKMm KpeTarbuMma 1 ybp3aHe
3eNeHe TpaH3uumje.

MaKpoeKOHOMCKEe Mnpojekumje cy Yy ycaoBuMa
NpPUCyTHE  HEU3BECHOCTU  peBUAUpaHe, UMNaK
peuecuja ce He oueKyje. EKOHOMCKa aKTMBHOCT je
noyetkom 2022. roauHe bGenexuna CoANAHY
OVHAMUKY, anu je nopj, yTuuajem AelaBakba Yy
MehyHapOAHOM OKpyKeky no4vyena 3HayajHo Aa
ycnopasa Tokom Tpeher KBapTana. YcnopeHa
AMHAMMKa WHBecTUUMja M pactyha uHbNaumja, y3
nosehaHy HEM3BECHOCT U CMakbeHY CMOJbHY TPaXKHy
Kao nocneguua eKOHOMCKOr yTuuaja cykoba vy
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YKpajuHu, rnaBHU cy GaKTopM Koju yTMYYy Ha
ycnopaBatbe fomahe npuspesHe AuHaMmuke. Y
CKnagy ca tum, pact bAMy 2022. roanHn pesnanpaH
je HaHMXKe y 0HOCY Ha MPeTXofHa O4YeKMBarba, U TO
Hano 2,5%y 2022. n 2023. rognHu. MNpojekunje pacta
CHMXEHe Cy U Yy cpearem poKy. PekopaHe ueHe
eHepreHata y3 noBehare yBE3eHUX KOIMYMHA
ogpasvhe ce Ha noropware MNAATHOOUNAHCHUX
KpeTarba, Te ce noj yTuuajem oBux daktopa oyekyje
Behun pgeduunt Tekyher padyHa. Pact nHdnaumje 3a
KOoju ce npBobUTHO ouyekmBaso pa he 6utu
NPUBPEMEHOr KapaKTepa Kao nocnegunua nocreneHor
uwyesaBarba edekaTa naHaemuje, AoAaTHO je
ybp3aH, npe cBera ycnen pacta UeHa XpaHe U
eHepreHata M3a3BaHuX cykobom y Ykpajuhu. MNop,
yTuuajem oBux GpakTopa, Npema akTyesHoj NpoueHu
ouekyje ce Behu pacT NoTpoLaykmx LieHa y nopeherby
ca NpeTxogHOM MpoOLEeHOM, Koju 6u Tpebao aa
nsHocn 11,6% y 2022. rogunHu, ogHocHo 11,1% y
2023. roguHu.

duckanHa noaAuTMKA wMMma nocebHy vynory y
ycnoBuma pactyhe HeusBecHOCTU. Yiora duckanHe
nofMTMKe 6una je K/bydyHa Yy MpoTekne pAge
naHAemujcke roguHe. M3bujarbem cykoba y YKpajuHu
n noseharem rnobanHe HEM3BECHOCTM, OKOJTHOCTU Y
Kojuma duCKasHa NOAUTUKA MOXKe Aa Aenyje cy ce y
noTnyHOCTN npomeHune. [lp>kaBe ce caga cyo4asajy
ca ycnoBMma BWUCOKe W pactyhe wuHnauuje,
ycrnopaBarem pacta M MoowTpaBakbem YyCnoBa 3a

duHaHcupare geduunTa. MNpea PUCKanHy NOAUTUKY
CTaB/bajy ce HOBM Wu3as3oBu. [lopemehaju vy
E€HepreTCKomM CcekTopy Y3 pactyhe TpoLlKoBe
npuBpese v ofp¥KaBatbe CTaHAapAa CTaHOBHWULITBA
3axTeBajy HOBM ceT mMepa. TPOLLUKOBKU 32 EHEepPreTuKy
(HabaBKa eHepreHaTa, cybBeHUMOHUCaE LieHe raca
M cn.) ysumajy gobap geo ¢uckanHor npocropa,
npvmarba CTAaHOBHULUTBA (MA1aTe Y jaBHOM CEKTOpY U
neHsunje) ycknahyjy ce y Luu/by odyBakba KMBOTHOT
CTaHZappa. HeonxonHo je U pasbe 0o4yBaTU HUBO
KanuTasHUX WHBECTUUMjA, NPEKo MNOoTPebHUX Kao
nogpLuka npuBpesHOm pacty. Ha Kpajy, o nsyseTtHe
Ba)KHOCTM je ouyBatbe QUCKaNHE AUCLUMAUHE Y
yCnoBMMa BUCOKe HendBecHOCTU. Penybaunka Cpbuja
nogHena je 3axteB 3a HOBM ApaHXMaH w3
npeaocTpoHocTM ca MM® koju he nopgp:atu
Hanope 3a o4yyBatbe MaAKPOEKOHOMCKEe U (UCKaiHe
cTabunHocTtu. Mpasuy  ducKanHe NnoaNTUKe
aeduHUCaHM cy Ka cmarewy geduumnta n ayra y
cpenHem poky. HakoH 13y3eTHMX OKONHOCTU, Koje cy
nosehane TpowKoBe OyLeTCKe MNOAPLIKE CEKTOPY
eHepreTuke y 2022. u genomy 2023. roamHu, o4ekyje
ce, HAKOH CrpoBeAeHUX CTPYKTYPHUX pedopmu K
npomeHa y MehyHapoLHOM OKpyXery [JAa OBM
TPOLUKOBM M30CTaHy, O4HOCHO He 3axTeBajy byLieTcky
MHTEPBEHUMNjYy Y CpearbeM POKy. Y npasBLy O4yyBakba
duckanHe crtabunHoctm pepeduHMcaHa ¢y M
durCcKanHa npaBuaa Koja npey3umajy yaory 4yeapa
ofprKMBe GUCKaNHe No3uLmje y Cpetbem POKY.
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2. MpoueHe mehyHapoAHOr EKOHOMCKOT OKpYKera

[nobanHa eKoHomMja ce cyodyaBa ca bBpojHUM
TYPOYNEHTHUM 1n3a30BuUMa. Hajsuiua cTona
UHOMaUMje Yy MocnefHux HEKOAUKO  AeleHuja,
noolwtpaBarbe OGUHAHCUjCKUX ycnoBa Y  BehuHK
pervoHa, opyKaHu cykob y YKpajuHu v pyrotpajHa
HEM3BECHOCT OCTaBJ/bajy nocaeaumue Ha usrnege no
rnobanHy exkoHomujy. MehyHapoaHe ¢uUHaHCUjcKe
WHCTUTYLMje  peBuaupane Ccy  O4YekuMBarba O
r7106a1HOM EKOHOMCKOM OMOpPaBKY HaHUKe y 04HOCY
Ha cBoje npeTxoaHe npoueHe. KOHPAUKT y YKpajuHu
HacTaB/ba HEraTMBHO [a YTWYE Ha PErvoH, aau wu
wuvpe, 36o0r nocaeamua CcaHKuuja Pycuju  Koje
[ectabunusyjy Tp:KuLWTe eHepreHata gosoaehu go
LIeHOBHMX LLIOKOBA U NpeKkuaa y 3Bo3y raca sembama
EY. Hopmanuszaumja moHeTapHe u  duckanHe
NONIUTMKE Koja je npyskana nogpliky 6es npecefaHa
TOKOM MaHAemuje cafia ymarbyje arperaTHy TpaXby,
6yayhv pa Kpeatopu MOAUTUKA MMajy 3a Lub Oa
cTaBe MHbNAUM]y nog, KOHTpoAy. M3rnenun rnobanHe
€KOHOMMje Yy BEeNMKOj Mepu 3aBuce 0f YycneliHe
npuMeHe oAMepeHe MOHeTapHe MONUTUKE, TOKa
KOHQ/IMKTA Y YKPajuHU U NOTEHUMjanHUX Aasbux

MakpoeKoHomcKe npoueHe MehyHapogHor
MoHeTapHor ¢oHga

HakoH naHaemwuje, rnobanHa eKOHOMMWja HacTaB/ba
[a ce cyo4asa Ca OLWTPMM M3a30BMMa HACTa/IMM NOZ,
ytmuajem  KoHdnukta y  YKpajuHu, pactyhux
TPOLLKOBA *XMBOTA Y3POKOBAHMX MOCTOjaHUjUM U CBe
jauum nHbNATOPHMM MPUTUCLMMA, Kao U ycaepn,
ycnopasaka €eKOHOMCKOr pacta y KuHu. [pema
oKTob6apcKMm npojeKkumjama MehyHapogHor
MoHeTapHor d¢oHaa (y aamem Tekcty: MMO),
rnobanxu pacthey 2022. roamHm nsHocutn 3,2% LUTO
je3a 0,4 n.n. marbe y 04HOCY Ha anpPUACKY NpojeKumjy,
AOK je 3a 2023. roamHy pacT npuspene pesnanpaH
HaHuKe 3a 0,9 n.n. n nsHocuhe 2,7%. 3HavajaH 6poj
3emMasba, Koje YnHe Buwe og TpehunHe ceetckor BN,
CyoyaBajy ce ca ,TeXHUYKOM peuecnjom” ose nau
cnepehe roauHe. TnaBHWM pas3no3v 3a peBuUsUjY
NpojeKkToBaHe MnyTatbe EKOHOMCKOr OropaBKa jecy
BOjHWU KOHQAUKT Y YKpajuHU M edeKTu npennsamra
Kpuse Ha gpyre 3emsbe. [ocTojaHu w  pactyhu
WHPNATOPHU MPUTUCLM  TMOKPEeHyn cy 6p3o U
CMHXPOHM30BaHO nooLiTpaBame MOHeTapHe

nopemehaja  Ha CTpaHWM  MoHyAe  M3a3BaHMWX
naHgemujom. Ouyekyje ce aa he uHdnauuja Kpajem
2022. roanHe goctuhiy cBoj MakcMmym, anu he 6utn
noTpe6HO BULLE BpeMeHa 04 NPeTXo4HO OYeKnBaHor
ha ce crabunusyje. MNpuoputeT duckanHe NOAUTUKE
Tpeba 6UTK 3alUTUTa ParbMBUX rPyna KpPo3 Lu/baHy
KpPaTKOPOUHY MOAPLIKY Kako 6K ce ybnaxkumo Tepet
Kpu13e TPOLLIKOBA KMBOTa Koju ce oceha LMPOM CBeTa.
Y KuHu cy 4ecta ,3aK/bydyaBarba” ycnen noauTvke
HyATe TonepaHuuje COVID popatHoO = ycnopunaa
€KOHOMCKY aKTMBHOCT, @ CEKTOP HEKPETHMHA Cyo4aBa
ce ca ybpsaHum cnabsbersem. C o063vMpom  Ha
BE/IMYUHY KMHECKE EeKOHOMWje W HeH 3Hayaj 3a
rnobanHe naHue cHabgesarba, oBOo he uUmatu
3HayajaH HeraTMBHMU YTULAj Ha rN06anHy TProOBUHY U
E€KOHOMCKY aKTMBHOCT. Kako 6u ce ybnaxuna
MaTepujanusaumja Behux pu3snKa, HeonxogHa je
WHTEH3MBHa MehyHapoaHa capajrba, MpoHanasak
MUPHOT pelerba YKpajuHcKor KOHOMKTA,
ycknahuBarbe MoHeTapHe 1 GucKanHe NoAUTUKe, Kao
W AYrOpOYHO pelliaBakbe KAMMATCKUX npobnema.

MOIMTUKE, Y3 CHaXXHy anpeuujauujy amepuykor
fonapa y opgHocy Ha BehuHy papyrux Banyta.
MoowTpeHn rnobanHU MOHeTapHU U PUHAHCKCKM
ycnosu he yTMLATU Ha EKOHOMCKY aKTUMBHOCT, Te he
cMarbyjyhu  Tpaxkkwy nomohu pa ce wuHbnaumja
nocteneHo pgoseae noa KoHTpony. KoHOAMKT je
Takohe noAuMrao LeHe XpaHe Ha CBETCKUM
TPXKULWTUMA, YIPKOC HEAABHOM CMOPasymy O U3BO3Y
*uTa y UpHom mopy, y3pokyjyhu 036u/bHe TewwKohe
33 AOMahMHCTBA Ca HUCKMM MPUXOAMMA LUMPOM
cBeTa, a NocebHo y HepasBUjeHUM 3eM/bama.

Pusnum 3a octBapuBarbe npojekumja cy M Agame
MOBULLEHW, AOK je npumerbuBarbe oarosapajyhumx
NMoIMTMKa 33 pellaBarbe ybp3aHOr pacta TPOLUKOBa
YKMBOTa NOCTano 036u/baH M3a308B. Y Bpeme Kaja je
CBETCKa EKOHOMMWja W3Pa3uTO pamMBa, PU3MK Of
npumeHe norpewHe KombuHaumje MOHeTapHe,
duckanHe un  OGUHAHCMjCKE NOAWUTUKE Harno je
nopactao. Cse BehuM NPUTUCUM Ha LEHe oOcCTajy
HajHenocpegHuWja npeTka cajawrwem U byayhem
OMopaBKy 360r cmakbera peanHux npuxosa u
HapyLUaBakba MaKPOEKOHOMCKe CTabUAHOCTH.
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Ta6ena 1. MehyHapoaHO OKpyKere — MaKPOeKOHOMCKM NOoKasaTesbu

2021 2022 2023 2024 2025
Peannu pact BAMNY, %
CBeT yKynHo 6,0 3,2 2,7 3,2 3,4
Pa3BujeHe ekoHOMMje 5,2 2,4 1,1 1,6 1,9
CAL 5,7 1,6 1,0 1,2 1,8
EBpo3oHa 5,2 3,1 0,5 1,8 1,9
3emsbe y yCrnoHy 6,6 3,7 3,7 4,3 4,3
KuHa 8,1 3,2 4.4 4,5 4,6
Pycuja 4,7 -3,4 -2,3 1,5 1,0
PacT cBeTcke TprosuHe, % 10,1 4,3 2,5 3,7 3,7
Crona He3anocieHocTH, %
EBpo30oHa 7,7 6,8 7,0 6,9 6,8
CAL 5,4 3,7 4,6 5,4 5,4
MoTpoLayKe LeHe, npocek nepuoga, %
EBpo3oHa 2,6 8,3 5,7 2,7 2,2
PasBujeHe ekoHoMuUje 3,1 7,2 4,4 2,4 2,0
3em/be y YCMOoHy 5,9 9,9 8,1 5,3 4,6
[eBun3HuM Kypc, eBpo/aonap, Kpaj nepnoga 1,2 1,1 1,0 - -
LleHe xu1TapuLa, y AONaPUMa, FOAULIHE NPpOMeHe? 40,7 22,8 -6,4 -2,9 -5,4
LleHe meTana, y A0NapuMa, roauiltbe npomeHe3 46,7 -5,5 -12,0 -0,2 -0,1
Llena pyae rsoxha, y gonapvma* 158,2 121,0 101,5 101,5 101,5
LleHe HadTe, y foNapuma, roaniltbe NnpomeHe, % 65,9 41,4 -12,9 -6,2 -4,9

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

! Ceetckun BT n3pauyHar je npema napuTeTy KynosHe mohu.

2 LleHa »uTapuua fobujeHa Kao NOHAEPUCaHU NPOCEK LeHa NWeHuLe, KyKypy3a, coje, MMpUHYa 1 jeuma.

3 LleHa meTana gobujeHa kao NoHAEPUCaHM NPOCeK LieHa Bakpa, anyMuHujyma, pyae rsoxha, Kanaja, HUKNa, UMHKa, 010Ba U ypaHUjyMa.
4 Llena pyae reoxha (cagpskaj reoxha on 62%) 3a yeo3 y Kuhu, nyka TuaH JaH, y 4onapuma no MeTPUYKOj TOHM.

Mpema okTobapckum npoueHama MM®, pact rpyne Pact BAM y Hemaukoj, %
pasBujeHnx 3emasba 3a 2022. u 2023. roguHy 5 46
peBuamnpaH je HaHuKe Ha 2,4% n 1,1%, pecneKkTUBHO. 4
Map peanHor pacnonoxmsor pgoxotka y CAL 3
HaCTaB/ba Aa YTUYE HA HUXKY TParKkby MOTPOLLAYa, A0K
pacT KamaTHMX CToma AO0JATHO  OrpaHu4aBsa 2
NOTPOLLHY, HAPOUYUTO Y CEKTOPY HEKPeTHMHaA. MakKo je 1
y 2022. roavHu ycrnopaBakbe pacTa y €eBPO30HU Makbe 0
nspaxkeHo Hero y CAJ, 36or o06pumx pe3ynTata TOKOM 3
npee nonosuHe rogunHe, y 2023. roamHn o4ekyje ce 2021 2022 2023
3HaYajHO CMambere pacta, Ha 0,5%. Takohe, mehy
caMMM 3eM/baMa YnaHULL@Ma TMoCToje M3PaKeHe g Pact BN y Utanuju, %
pas/iKe y eKOHOMCKOj aKTMBHOCTW, a npeasuheHo
ycrnopasate he nocebHo owTpo norogmutn Hemauky 6
n Utanujy, koje he 3abenexkntn nag og 0,3% u 0,2%, 4
pecneKkT1BHO. X

0

-2

2021 2022 2023
OKT- 2021, —mm=- anp. 2022, e ogT. 2022

M3Bop: MM®, World Economic Outlook
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3a pasnnKy o cee Beher ycnopasatba y pasBujeHUM
eKoHOoMMjaMa, ouekyje ce pa he pacT 3emasma y
ycrnoHy usHocutn 3,7% y 2022. v pga he octatu
cTabunaH Tokom 2023. roguHe. Mag pycke npuspese
je marbe owTap of paHuje npepsuheHor, ycnep,
npeycmepaBarba M3B03a HadTe Ha a3unjcKa TPXKMLWTA U
jauarba pgomahe Tpaxre Koja je noapKaHa
®OUCKaHOM W  MOHETapHOM MOJIMTUKOM, Kao MU
Bpaharba nosepera y PpuHaHCHjcku cuctem. Mojasa
HOBMX ’KapuLiTa BMPYCa W 3aK/byyaBakbe [NABHUX
E€KOHOMCKMX LEeHTapa, Kao W Kpu3a TpXKMLWTa
HEKPeTHWHA, yTnuanu cy na KnHa sabenexu HajHUKM
pacT y nocnearbe Yetupu geueHuje (ca M3yseTkom y
2020. roauvHM 360r MHMLUMjANHOT LOKa W3a3BaHoOr
naHgemujom), oK ce 3a 2023. roAMHy ou4ekyje
ybp3awe pacta. MNpeasuha ce ga he pact Bauckor
MCTOKa W ueHTpanHe Asnje nsHocutn 5,0% y 2022.
roguHW, WTO Y BE/IMKO] MepU OZpakaBa NOBOJbHE
nsrnene Kog U3BO3HWKA HadTe M Heo4veKknsaHo bnar
yTMUaj pgewasarba Yy YKpajuHu, anm he cnepehe
roauHe aohu go ycnopaarba 360r oyeKkMBaHor naja
ueHa Hadte. PacT pervoHa JlaTuHcKe Amepuke je
pesuavpaH 6naro Hasuwe y 2022. roguHwm 3601
NoBOJ/bHUX LieHa Aobapa 1 ycnoBa PUHaHCKMparba, anm
ce 36or ycnopaBarba EKOHOMMjA HajBaXKHUUX
CMOJ/bHOTPrOBUHCKMX MapTHEpPa M NoowTpaBaka
MOHEeTapHe MO/IMTUKe oueKyje cnabsbere pacTa y
2023. roguHu.

MNpojeKkuuja KpeTara ueHa HadTe no 6apeny

240- -
180- — Oiruepcu .
I 68% uHTepsan nosepera
BN 86% vHTepsan nosepera
120- 95% uHTepBan nosepera
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2022.

Mpojektyje ce pa he LUeHe OCHOBHWMX MeTana
3abenexntn nag oa 5,5% y 2022. roguHu, AOK ce 3a
HapeaHW nepuog npeasuha gabe cMarbere LeHa,
HakoH uvera he ycneautn crabunusaumja. Mocne
Harsnor ckoka ueHe reoxha oa ckopo 50% y 2021.
roAMHU, O4YeKyje ce cmambere o 23,5% y 2022.
rogvHuW, y3 fa/bu Naj HapeaHe roauHe U cTarHaumjy

y cpearbem poKy. 3a ueHe XuTapuua npeasuha ce
CHaxkaH pacTt y 2022. rognHu opg 22,8%, a NoTom
cnegm  TpeHA onagarba. KamatHa ctoma  Ha
TpomeceyHe [Ap:KaBHe 0OBe3HULE Yy €eBPO30HMU
nsHocuhe -0,2% n 0,8% y 2022. n 2023. roanHK, A0K
he cTona Ha TpomeceyHe ap*KaBHe ob6Be3sHuLe y CALL
nsHocntn 1,8% 1 4,0%, pecnekTMBHO 3a UCTU NEPUOA.

KpeTtame ueHa, nHgekcu, 2016=100
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, okTobap 2022.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2022.

Amepuuke depepanHe pesepse (y Aa/bem TeEKCTy:
®E/l) cy op noyeTka roAauHe LecT nyTa nogusane
KamaTHe cTorne, a Hajckopuje noseharbe Ha pacnoH
o4 3,75% po 4,00% w3BpLieHo je y HoBembpy. OBO
nooLTpaBake MOHeTapHe MNOJINTUKE je y CKAaAay je ca
cTpaTernjom uusbarba npoceyHe nHbnaumje og 2% y
AYrOM poOKy, Y3 MHAMKauuje pna he TOKOm ocTaTka
2022. u y 2023. roguMHM 6UTM HaCTaB/bEHO Cca
AMHaMmnKkom noseharba KamaTHe cTone, anu y HewTo
MaUM U3HOCUMA.
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KpeTare pedepeHTHe KamaTHe cTomne no
u3abpaHum 3emsbama, %

CAL

M3Bop: LieHTpanHe 6aHKe nsabpaHux 3emasba

EBpo3oHa Benuka bputaHuja

Pu3nvum npojekumja cy acMmMeTpuyHM U OCTajy
NnoBULLEHM Kao nocneamua nosehaHe HeM3BECHOCTM
noga ytuuajem KoHGAMKTa y YKpajuHKU, ONacHOCTU Of,
NpMMeHe MOorpelwHnX mepa MoHeTapHe U dUuckaaHe
noanTuKe y 6opbu npotme pactyhe nHbnaumje, y3 u
[asbe NPUCYTaH PU3MK NOropLiarba enuaemmnosioLke
cutyaumje. Mako ce npeasuha nag uwHnaumje y
cpefbeM  POKY, MOCTOjU  PU3SMK  Of,  HeHor
NPOAYKEeHOr  Tpajatba  M3a3BaHOr  LEHOBHUM
LIOKOBMMA Ha TPXULWITY XpaHe M eHepreHaTa, a
nocebHo ycnen moryhe pasbe eckanauumje cykoba.
Takohe, NOHOBHa MojaBa BMpyca M MNOTeHLMjasHa
,3aK/bydaBarba”’, NOropLIaBakbe KpM3e HeKPeTHUHA Y
KWHKW, npecTaHaK MCNopyKe PycKor raca y 3emsbe
EBpone, reononnTUYKe TeH3Wje, Kao M yyecTasne
BPEMEHCKE, KIMMATCKe U NPUPOLHE HEeMoroae, HeKku
Cy o4, MNPUCYTHUX PU3MKa no rnobasHu pact u
crabunHocT.

MakpoekoHomcKke npoueHe ELUB 3a noppyuyje
eBpo30He

EKoHOMMja eBpO30He 3abenexuna je pact y npBoj
nonosuHu 2022. rognHe uU3Hag ovyekmBaHor. PacT y
npBom Tpomeceujy o 5,6% mr. 6uo je noaprKaH
jakMm gonprMHOCOM HETO M3BO3a, AEe/I0OM Be3aH U 33
AKTMBHOCT MYNTUHALMOHANHUX KOMMaHuja y MpcKoj.
Y papyrom kBapTany 3abenexeHo je nosehare
npuspene on, 4,2%, a aKTUBHOCT Y MPOU3BOAHOM
CEKTOPY MMana je KoOpUCTU Of, NOCTENEHOT peLlaBamba
YCKUX rpna y naHuMma cHabzesarba, AOK je ceKTop
ycnyra 61O MOACTaKHYT YKMAAHEM OrpaHuyera
BE3aHUX 3a naHaemujy. Mehytum, pellasarba vy
YKpajuHu foBena cy A0 TelKe eHepreTcke Kpuse Koja

je Harno nosehana TPOLUKOBE KMBOTA U HEraTUBHO
yTMLANa Ha €KOHOMCKY aKTMBHOCT. lpenMmuHapHa
dnew npoueHa EBpocTata yKasyje Ha 3HayajHo
ycrnopaBarbe peanHor pacta BN y Tpehem KBapTany
2022. roguHe (2,1%). Pasnor Tome je HeraTuBHU
yTMuaj mHbnaumje Ha peanHe npuxoge, LWTO Y3
HemsBecHocT M pactyhe KamaTHe cTone Koje
ycnopasajy nHsectuumje, aebuHuie n npoueHy ELLB
3a nocnearbu KeapTtan Tekyhe roamHe (6narn nag,
BON oz 0,1%). To notephyje M AMHaMMKKa
BMCOKOPPEKBEHTHUX MUHAMKATOPA TOKOM JIETHUX
meceun. PMI uHAOEKc eBpo30oHe of jyna bGenexu
BpeAHOCTN ucnog, rpaHuue oa 50, ook npoueHa 3a
oKTobap yKa3syje Ha 3Ha4YajHO CMarbere aKTUBHOCTU
Wy MPOU3BOAHOM U Y YC/TY>KHOM CEKTOPY.

Mpema  centembapckum npojekumjama EUB,
npvepena eBpo3oHe he 3abenexntun pact og 3,1% y
2022. roguHu, OoK je 3a 2023. roguHy npegsuheHo
nosehare og 0,9% wto je 3a 1,2 n.n. marbe Hero y
jyHCKOj npojeKkumjn. Cnabberse pacta wmpom Espone
y 2023. roguHu oapakaBa edekTte npoayb/buBarba
eHepreTCcKe Kpu3e, Npe CBera Ko 3emasba Koje cy
HajBULLE N3NOXKEHE CMakbeHy UCMOPYKE PYCKOT raca.
McToBpemeHo, noowTpaBakbe MOHETApHe MOJIUTUKE
ELLE noausawem pedepeHTHe cTone pogatHo he
yTMLATM Ha AMHAMUKY npuBpeaHor pacta. pema
npoueHama ELLB nprBaTHa noTpowa he ocnabutny
HapeAHWX HEKO/ZIMKO KBapTana, anuM he octatm
K/bYYHU MOKpeTay pacta y cpearbem poky (3,6% u
0,7% y 2022. n 2023. roguHW, PecnekTUBHO), AOK ce
33 MHBECTULMOHY aKTMBHOCT npeasuha pact og 3,1%
n 1,6% 3a nctm nepmog. Ouekyje ce aa he oTknarare
YCKUX rpna y cHabpesaky M Aenpeuujaumja espa
nogpKaTu M3BO3 BaH MNoapy4ja eBpo3oHe y 2022.
roguHW, YNpKOC HewTo €1abujoj cnosbHOj TpaxKHh,
TaKO Aa je pacT M yBO3a U M3BO3a y OBOM Nepuoay
peBuamMpaH  Hasuwe. MehyTum, ycnopaBsakbe
rnobanHe ekoHomuje he HEraTUBHO YTULATU Ha pacT
TProBMHe Yy HapeaHOj TFOAWHMW, LWTO je YCA0BWUAO
peBu13Knjy HAHUXKE OYEKMBAHOT pacTa M3B03a M yBO3a
y 2023. rognHu.

MHdNaumja HacTas/ba Aa pacTte 360r BEIMKUX LOKOBA
Ha CTpaHW NOHYZeE, KOju Ce NpeHOoCce Ha MOTPOoLUayKe
LueHe bpXKMm Temnom Hero paHuje. OueKyje ce aa he
Mehyrogmiutba ctona nHbAaumje octatm nsHag 9% o
Kpaja 2022. roanHe 360r U3y3eTHO BMCOKUX LEHa
eHepreHaTa " npexpambeHmnx npounsBoAa,
NMocTojaHMX  MHONATOPHUX NPUTUCAKA, Kao MU



PeBnampaHa PuckanHa crpatermja 3a 2023

HecTaWMua Ha CTpaHu noHyge. [lpojeKToBaHO
cMatberbe nHobnaumje ca npocevHnx 8,1% y 2022. Ha
5,5% y 2023. n 2,3% y 2024. yrnaBHOM ogpaxKaBa
OYEeKMBAHM Naf LEeHa eHepruje U XpaHe Kao pesyataT
HeraTuBHux edekaTa 6ase UM npeTnocTaB/beHoOr
CMahberba LeHa gobapa. Oyekyje ce pga he 6asHa

. TO4MNHY ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. rogmHy

nHdNaLMja OCTAaTM HA BUCOKMM HMBOMMA 4,0 CpeguHe
2023. roauHe, ann ga he HaKoH Tora onactu ycnen,
jerbaBarba edeKaTa NOHOBHOI OTBapakba Npuspese,
OTK/MIakbakba YCKUX FpJia y CHabaeBary 1 nonyLliTaky
MHONATOPHUX MPUTUCAKA Ha eHepreHTe.

Tabena 2. MakpoeKOHOMCKe npojeKuuje 3a nogpydje eepo3oHe, %

BAaN
JIn4yHa noTpowma
[prkaBHa noTpoLwma
BpyTo nHBECTULMje y OCHOBHa cpeAcTBa
MN3BO3
YBO3
3anocneHocT
Crona He3anocneHocTn
MHbnaumja, npocek nepnoga
JeauMHWMYHM TpoOLWKOBM paja
®PuckanHu pesynTat onwTe apxase, % b
bpyTo ayr onwTe apkase, % bA
Canpo Tekyher pauyHa, % BN

2021 2022 2023 2024
5,2 3,1 0,9 1,9
3,7 3,6 0,7 1,2
4,2 1,4 -1,3 1,0
3,8 3,1 1,6 3,0
10,5 6,1 3,8 3,8
8,2 6,5 31 33
1,3 2,0 0,2 0,2
7,7 6,7 6,9 7,0
2,6 8,1 5,5 2,3
0,1 2,8 41 2,2
-5,1 3,8 2,9 2,7
95,6 92,3 90,7 89,9
2,4 0,3 0,5 0,1

M3Bop: MaKkpoeKoHOMCKe npojeKuuje cTpydrbaka ELLB 3a nogpyyje eBpo3oHe, centembap 2022.

MpojeKkumnje ELLb 3acHMBajy ce Ha NnpeTnocTaBkama Aa
he noTpakra 3a racom butn ymameHa 36or mepa
NPeaoCTPOXKHOCTM 33 yWTeay eHepruje U BUCOKUX
ueHa, Kao M pga Hehe 6utn nortpebHa Beha
pauMoHanusaumja raca opg, odyekuBaHe. Mehytum,
HEW3BECHOCT Y Nnoraeay ocTBapMBarba Npojekuuja je
BP/IO M3PaXKeHa, a HAPOUUTO KPATKOPOUHO F1efaHo,
6yayhu ga nHbnauMoHa KpeTakba CHaXKHO 3aBUCE Of,
LeHa eHepreHaTa Koje cy y nocnefwe speme bune
BEOMA MNPOMeH/bMBE. K/byuHU PUSUK NO uM3rnene
€BPO30HEe OAHOCKM ce Ha MoryhHOCT 036U/bHMjMX
nopemehaja y cHabaeBawy eHeprujom, wto 6u vy
KOMBMHaUMj1 ca X1a4HOM 3MMOM, MOT/10 AOBECTU A0
[a/bUX CKOKOBA LEHA eHepreHata M 036W/bHUjer
CMatberba NPon3BoatHb-E.

Y uennHM nocmaTpaHO He O4eKyje ce 3HadvajHuja
noropLUarba Ha TPXKULITY paja, a/iv ce NPeTnocTaB/ba
na he pohu po umsBecHux npwunarohasarba, nonyt
CMarbera bpoja pagHux catm u b6naror noseharba
cTone He3anocAeHOCTH.

HakoH n3pa3nTo ekcnaH3mMBHe UCKanHe NOAUTUKE
Tokom 2020. rogmHe n cmarbera nogplike y 2021.

roAMHU OYeKyje ce Aasbe noowTpaBarbe ducKanHe
No/NTUKE Yy HapesHOM nepuoay. 3aoKpeT vy
durCcKanHoj noanTuum Hactynuhe 36or ykngarba mepa
nomohu yBeaeHWX Kao noAplika y 6opbu npotus
naHAemuje u cMakbetby Mepa nogpLuke 360r BUCOKUX
LeHa eHepreHata. HaKoH 3HauajHOr dwuckanHor
aedvumta y 2020. 1 2021. roanuun og 7,1% un 5,1%
BAN, pecnektMBHo, npeasuha ce nocTeneHo
nobosblake duckanHor bunaHca eBpo3oHe Ha -3,8%
BAMN y 2022. roagnHu, ogHocHo -2,9% B4MN y 2023.
roguHun. Yaeo ayray by eBpo30HM je, HaKOH pacTa
y 2020. roguHn, cmareeH Ha 95,6% bAM y 2021.
roguvHW, y3 O4YEeKMBAHy CWIA3Hy nNyTawy Y
CcpefHOpPOYHOM Meproay.

ELLB je Ha cacTaHKy y okTobpy 2022. roanHe noaurnia
pedepeHTHY KamaTHy cTony Ha HMBO oz, 2,00%, 40K je
KaMaTHY CTOMy Ha KpeauUTHE U Aen0o3UTHe ONaKwuLe
noaurna Ha 2,25% n 1,50%, pecnektuHo. Oyekyje ce
na he caet rysepHepa ELLB y HapeaHum meceunma
noamsatu pedepeHTHe KamaTHe cTomne, Kako bu ce
MHbNaUMja HOpmanuloBana Ha UubaHux 2,0% vy
cpearOpOoYHOM nepuoay.
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3. Tekyha MaKpoeKOHOMCKa KpeTara Yy Penybanumn Cpbuju u usrnegm
3a nepuopg, 2023-2025. roguHe

Cpbuja ce Kao v gpyre 3eMm/be CyoyaBa ce HeraTuBHUM
E€KOHOMCKUM nocneauuama KoHGAUKTA Y YKpajuHu.
MaKo cy MaKpOEKOHOMCKa KpeTaksa novyeTkom 2022.
rogvHe 6una Ha HMBOY OYEKMBAHMX, 33a0LUTPaBak-e
MehyHapoaHMX EKOHOMCKUX M MONUTUYKMX OOHOC],
npaheHW HarMM CKOKOM LUieHa eHepreHata MU
nocneguyHoO  CMakbeHoj - rnobanHoj  TProBUHU 1
CNOJLHOj TPaXKHbW noyena cy Aa ce npenusajy U Ha
nomahy ekoHomujy. Matepujanusaija pusnka gatmx
Y jyHCKOj  ®uckanHoj  cTpateruju y - norneay
LyroTpajHujux reonoANTUYKNX HaneTocTu, A0AaTHUX
durHaHcKjckux nopemehaja v TpajHuje HensBecHoOCTU
yTUUanNa je Ha cnabuje eKOHOMCKE U3Tiese.

EKOHOMCKa aKTMBHOCT je no4vyetkom 2022. roguHe
benexuna connaHy UHaMUKY, anu je nod ytuuajem
AelwaBarba Yy MehyHapooHOM OKpysKeky novena
3Ha4yajHO Aa ycnopasa ToKom Tpeher KBapTana y Kome
je octBapeH mehyroauwmu pact BAMN og 1,1%, wto
npeAcTaB/ba HajHWKY CTOMY Yy MNOCTNAaHAEMUjCKOM
nepuoay. YcrnopeHa [AWMHAMWKa WHBECTULMja W
pactyha uHdnauuja, y3 nosehaHy HeW3BECHOCT U
CMakbEHY  CMOJbHY  TparKkby  Kao  mocnaeguua
E€KOHOMCKOT yTulaja cykoba y YKpajuHW rnaBHU cy
daKkTopu KOju yTMUy Ha ycnopaBakbe gomahe
npuspeaHe AMHamuKe. Y cknagy ca tum pact BAMN y
2022. rogMHU peBUAMPAH je HaHMMKe Yy OAHOCY Ha
npeTxoAHa 04YeKMBarba, M TO Ha no 2,5% y 2022. u
2023. roguHu.

Pact nHdnaumje 3a Koju ce NpBOBUTHO 0YEKMBANO A3
he 6UTU NpuBpPeMeHOr KapakTepa Kao nocieauua
nocTeneHor wuwyesaBatba edeKkata naHaemuje,
[ofaTHO je ybp3aH, npe cBera ycaen  pacta
rN06aNHUX LLeHa XpaHe M eHepreHata W3a3BaHUX
cykobom y YKkpajunu. MNog yTuiajem oBux daktopa,
npema aKTyenHoj NpoLeHU ouekyje ce Behu pact
NoTpoLIaYkmx LeHa u y Cpbuju y nopehewy ca
NpPeTxo4HOM NpoLeHOM, Koju bu Tpebao Aa usHocK
11,6% y 2022. roguHu, opHocHo 11,1% y 2023.
roguHu.

PekopfHe LeHa eHepreHaTa y3 pacT YyBEe3eHUX
KO/IMUMHA Y LIW/bY OUyBakba CUTYPHOCTU CHabaeBarba

nomahe npuspese U CTaHOBHULITBA, 04 pasusia cy ce
M Ha NaaTHOBMAaHCHa KpeTatba. Camo y NpBUX AeBeT
meceum 2022. rogmMHe yBo3 eHepreHaTta 6u1o je sehu
33 2,5 mappa eBpa Hero y UCTOM nepuoay npeTxonHe
roguHe. Ouekyje ce ga he gedpuumnt Tekyher payyHa
naaTHor bunaHca goctuhu HUBO o4 9% BANM y 2022.
roauHu, na 61 NoToM ca ONopPaBKOM CMOJbHE TPAXKHE
M MafoM LUEHa eHepreHata [AOLW/AO A0 Herosor
nocTeneHor CMatersa.

®uckanHa  UMHTepBeHUMja,  OAHOCHO  bBylleTcka
nogpuika Mnpe cBera eHEepreTckoM CekTopy, Huje
yrpo3una OAPMKMBOCT jaBHMUX ¢uHaHcuja. bosba
HanaaTa NpuUxoa, npe cBera Nopeckux, oapasuna ce
Ha ovyBarbe GUCKanHe CTabunHOCTY.

Heun3BecHOCT NpUCyTHa Koa NpojekLnja 4atnux y oBom
LOKYMEHTY ocTaje Aaneko seha of yobuuajeHe 360r
npupose v obuma LIOKOBa Ha rnobasHOM HUBOY.
PU3MLM MaKpOEKOHOMCKOI OKBMPA Y Hajeehoj mepu
noTuYy o4 HEeW3BEeCHOCTM 'y nornedy passoja
cuTyauusje Yy YKpajuHu M yTMU@ja  HOBUX
MehyHapoAHUX EKOHOMCKUX U MOAUTUYKMX OAHOCA.
KpeTarba LieHa eHepreHara, rnobanHa orpaHuyersa
TProBuHe, Kao W Beha HEeu3BEeCHOCT Y OJHOCY Ha
TPEHYTHa OYeKMBakba MOTy MMaTK 1 Behu yTuuaj Ha
nomahy eKoHoOMMUjy.

Bnada KOHTMHYMPAHO AOHOCK Mmepe Koje umajy 3a
Unsb ybnaxkaBare nocnegnLa U3y3eTHo HenoBo/bHOT
yTuuUaja MehyHapo4HOr OKpy:Kerba Ha npuspesy u
CTAHOBHWLUTBO M OYyBatbe eHepreTcke CTabunHocTu.
OBaKkBa opujeHTaumja octahe y QoKycy Kpeatopa
E€KOHOMCKe MOAUTUKE W Yy HapegHOM nepuoay, a
3a4prKaBate jaBHOr ayra ucnog 60% 6uhe u pamwe
OCHOBHO CcWApO 33 Boherbe UCKaNHe MNOAUTUKE.
MnaHuMpaHa 3HayajHa ynarakba Y  EHEPreTcky
MHOPACTPYKTYPY Y Benukoj mepu he ponpuHetu
CTabunHOCTK, a npenosHatTa je  Heonxo4HOCT
npoHaiaskera HOBUX M3BOPA PacTa, na cy uHosauuje,
WUCTPaXKMBarbe W Pa3Boj W KpeaTUBHE UHAOYCTpUje y
cTaHoM QOoKycy npuavkom aeduHucarsa byayhux
noNUTUKA.
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PeBu3uja KpeTarba OCHOBHMX MaKPOEKOHOMCKUX
arperara y ogHocy Ha npeTxoaHy ®PuckanHy ctparerujy

Peannu pacr bA4n, %

MpetxogHa Hosa MpeTxogHa HoBa
npojekunja [l NpojeKunja npojekuuja [l npojekuymja

2022 2023

Canpgo tekyher pauyHa, % b4

2022 2023

MpeTxoaHa Hosa MpeTxoaHa Hosa
npojekuuja npojekuuja npojekuuja npojekumja

UHdnauuja, npocek nepuopa, %
11.6 11.1

MpeTxoaHa HoBa
npojekuuja npojekuuja

MpeTxogHa Hosa
npojekynja [l Npojekunja

2022 2023

®duckanHu pesyntart, % 64N

2022 2023
MNMpeTxoaHa HoBa
npojekuuja [l npojekunja 15
-3.3
MpeTxoaHa HoBa

npojekuunja  npojekumja

JaBHu gyr onwrte apxkase, % AN

56.9 56.1
54.6 53.1

MperxogHa HoBa
npojekuuja [l npojekuuja

MNMperxogHa Hosa
npojekuuja npojekuuja

2022 2023

Tekyha KpeTatba peanHor cektopa

MaKpoeKOHOMCKa KpeTara noyetkom 2022. rogmHe
6una cy reHepasHO Ha HUBOY NPOjEeKTOBAHUX, anu cy
ce wu3rneaM noroplanuM Kao mnocneguua  HOBOT
rnobasHoOr LWOKa M3a3BaHOr cykobom y YKpajuHu u
OofaTHe ecKkanaumje npoTteknnx meceuun. Mako je y
npea ABa KeapTana 2022. rogmMHe OCTBapeH conmaaH
pacT npuBpese y OBOM nepuogy M30CTanun cy
3HAYajHMju  HeraTMBHM edeKTU  TreonoNUTUYKUX
JelwaBaka Ha AMHAMUKY gomahe npuBpegHe
aKTMBHOCTM. MehyTum, fonaTHa eckanaumja cykoba
M 3aowWTpaBarbe MehyHapooHUX EKOHOMCKMX MU
NOJSIMTUYKMX OfHOCA, NpaheHn pPeKopAHMM LieHama
eHepreHata M MOCNEANYHO CMakeHoj rnobasnHoj
TProBMHWU U CMOJBHOj TPAXKHU Noyvesia cy BpemeHOM
Ja ce ogparkaBajy W Ha pgomahy npuspeaHy
AKTMBHOCT.

Mpema nogaumma P3C, pact BAMN y npsom KBapTany
2022. rogmHe n3Hocuo je 4,3% mr. JOK je y opyrom
Tpomeceujy 3abenexxeHo nosehare og 3,9% mr., WTO
je pesyntupano npocedyHmm pactom BAMN y npsoj
NosI0BUHU roanHe of, 4,1%.

MocmaTtpaHo ca NpouM3BOAHE CTpaHe, E€KOHOMCKM
pacT y npBoj nonosuHu 2022. rogmHe 610 je BoheH
YCAYKHUM  cekTopom. [loBehatbe  eKOHOMCKe
aKTMBHOCTM 3abenerkeHo je Kog, CBUX YCAYKHUX
0eNaTHOCTW, a Haj3HaYajHUjU JONPUHOC A0LWAO je Of,
TprosuHe, caobpahaja, Typmuama u UKT ycayra, Koju
onpeaesbyjy OKO MOJIOBMHe yKynHor pacta BAM vy
0BOM Mepuoay. YNpKoc 3HayajHO Mmarbem obumy
Npou3BOAHEe EeNIeKTPpUYHE eHepruje, MO3UTUBAH
AONpuHOC 3abenexunna je M yKkynHa WMHAYCTPMjCKa
npou3BoAtba, 3abenexkmewn nosehare og 3,3% mr.,
Kao pesyntat f[obpux KpeTarba npepahuBaykor
CeKTopa W pyaapctea ycnes  edekTymparba
MHBECTUUMja M3  npeTxogHor nepwopa. bnar
HeraTMBaH AONPUHOC NPUBPELHOM PacTy NOTEKao je
of, rpaheBuHapcTBa Aenom u 36or BuUcoke 6ase us
MCTOr nepuoaa MNpPeTXofHe roAWHe, anu Wn ycnej,
CHa*KHor nosehatba LeHa rpaheBMHCKOr maTepujana.
HenoBo/bHM arpomMeTeopoIoWKM YCA0BM OApPa3UAU
Cy Ce Ha UCNOoZ NPOCEeYHY NO/bOMPUBPELHY CE30HY Ma
je y 0BOM ceKTopy y NpBa ABa KBapTasa 3abenexeH
nazg on 5,3%.
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JAonpuHocu ctonu peanHor pacra b4,
NpPou3BOAHM NPUCTYN, N.N.
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MNocmaTtpaHo no arperaTuma ynoTtpebe, pact BAMN y
npBoj nNosoBUHK 2022. roanHe 610 je y NOTNYyHOCTH
BoheH gomahom TpakbOM, AOK je AOMPUHOC HETO
n3Bosa 6mo HeratmeaH. [oBehare pacnosnoxusor
[O0XOTKa CTAaHOBHMILTBA MNpe CBera Kao pesyAatart
NOBOJ/bHUX KpeTarba Ha TPXKMULWITY pafa, Y3 3HaTHO
b6o/be enuaemuonoLlKe YC0Be, OApPa3Mo ce Ha
CHa)KaH pacT NpuMBaTHe MOTPOLUHE, KOjU je M3HOCKO
5,3% mMmr. YnpKoc HenoBO/bHMM [JeluaBatbMma Yy
MehyHapOLHOM OKpyKerby MO3UTUBAH AOMNPUHOC
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3abenexunne cy U nMHBectTMumMje ca pactom og 1,4%.
Edbekat Ha cTpaHW noHyde Y3 CONMAHY CMOJbHY
TpaXKkby Y OBOM Mepuoay, pesynTvMpao je pactom
peanHor u3eosa og, 19,9% mr. ctoBpemeHo, yBO3Ha
aKTMBHOCT 3abenexxunna je CHaxkaH pact oz oko 22,3%
ycnen nosehaHor yBo3a penpomaTtepujana  3a
notpebe npusBpeae, aan U eHepreHata Kako 6u ce
ocurypana  CUrypHoct  cHabgesarba  gomahux
notpowava u obesbeano oapeheH HMBO 3anMxa 3a
3MMCKM nepunog,. To ce NCTOBPEMEHO 0APasnus/o U Ha
3Ha4ajaH NO3UTUBAH AONPMHOC 3aamnxa pacty bAIM.

MeceyHa AMHAMWMKa  MNPUBPELHE  aKTUBHOCTU
HacTaBu/a je ca pacTom mehyroauwre nocmaTpaHo
M TOKOM NeTHUX Meceuu, aan Kao WTo je 6uio m
OYEKMBAHO, yCies, HeraTMBHOT yTULLAja KOHPAUKTA Y
YKpajuHu, MO HWXKMM cTonama Hero y npBoj
MOJIOBUHW FO4MUHE.

To notephyje u UHAMKaTOp NpuBpesHE aKTUBHOCTU
(MNAC) Koju MuHucTapcTBo dMHaHcKja M3pahyje 3a
notpebe carnepaBatba MecevyHe AMHAMMKE YKyMHe
€KOHOMCKEe aKTMBHOCTM, Npema Kome je pact 4N y
jyny, asrycty n centembpy msHocmo 1,1% mr., 2,1%
mr. n 0,8% mr., pecnektusHo. Cnopuja AMHaMKUKa
npuspese y OBOM nepuoAy nocneguua je mamber
obvMma  MHAOYCTPUjCKE  NPOU3BOAHE  Koja  je
3abenexnna nag og 1,6% Mr. y jyny n cKkpomaH pact
oa 0,3% y aBrycty, aa 6u y centembpy onet ywna y
HeratusHy 30HYy (0,3%), anM n marber NoO3UTUBHOT
OOMNPUHOCA YCAYXKHOT CEKTOpPA ycaes cropujer pacTa
nojeauHUX YCNYXKHUX AenaTHOCTM y nopehery ca
HUXOBOM AWHAMMKOM TOKOM TMpBe MNONOBUHE
roguHe. [paheBMHCKA aKTMBHOCT je U Yy OBOM
nepuoay HacTaBuia ca YCNOPEHOM [AUHAMUKOM
3anoyetom noyvyetkom 2022. roauHe, AOK Cy nowwu
arpoMeTeoposIOWKM YCN0BM TOKOM NeTa A0AaTHO
yTmMuann Ha jow Behu nag nosvonpuepense of
npBO6GUTHO npoLereHor. 3HavajHo cnopuja
npueBpeaHa AuHamuka y Tpehem KeapTtany 2022.
roguHe notepheHa je u d¢new npoueHom BAMN
Penybanykor 3aBoga 3a CTAaTUCTUKY, NMpemMa Kojoj je
pact npuspese npouereH Ha 1,1% mr. Tume je y npBux
OeBeT MeceuM, npema npoueHn MuHuUcTapcTBa
¢durHaHcKja pacT npuspeae nsHocuno 3,0%.
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UHgukaTop npusBpeaHe akTuBHoctu Cpbuje (UNAC)
no ceKTopuma (AonpuHOCK pacTy, n.n.)
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M3Bop: MuHucTapcTeo dMHaHCKja

ConnpgHa [AWHaMUKa WHAYCTPUjCKE MNPOU3BOAHE
HacTaB/beHa je M TOKOM Tekyhe roauHe, anu ys3
OCETHO ycnopaBake y Tpehem KeapTany. Y npsux
LeBeT meceuu YKyNHa WHAYCTPUjCKA NPOM3BOAHA
Beha je 3a 1,9% mr. ynpkoc cmarbeHom obumy
npousBoare enektpuyHe eHepruje on 11,5% wmr.
Tome je y 3HA4YajHOj Mepun AONPUHEOD CONUAAH pPacT
npepahuBayke nHaycTpmje og 2,7%, Kao 1 nosehame
npou3BoAre pyaapcrea og 25,0%. Y oBa ABa ceKkTopa
MPUCYTHWU Cy 3HayajHU edeKTU Ha CTPaHW NOoHyAe
ycnea peannsaumja CTpaHUX ANPEKTHUX MHBECTULM]
(y mamem Tekcty: COM) M3 npeTxoaHor nepuoga u
aKTUBMPAtba HOBUX MNPOM3BOAHUX  KanauuTeTa.
MehyTum, ca 3aoLwTpaBatbeM reonoMTUYKKNX OAHOCA
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M MaTepujanu3aLmMjom HeraTUBHUX pPU3MKA U3
MehyHapo4HOr OKpyKera, TOKomM Tpeher KBapTana
WMHAYCTPUjCKA aKTUBHOCT je yLlaa y HeraTMBHy 30HY
ocTtBapmswK nag of 0,5% mr., npaheHa nagom y
npepahmBayvKoj UHAYCTPUjU O OKO 1%, ann n Marbmm
NO3UTMBHMUM  AOMPUHOCOM  PyJapcTBa  ycnep,
ucLpr/buBarba yTuLaja HUCKe Base U3 UcTor nepuoaa
npetxogHe roauHe. [lpou3BoAHa  €/1EKTPUYHE
eHepruje je n pgasbe Mehyroguwbe HUMXKa anu ce
cTtabunusoBana M ToKOoM centembpa je 6una Ha
HEeNnpomMereHOM HMBOY Yy OAHOCY Ha WCTU Mmecel,
npeTxoAHe roguHe.

MocmatpaHo no  obnactuma npepahunsayke
WMHAYCTpUje, y NpBUX AEBET MecelM OCTBapeH je pacT
y 14 op 24 penatHocTu. HajsHayajHWju no3mTuBaH
AonpuHOC Mmehyroauwbem pacTy OBOr  CeKTopa
notekao je og HadTHe MHAaycTpuje (pact oa 16,6%
Mr.) onpegesbyjyhm Tpu neTuHe yKynmHOr pacra.
JenatHocT  octanux caobpahajHux  cpepncTtasa
ocTBapyje pacTt, npu Yemy je obuM MpPoOU3BOAHE Y
npsux aeset meceum 6o sehu 3a 47,4% mr. Y nctom
nepuoay MaLUMHCKA WMHAYCTPUja Benexu pacT og,
8,6% Mr., OOK je mpousBoAta nanupa ysehaHa 3a
9,8%. Mopepn Tora, GU3MYKM 0B6UM dapmaLeyTcKe
nHayctpuje je sehu 3a 6,4% mr., y3 3HATHO CNopuUju
pact ToKom Tpeher KBapTana. OBe u4eTupwu
[enaTHOCTU Npyxuae cy NpubAWKHO noajefHak
nosuTMBaH [OMNPUHOC KpeTakwy npepahuBauke
MHAYCTpUje onpegesbyjyhu  HewTto BuWwe 04,
NoJsI0OBMHE YKYMHOr pacTa oBor cektopa. C apyre
CTpaHe, [JenaTHOCTM Koje cCcy oOcTBapwuie naj
npou3BoArbe 36MPHO Cy MMasie HeraTMBaH yTUUaj Ha
KpeTarbe npepahmBayke nHaycTpmje o oko 1,6 n.n. Y
npBMx [AeBeT MeCeun Haj3HayajHMju HeraTueaH
OOMPUHOC je MMana meTasncka MHAYCTpUja ca Nagom
of 12,2% mr. Mo u3bujary Kpuse y YKpajuHw,
MeTasICKa MHAYCTpUja ce cyoumna ca npobnemuma y
naHumMma cHabpeBakba  CMpPOBMHaAMa, WTO je
3aXTeBasi0 NpeopujeHTalMjy Ka HOBUM TPXKULITUMA
3a gonpemy cmposuHa. [lowno je oo rawera Bucoke
nehn 6poj 1 y cmenepeBCKOj Kenesapu, Te je
npou3BoAtba METANICKE WHAYCTpUje of jyHa [0
centembpa 3a oko TpehuHy HUXKa, mehyroguwe
nocmartpaHo. Octane fenaTHOCTU Koje cy ocTBapuie
naz npov3Boarbe MMmane cy 61axu HeraTuBaH yTuLaj
Ha KpeTakbe npepahmBayke HAYCTPUje, Npu Yemy je
AKTMBHOCT r'ymapcke UHAYCTPUje 1 npepage ApseTa,
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npe ceera ycnes CMakbeHe CnosbHe TPaXKkbe Makba 3a
3,3% 1 15,5% mr., pecnekTtmsHo.

MoBuLEHa HEU3BECHOCT Y MefyHapoAHOM OKpYKekby
ycnes reononuTUYKUX TeH3Mnja onpeaesbyje 3HavajHe
HeraTMBHe puU3sMKe, WTO he y3 cmarbeHy CrosbHy
TPaKkby HaWMWX Haj3HAYajHUjUX CMOJBHOTPrOBUHCKMUX
napTHepa, Kao M 3acToje y rnobanHMm naHuMma

cHabaeBarba MMATW HEraTMBaH yTUUAj HA AMHAMUKY
npepafnsauke MHAYCTpUje U y HapeaHOM nepuoay.
Mopen, Tora pacT LUeHa eHepreHata W CUPOBMHA
nosehaBajy TPOWKOBHE npUTUCKe, a 360r BOjHOT
cykoba Pycmje u YKpajuHe jaB/ba ce noTtpeba 3a
NPOHaNaXKeteM HOBUX TPHKMLUTA, LUTO Y KPAaTKOM POKY
MoXe aa byae otexkaBajyhe.

UHpeKen dpusmuKkor o6uma Bogehux aenatHoOCTM MHOYCTPUjCKe Npou3Boatbe, 2021=100

MpepahuBayka MHAyCTPH]ja
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M3Bop: MuHUcTapcTBo GpuHaHCHja
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MoBO/bHA AMHAMMKaA YCNYXKHOT CEKTOpPa HacTaB/beHa
je n Tokom 2022. rogmHe, anm y3 HewTo crnopuja
KpeTarkba TOKOM Tpeher KBapTana y nopehery ca
NPBOM MOIOBUHOM FOAMHE.

Y npsux AeseT MmeceLu npomeT pobe y TProBMHU Ha
Mmano peanHo je nosehaH 3a 7,1% mr. OBome je
[onpuHeo pact pacnonoxmnsor [0XO0TKa
CTAaHOBHWLWITBA, Mpe cBera ycses pacTa peasHux
3apaZa M 3anocNeHOCTM MNOAPXAHO AO0AATHUM
[aBakbMMa NOjeAMHUM KaTeropujama CTaHOBHULLTBA,
ann je jegHMm genom M nocnegmvua MMMNyacuBHe
KYMOBKWHE Mo camMoM M3bujarby cykoba y YKpajuHu. U
nopes pactyhux LeHa NpUMETaH je pacT TpaKtbe
MoTpOLIaYa 3a MOTOPHMM FOPUBOM U NpPexpambeHmm
npoussoaMma (xpaHa, nuha M AyBaH), Tako Aa je
NPOMeT OBMX KaTeropuja buo peanHo sehu 3a 13,4%
m 2,8% Mr., AOK je npomeT HenpexpambeHnx
npoussoga nosehaH 3a 9,0%. Tokom Tpeher
KBapTana, NPOMEeT Yy TProBMHU Ha Mano y peasiHoOM
M3HOCY pacTe HeLWTOo crnopuje y O4HOCY Ha MPeTXO4HM
nepuog, ycnen BULWKNX LLEHA, anu je U fasbe Y NPOCEKY
Behn 3a connaHunx 4,6% Mr. y3 peasHu pacT cee Tpu
KaTeropwmje npounssoaa.

CekTOp MHGOPMALMOHO KOMYHUKALMOHUX
TEXHONOTNja KOjuU je CHaXKHO pacTao TOKOM ABe
naHAeMujcKe roanmHe OCTBapUBLIN KYMYNaTUBHM pacT
bpyTo AoaaTe BpeaHocTu (y Aasbem TeKcTy: BAB) oz
14,1%, HacTaBMoO je ca A0BpPOM AMHAMUKOM Y NPBOj
nosioBUHU roamHe (pact og 5,1% mr.). Nopea Tora,
M3BO3 YC/ayra KOHTUHYMpaHO pacTe, BoheH cBe
3HavajHmjom ynorom WKT cektopa, npu 4yemy je
HEeroB M3BO3 y NpBUX ocam meceuu 6uo sehu 3a
43,1% mr.

CaobpahajHa  aKTMBHOCT  MepeHa  WHAEKCOM
dunsnukor obuma y npsoj nonosuHu 2022. roauHe
mehyroguwwmse je Beha 3a 23,4%, y3 pacT NyTHUYKOT U
TepeTHor caobpahaja 3a 39,7% 1 7,9%, pecnekTmsHo.
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YKynaH o6um caobpahaja npemalumo je HMBO U3 NpBe
nonosuHe 2019. roanHe 3a oko 3%, npe ceera ycnes
noseharba 06Mma TepeTHor caobpahaja 3a oko 27%,
[OK je HMBO MyTHWYKOr caobpahaja u gasbe 3a OKO
11%  Huxkn. Tokom  2022. roauHe, WU3BO3
TPaAHCMOPTHMX YC/Iyra HAacTaBMO je Aa pacTe Uy NpPBUX
ocam meceLa 61o je Behu 3a 45,8% y ofHOCY Ha UCTK
nepuog, NnpeTxogHe roguHe.

NHaekc dusmnukor obuma caobpahaja (2021=100)
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M3Bop: P3C

TypuCTUYKA aKTMBHOCT HAaKOH WM3y3eTHO TellKke ABe
naHAeMujcKe roamHe HacTaB/ba Ca ONOPABKOM TOKOM
2022. roauHe. Y npBux AeBeT mMeceuu yKynaH 6poj
[onasaka M Hohewa Typucta je mehyroguwme
yBehaH 3a 50,6% u 32,3%, pecnektusBHo, npaheH
pacToM aKTMBHOCTM AoMahMX UM CTPaHUX TypucTa.
MosehaH je U AEeBU3HU NPWUAKB O TYPU3MA, TaKo Aa
je y npBux ocam meceum 2022. roguHe, wn3BO3
TYPUCTUYKMX ycayra 6uo mehyroamwme Behu 3a
51,8%. CHa)kaH pacT npomeTa Yy YrocTUTe/bCTBY
3abenexeH je Tokom 2021. roguHe y3 HacTaBaK
CINYHMX KpeTarba Tokom 2022. roguHe, Npu yemy je
y NpBUX cegam meceum peanHo sehu 3a 54,0% mr.
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BucokodpeKBEeHTHU MHOUKATOPU HAj3HAUYAjHUjUX YCAYKHUX aenaTtHocth, 2021=100
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M3Bop: MuHUcTapcTBo GprHaHCHja

YnpKoc ocTtBaperwmma novyetkom 2022. rogmHe Koja oyeKknBaHe, MUHUCTAPCTBO PUHAHCK]a je NpojeKkuunjy
Cy reHepasHo 6una Ha HUBOY MNPOjEKTOBAHMX, pacta BAM 3a 2022. roauHy Q[OJATHO CHU3UAO
MuHUcTapcTBO  ¢PUHaHCKja je 360r o4yeKkMBaHoOr HaHue 3a 1,0 n.n., ca 3,5% Ha 2,5%.

HeraTMBHOr  yTuuUaja  pactyhux  reonosUTUYKUX
TeH3uja, eHepreTcKe Kpuse Kao n nosehaHe rnobanHe
HenssecHocTH, y PuckanHoj ctpatermjm us jyHa 2022.
roguHe, pesuampano HaHU}KE  OpUTMHaNHY
npojekumjy pacta N 3a 2022 rogmHy 3a 1,0 n.n, ca
4,5% Ha 3,5%, y3 maTpuuy puU3MKa OLLEeHEHY Kao
aCMMeTPUYHY HaHwke. Mmajyhu y Buay [oaaTHo
3a0liTpaBatba  MeNyHapoAHUX  EKOHOMCKUX U
NOMIMTUYKMX OfHOCa, npoayb/bMBarbe eHepreTcke
KpW3e, Kao 1 Cnopwujy AMHAMUKY BUCOKOPPEKBEHTHUX
WHAMKaTOpa TOKOM Tpeher KBapTana M 3HayajHO
cnabujy nosbonpuBpesHy Ce30Hy Of, MNPeTXo4HO

MocmaTpaHo Mo arperatuma ynoTpebe eKOHOMCKM
pacT he y 2022. roAWHU M Y HOBO] NPOLEHU BUTK Y
noTnyHocTn BoheH pomahom Tpaxkwom. U pasme
NPUCYTHa MNOBOJ/bHA KpeTakba Ha TPXKUWTY paja
npaheHa pacTom 3anoc/eHOCTUM M peasHuxX naata
NOTNOMOTHYTa jeaHOKpaTHUM JaBarbuma
CTaHOBHUWTBY ogpasnhe ce Ha cTabunad pact
npvBaTHe NOTPOLUHE 0Z CKOpo 4%, Aok he gonpuHoc
Op’KaBHe MOTPOLWHe O0cCTaTM [OTOBO HeyTpanaH.
Pactyhe reononuTuyke TeH3Mje W aBep3uja
MHBECTUTOpPaA Npema pPusMKy, y3 nosehare LeHa
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WMHNYTa, YTUYY Ha CNopu1ju pacT GUKCHUX MHBECTULM]A
O, MNPeTXo4HO MpOjeKToBaHOr, Te Cce YMecTo
NpeTxogHO MPOLEHEHOr pacta cafa OYeKyjy
CTarHaTMBHa KpeTaka. Peanusaumja COU w3
npeTxo4HOr nepuofa M C TUM MOBE3aH 3HayajHu
edeKkaT Ha CTpaHM MoHyae pesyntupahe Behum
13B030M 3a 12,3%, ynpKoC HeWwTo Mar0j CNO/bHOj
TpaXHbyM 04, NPETXOLHO OYEKMBAHE U OrPaHUYEeHMMA
M3Bo3a nojeguHux npoussoga. C apyre cTpaHe,
nosehaHn yBO3 eHepreHata W penpomaTepujana
ofipaxkaBajy ce Ha Behu pacT peanHor yso3sa y 2022.
roAMHU KOju Npema HOBOj Npojekumju nsHocn 12,8%.

MocmaTpaHo ca Npor3BogHe CTpaHe, U3y3eTHO /1OLWN
arpomMeTeopOoIOWKM YCI0BM TOKOM NETHUX MeceLm
o4pasuAM cy ce Ha 3HaTHO cnabuje npuHoce
KYKypy3a, wehepHe pene u coje, na je npsobuTHa

npougeHa nosbonpmMBpesHe MNPOU3BOAHE Koja je
noapasymesana npoceyHy ce3oHy u pact oa 0,5%
KOpuroBaHa HaHue Ha -8,0%. HenososbHWja
KpeTakba o4, NpBOO6UTHO o4yeKknBaHux 3abenexunhe u
rpaheBMHapCTBO, Npe cBera Kao nocnegunua pactyhe
rnobasHe HeM3BECHOCTU U Makber 0bMma NpUBaTHUX
MHBECTMUMjA, anu W YyCNe[ CHAXXHOr pacta LueHa
rpaheBuHcKor maTepujana. NHayctpujcka
npoussoarba he ynpkoc cnabmjoj cnosbHOj Tparkkby
0be3beanTV No3UTUBaAH AonpuHoc pacty bAMy 2022.
roAvHU, ann y Makbem obumy y 04HOCY Ha NpeTxoaHa
OYeKMBarba. YCNYKHU CEKTOP M Yy HOBOj MPOjekumnju
3aJp’KaBa y/iory AOMUHAHTHOT M3BOPA €KOHOMCKOT
pacTa, Npe cBera Kao pe3ynTaT CONMAHUX KpeTara Y
CEeKTOpPMMA TProBuHe, caobpahaja, Typuama, Kao K
WNKT n duHaHCHjcknx yeayra.

Ta6ena 3. BAMN, crone peanHor pacra, %

2022*

(npoueHa u3 2022*
2021 Q12022 Q2 2022 (peBugupaHa
duckanHe

cTpaTeruje) npouena)
BAN 7,5 4,3 3,9 3,5 2,5
MpuBaTHa NoTpoLWHA 7,8 6,9 4,0 3,1 3,9
[prkaBHa noTpowma 4,1 2,5 4,5 -0,4 0,4
MHBecTMLMje y OCHOBHaA cpeacTBa 15,9 1,1 1,7 3,0 0,0
M3B03 pobe n ycnyra 19,5 19,7 20,1 9,0 12,3
YBO3 pobe u ycnyra 17,7 28,6 16,9 8,6 12,8
Nomonpuepesa -5,7 -5,2 -5,4 0,5 -8,0
NHaycTtpumja 6,3 1,9 4,6 3,7 1,3
[paheBuHapcTBO 17,6 -5,5 -7,6 1,4 -8,7
Ycnyre 8,3 6,7 5,9 4,0 4,8

M3Bop: P3C

* MUHUCTapCcTBO GUHAHCKja
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MpojeKuuje KpeTara peanHor cekTopa y
nepuoay 2023-2025. roavHa

OuekvBaHa cpeHOpOYHa KpeTakba PeasiHor CeKTopa
y3vMmajy y 063Mp aKTyenHe eKOHOMCKe TpeHZoBe W
usrnese 3a Cpbujy u mehyHapoaHO OKpykere. Bnaga
he u y HapegHOM nepuoay BOAUTU OLTOBOPHY W
npeasuansy GUCKasHy NOAUTUKY, CUHXPOHM30BaHY ca
MOHETapHOM  MOMUTMKOM M GOKycupaHy  Ha
MUHUMM3UPAHbE HEraTUBHUX EKOHOMCKMX Nocieamua
nosehaHnx reonoAUTUYKMX TeH3Wja, anum U Ha
Jloumparby HOBUX M3BOpPA pacTa.

Matepujanmsaumja pu3MKa  [ATUX Y jYHCKOj
duckanHoj cTpatervju y norneay AyroTpajHUjUX
reonosIMTUYKMX HaneToCTH, A0AATHUX UHAHCUjCKMX
nopemehaja v TpajHWje HEU3BECHOCTM yTUL,ANA je Ha
cnabuje ekoHomcke usrnege. CueHapmo Koju je Taga
aHanM3MpaH Kao anTepHaTMBHM, a Koju je
noApasymeBao 3HAYajHO MarbM pacT npuepese u
Behy MHbANAUMjy 04, OHMX Y OCHOBHOM CUEHApUjy,
nocebHo y 2023. roAuHKW, Yy BE/IMKO] Mepu je
aKTyenns3osaH. YcnopeHa AMHaMUKa MHBECTUUMja U
pactyha uHdnaumja, y3 nosehaHy HeusBecHOCT U
CMatbeHy CMOJ/bHY TparKky Kao  nocneauua
€KOHOMCKOT yTuuaja cykoba y YKpajuHu rnaBHu cy
dakTopn Koju yTMUYy Ha ycnopasarbe pgomahe

npmusepeaHe guHamuKe. Y cknagy ca tum pact bl 3a
2023 pesuampaH je HaHmxe 3a 1,5 n.n., ca 4,0% Ha
2,5%, pok cy npojekumje 3a 2024. n 2025. roanHy
cmarbeHe 3a no 0,5 n.n.,, Ha 3,5% wn 4,0%,
pecnekTMBHO. Y aKTye/IHOM CLeHapujy noaasm ce of,
npeTnoctaBkn Aa Hehe pohu oo pasbe eckanauuje
BOjHMX cykoba ©M  pgogaTHOr  3aolWTpaBakba
MehyHapPOAHUX EKOHOMCKUX U NMOJIMTUYKMX OLHOCA,
4a he ueHe eHepreHaTta y cpeftbem POKy OCTaTW Ha
BMUCOKOM HWBOY, a/In UMaK HEeLWTO HMKem Hero 'y 2022.
roAMHU y3 04yBaHY CUTYPHOCT cHabaeBarba fomahux
npoussohaya u noTpolwaya, Kao 1 aa Hehe gohu go
fofaTtHor nopemehaja Ha CTPaHW CMOJ/bHE TPaXKibe,
npe ceeray norieay owWTpPor naga ekoHomuje EY Kao
Haller HajBaXHujer Cro/bHOTPrOBUMHCKOM MapTHepa.
Takohe, oyekyje ce HacTaBak CTabunHor npunauea
CON «koje he ob6e3begnTt TpaHchep 3Haka M
TEXHONOrMja, KAa0 U HOBe NpoaajHe KaHane aomahum
npoussohaumma. HeusBeCHOCT MpPUCYTHA  Kog,
npojekumja ganeko je seha op yobuuajeHe 360r
npupose v obuma LWIOKOBa Ha r10b6asHOM HUBOY.
KaHann npeko Kojux OHM MOry noTeHuujanHo
AenosBatn Ha gomahy npuspeay cy 6pojHu, yecTto
JJaHYaHO MOBe3aHMu, a CaMa jauyMHa MOTEHLMjaHUX
LUOKOBA je TaKBa Aia Y BE/IMKOj MePU MOXKe YTULLATN Ha
CpenHOpoYHa KpeTakba.

Ta6ena 4. MNMpojeKumja OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX NOKasaTesba Penybanke Cpbuje

BA4MN, mnpa avHapa (Tekyhe ueHe)
Peannu pact bA4M, %
Oednatop 64N, %

JInyHa noTpoLwma
[pKaBHa noTpoLwHa
BpyTo nHBECTULMje y OCHOBHa cpeAcTBa
M3B03 pobe un ycnyra
YB03 pobe u ycnyra
Canpo pobe u ycnyra, y EYP, % 64N
Canpo Tekyher payyHa, y EYP, % 64N
UHbnaumja, npocek nepuoaa, %

MpoueHa Mpojekuuje
2022 2023 2024 2025
7.082,5 8.025,1 8.776,3 9.519,4
2,5 2,5 3,5 4,0
10,2 10,6 5,6 4,3
3,9 2,5 2,9 3,6
0,4 -2,0 0,8 0,8
0,0 2,4 5,2 5,8
12,3 4,9 8,8 10,6
12,8 4,0 6,8 8,8
-12,2 -10,9 -9,4 -8,4
-9,0 -8,5 -6,7 -6,0
11,6 11,1 5,0 3,5

M3Bop: MuHUcTapcTBO drHaHCHja

MNocmaTtpaHo no arperatMma ynotpebe pact BAM vy
2023. roguHu he M y peBUAMPAHO] MNPOUEHU Y
noTnyHocTn 6utn BoheH gomahom Tpaxkkwom, 40K he
HETO WM3BO3 MMATU TOTOBO HeyTpanaH AOMPUHOC.
OyeknBaHO noseharbe 3apafa, Kako y NpuBaTHOM
TaKo M y jaBHOM cekTopy, Beha 3anocneHocT w
ctabunaH pacT neHsuja, pesyntupahe pactom peanHe
ZIMYHe noTpouwme og 2,5% wto je 3a 1,3 n.n. mare y
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nopehery ca NPeTXo4HOM NpojeKuujom, npe csera
Kao nocneauua Behux MHPAATOPHUX MPUTUCAKA M
HEWTO HemnoBO/bHUjUX ycnoBa  UHAHCUMpaka.
lfeononuTtunyke TeH3uje, cnabuja cnosbHa TpaxKka U
aBep3vja  WHBECTMTOpPA  MNpema  pu3uKy, Y3
3a0lUTpaBatbe MOHeTapHe noauTuke Bogehux
LeHTpanHux baHaka Mmahe 3a nocneguuy crnopujy
OVHAMWKY MHBECTULMjA, WTO je YCOBUAO pPeBU3Mnjy
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HaHMXKe cTone pacTa MHBecTMumja, ca 6,1% Ha 2,4%.
OnHaMnKa WHBECTUUMOHE aKTMBHOCTM 6Guhe y
noTNyHOCTH onpegesbeHa npUBaTHUM
MHBECTUUM]jaMa U Aa/bum noseharbeM NpPon3BOAHMX
KanauuTeTa npmepese, Npe cBera y CEKTOPUMa Koju
npoussoge pasmeHs/bmBa fobpa, Aok he gonpuHoc
jaBHMX MHBecTUUMja 6BUTK roTOBO HeyTpanaH. bnarun
HeraTMBaH gonpuHoc pacty bAM y 2023. rognHn op,
0,3 n.n. gohu he og ApKaBHe NOTpoLUHbE. 3a PasnNKy
O/, MpeTxofHe npojeKkunje, Kaga Ce OYeKUBao
CHa)KHWjU PacT CMNOJ/bHOTPTOBMHCKUX TOKOBa, Y
Tekyhoj npojekumju 3a 2023. rogunHy nog ytuuajem
MehyHapOLHOr OKpYy)Kera NPOrHo3upa ce Crnopuijun
pacT u3Bo3a 1 yBo3a Koju bu Tpebao aa usHocun 4,9%
1 4,0%, pecrneKkTUBHO.

JonpuHocu ctonu peanHor pacra bAnl,
pacxogHu npuctyn, n.n.

10 7.5 MPOJEKLIMIA

-0.9

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
I [1pvBaTHa NOTPOLLHA I [1p>kaBHa NOTpOLWHa
I HBecTUUMje s Heto 13803

MpomeHa y 3anmxama e PeaNHN pacT bAM

M3Bop: MuHUcTapcTBo GprHaHCHja

MNocmaTpaHo ca npowu3BoAHe CcTpaHe, noseharbe
KpeupaHe B[1B ouekyje ce Koa CBUX MpUBPEAHMUX
CEeKTOpa, Kao W y MNpPeTXxo4HOoj npojeKkunju, anu
CNOpPUjUM TEMMOM, OCUM KOZ, NO/bONPUBPESE YCaes
M3y3eTHO HucKe 6asze y 2022. roguHW. YCAyXKHU
cektop hey 2023. rognHN UMaTKN yNory AOMUHAHTHOT
HOCMOLL@ pacTa eKOHOMCKe aKTMBHOCTW. Pact 6mu
Tpebano pga byae AvBepcudPUKOBAH M OCTBAPEH Y
BehMHM YCNYKHUX AENAaTHOCTU, @ NOCeBHO CHaXKaH y
MKT ceKkTtopy, TprosuHu 1 caobpahajy, kao n Typnsmy
W YroCTUTE/bCTBY. YNPKOC CNabunjoj CnosbHOj Tparkkbm
04, NPeTXO4HO O4YeKMBaHe, YKynHa WMHAycTpuja he
HacTaBMTM ca pactom M ToKom 2023. roguHe w
3abenexntn noseharbe of 1,1%, npe ceera ycnep,
aKTMBMparba HOBUX NPOU3BOAHMX KanauuteTa, aam m
OYEeKMBAHOTr OMopaBKa MPOM3BOAHE eNeKTpUYHe
eHepruje. MNpoueryje ce aa he pact 3abenexkntn un
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rpaheBMHapcTBO, Aefom U 360r Mmarber obuma
aKkTMBHOCTM ¥ 2022. roanHK, Kao nocneamue pactyhe
rnobasHe HeM3BECHOCTM U Makber 0b1ma NPUBaATHUX
MHBECTMUMja. 3a CeKTop nosbonpuepeae, ycnes,
M3y3eTHO JIOWMNX BPEMEHCKMX npuanka y 2022.
rogMHu W Hucke 6ase, a nog MPETNnoCTaBKOM
NPOCEYHUX  arpoOMeTeOopOo/IOWKMX  ycloBa Y3
3ajp)KaBarbe TpeHAa noseharba MNPOAYKTUBHOCTY,
NpojeKToBaH je pact o4 6,9% y 2023. roanHu.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra b4,
NpPousBOAHM NPUCTYN, N.N.

7.5 NPOJEKLIMIA

-0.9
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

. [o/bonpuspesa
N [paheBMHapcTBO
HeTto nopesun

N /HAycTpuja
. Ycnyre
e PeaiHN pacT bAMN

M3Bop: MuHuctapcteo duHaHcuja

Mpema CcpesHOpPOYHO]j MaKpPOEKOHOMCKO)]
npojeKkumju KymynatmBHa CTona pacta y nepuoay
2023-2025. rogmHe nsHocuhe 10,3% n 6uhe BoheHa
pacTtom gomahe Tpakrbe, a ca onopaBKom riobanHe
TProBuMHe nogpKaHa M  6aarMM  NO3UTUBHUM
[ONpUMHOCOM HeTo wm3Bo3a. OBaj M3BOp pacTa je
AEeTepMUMHUCAH KaKo NepmaHeHTHUM noseharbem
MHBECTUUMjA, TAaKO UM pacToM  MOTPOLWHE
AomahuHCTaBa ycnes, pacta XMBOTHOM CTaHAapAa
CTaHOBHMWTBA. [poceyHo  rogulkbe,  cprcka
npvepesa he pactn no cronu og 3,3%, wro je
pesusnja HaHmxe 3a 0,9 n.n. y 0AHOCY Ha paHuja
OuYeKMBarba yCnes OueHEeHOr yTuuaja AellaBarba Y
MehyHapoAHOM OKpyKemwy. [loseharbe peanHe
noTpowre CcTaHoBHMWTBA he npatutm  pact
€KOHOMCKe aKTMBHOCTU W Yy npoceky he M3HOCUTK
3,0%. OueKkyje ce cTabunaH pacT  GUKCHUX
WMHBECTULMja, MaZa CNOPUjU HErO LUTO Ce NPeTXOLHO
npojektoBano u y npoceky he wusHocutn 4,5%
roguwme. Ca aKkTUBMpParbeM HOBMX MPOU3BOLHUX
KanauuMteTa W  OMOPaBKOM  CMOJ/bHE  TPaXHe
nosehasahe ce n 06MM CNO/LHOTPIrOBMHCKE Pa3MeHe.
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MNopen Tora, edektymparwe CAWN wn3 npetxoaHor
nepuoga ponpuHehe nosehaky KOHKypeHuuje |
yTMLATK Ha eduKacHoCT gomahux npomnssohaya, AoK
he ca gpyre ctpaHe 6UTWU aKTMBMPAHWM HOBU KaHaau
npofaaje n 0TBOpeHe HOBe TPXKMULWHe Huwe. N3Bo3 he
y MpocekKy roamime pactn no ctonu oa 8,1%, wro je
6prKe 04, 0O4EeKMBAHOT rOAULHEr PacTa yBO3a Koju he
y npoceky usHocutn 6,5%. MocmaTpaHo Ha CTpaHu
NOHyZe, YCYXKHU CeKTOp U nHayctpuja he 3agpatu
ynory AOMWMHaAHTHMX M3BOpa pacta M nosehasaTu
KpenpaHy b/1B ca npoceyHnm roanilbmum pacTom of,
3,5% u 3,4%, pecnekTuBHo. Mo3nTuBaH gonpuHoc he
nohu n og nosehara rpaheBMHCKe aKTUBHOCTU KOjK
he y npocekry nsHocutn 4,0%. [Joctnsare eBPONCKUX
CTaHZap4a W noau3arbe  KOHKYPEHTHOCTM Y
nosbonpuepeam, cmaruhe BapujabunHoct
npoun3Boar-e oBsor ceKkTopa M3a3BaHy
arpoMeTeoposIOLLKMM YCI0BUMA.

Bnafga » 0BMM TPOroAuMlWHbKUM CLEHAPUOM OCTaje
nocseheHa o4yBarby Mozena NnpuBpeaHOr pacTa Koju
Ce 3aCHMBA Ha MHBECTMUMjaMa U M3BO3Y, a Koju je
nogp:aH pacTom NpMBaTHE NOTPOLUHE Ha peasHum
7 3/paBum M3BOpPMMA. Y6p3are CBUX
AAMUHUCTPATUBHUX npoueaypa, nopecko
pactepeherbe npuBpese ca LM/beM NOLAM3AHA HeHE
KOHKYPEHTHOCTM, MOTNUCUBArbE Cropasyma Kojuma
ce obesbehyje ouyBarbe nocTojehux U oTBaparbe
HOBUX WHO TPXKWULUTA, MHTEH3MBHUjE U edUKacHUje
nssoherwe UHOPACTPYKTYPHUX pPafoBa, OYyBake
eHepreTcke CTabUAHOCTM M peanusaumja npojekata
M3 3e/1eHe areHAe camo Cy HeKe of, mepa Koje Tpeba
na obesbene 3apase ¢pyHAameHTe 3a pacT BAM vy
ycnosuma  pactyhux  reonosiMTUUKMX  TeH3wuja.
OurntanHa TpaHchopmaumja U U3rpasrba AUrnTanHor
eKocucTeMa ocTaje cTpaTellka opujeHTauumja Bnage.
EduKacHWju  pap  AprKaBHe — aAMMHMUCTpauuje,
cKkpahuBare npouesypa CTAaHOBHULUTBY U NpUBPean
ca ¢dokycom Ha  pgurutanusaumjy  ybpsahe
KOHBEpPreHuMjy Hawe npueBpeae Ka pasBUjeHUM
3em/bama. HoBu cuctem puckanmsaumje n nameHe
LAapUHCKMX nponuca, cmatkbyje ydvewhe cuse
€KOHOMMje Y YKYMHMM NpUBPESHUM TOKOBMMA
obesbehyjyhn noBos/baH nNpUBPEAHN aMOBUjeHT.
MexaHusam nogctuuaja CAN v game he umatm 3a
LM/b HUXOBY CEKTOPCKY WM PEervoHasHy gucnepsujy
Kako 6u 6une obesbeheHe npeTnocTaBKe
paBHOMEpHOr pa3Boja M NyHe WcKopuwheHocTn
KOMMNapaTUBHUX NPeaHOCTU.
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CpenH0poYHM  CLEHApPUO  KpeTakba npuBpesHe
aKTMBHOCTM Penybnuke Cpbuje je u pasbe nog
yTMuajem 6pojHMX pusmMKa U3 mehyHapogHor
OKpY)Keha. Pu3nuy mMakpOeKOHOMCKOr OKBMpa Y
Hajsehoj mepu NoTMYy Of, HEM3BECHOCTU Yy Morieay
pasBoja cuTyaumje y YKpajuHu M yTuuaja HOBMUX
MehyHapPOAHUX EKOHOMCKUX U NMOJIMTUYKMX OFHOCA.
KpeTarba LeHa eHepreHaTa, rnobanHa orpaHuyera
TProsuHe, Kao v Beha HEW3BECHOCT Yy OAHOCY Ha
TPEHYTHA OYeKMBarba MOry MMATU 3HayajHo Behw
yTMuaj Ha gomahy ekoHomujy. Y cKnagy ca TuUm
KpeupaH je W anTepHaTMBHM CLLEHApUO Koju
nogpasymesa  MaTepujanusaunmjy  puMsMkKa 13
MehyHapoaHOr OKpyXera M MNOCAefUYHO Makbe
cTone npuBpeaHor pacta, nocebHo y 2023. rognHu. Y
TOM CLEeHapujy NoL/Io ce oA NpeTnocTaBke AoAaTHOT
CMarberba  CMOJbHE  TpaXKkbe, ycnen — Makbe
NpPou3BOAHE aKTMBHOCTU €BPO30HE Kao nocseauue
HeLOBO/bHUX KOIMYMHA eHepreHaTa, a nocebHo raca,
Koje 6W ycnosBune npekuae nNpov3BOAHE, KAao M
nopemehaje y naHumMma cHabpesawa. lMopes Tora,
reonosiMTUYKe Hanetoctu 6une 6u owTpuje Hero y
OCHOBHOM cLeHapujy, WTo 61 AoBeno Ao AoAaTHUX
duHaHcKnjcknx  nopemehaja  u  npoaybs/bmBatba
HeussecHocTn. Marepujanmnsaumja O0BUX PU3KKA
mmana bu 3a nocneamuy mamy crtony pacta bAM 3a
2,0 n.n. y 2023. roguMHu o4 OHe Yy OCHOBHOM
cueHapujy, byayhn na 6u ce HaBeaeHu dakTopu y
Hajsehoj mepu oapasuaM Ha W3BO3HY aKTMBHOCT,
OVHAMUKY MHBECTULMOHE KoMmnoHeHTe B/1M, Kao 1 Ha
npmeaTHy notpowry. Y 2024. n 2025. roavHm
pasnuKe y oAHOCY Ha NPBO6UTHA oYeKmBakba bune 6u
Matbe 360r nocTeneHor onopaBka npuBpese O,
LLIOKOBA M HUKe ba3se.

Mpojekuuja KpeTarba BAM, crone pacra, %

IS

N

° V

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHaAHCH]a
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Mpema LeHTpanHOM cuUeHapujy, Y CpeaHOpPOYHOM
nepuoay O4YeKyje ce HacTaBaK pacTta MoTeHuujanHor
BAM, ann cnopujom AMHAMUKOM HEro y MPeTXO4HO]
npojexkunjm Kao nocneamua dakTopa n3
mehyHapoaHor OKpyKerba. MoTteHuujanHu BAM y
nepuogy 2023-2025. roauHa he ce nocTeneHo
nosehaBatmh no npoceyHoj cronu opf 3,7%.
Peanusaumje KanutanHUX mnpojekata M HacCTaBaK
3ano4YeTor MHBECTULMOHOT LIMKAYCa NOAPKAHU, KaKo
ctabunHum  npunaveom CAWN, Tako u  gomahum
WHOBAaTMBHUM  aKTMBHOCTMMa, o0be3beamhe cse
CHa)XHMjU  JONPWMHOC  KanuTana U daKTopcke
NPOAYKTUBHOCTU pacty  noteHuwmjanHor  bArl.
Ourntanusaumja he 3HayajHO yb6p3aTi oBe npouece m
popatHo  noguhu  eduKacHoCT  uckopuwheHocTH
pacrnonoxmnBmMx KanauuTeta. Bnaga he Kpo3 3HayajHa
NAaHWpPaHa ynaraka Yy eHepreTcky WMHOPaCcTpyKTypy
[OOATHO  yTMUATM  Ha noams3arbe  noTeHuujana
npuepese. ALEKBaTHA U CUHXPOHM30BaHA MOHETapHa
NoAUTUKA, fasba yHanpeherba PUHAHCU]CKOT CUCTEMA,
noausare Kpeambunutera WM aTPaKTUBHOCTU KOZ,
WMHBECTUTOPA, TPaHchep 3Hatba W TexHonoruja M3
HajpasBujeHujux 3emasba Tpeba pa o0b6e3bege
no3uTuBaH yTuuaj Ha oba dakTopa npomssoae. Ca
Opyre cTpaHe, jayatbe BNafaBuMHE 3aKOoHa, pedopma
3aKOHOZABCTBA M3 061acTM NpuBpeae M NOC/N0Baka,
ybp3atbe npouesypa ¥ noausarbe edUKACHOCTU
agMuHUCTpaumje Tpeba aa obesbene makcMmmnsaumjy
baKTOpCcKe NPOAYKTUBHOCTM Yy CPEAHEeM  POKY.
MoBo/bHa KpeTakba Ha TPXKUWTY paga he Takohe
AONPUHETM pacTy noTeHumjanHor BAnM.

[onpuHocu ¢pakTopa NponsBoAHe NoTeHUUjaHOj
cronu pacrta AN, n.n.

NPOJEKUUIA

3.8
4 3.5 3.6 3.6 3.7

3.2 3.4

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

s TOM, n.n.

I [lonpuHOC KanuTana, n.n.
N [lonpuHOC dpaKTopa paaa, n.n.
@ PaCT NOTEHUMjANHOT BAMN, %

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHaAHCH]a

19

TpxuwTe paga

TpeHAO0BM Ha TPXKULWTY paga y BENMKOj Mepu cy
OCTa/M  OTMOPHW Ha YyCrnopaBakbe AMHAMUKe
npvBpesHe aKTUMBHOCTKM, 3axBasbyjyhu npe cBera
MaKpOEKOHOMCKO]j CTabUIHOCTU YCMOCTaB/beHO] Y
npetxogHom nepuoady. Tako cy y 2022. roguHu
HacTaB/beHa MO3UTMBHA KpeTakba Koja ce, npe csera
oAparkaBajy Kpo3 pacT 3anocneHocTM 1 3apaga, aau
nof yTuuajem reonoIMTUYKMX TEH3M]ja MNAK MO HeLWTO
YCNOPEHMjOj ANHAMMULUM.

Mpema nogaumma AHKeTe O pagHOj CHAsKu y Apyrom
kBapTany 2022. roauHe, ctona HesanocneHocTn (15 u
BUlWIE roAuHa) je usHocuna 8,9%, WTO je Huxke vy
nopehemy ca uctum nepuogom ms 2021. rogmHe Kaga
je nsHocuna 11,1%, OOK je cTona CTaHOBHMLWITBA BaH
pagHe cHare cmarbeHa 3a 1,5 n.n. WctoBpemeHo,
YKyMnHa 3anocsieHocT je 6una seha 3a 4,3%, y3 pact
dopmanHe 3anocneHocTn 3a 74,9 xu/baga u pact
HedopmanHe 3a 47,5 xusbaga nvua. Mopes 3HavajHor
CMakberba CTOMe He3anoCAeHOCTU M pacTa YKymHor
6poja 3anocneHunx, 3abenerkeHa cy M CTPYKTypHa
nobosbllatba Ha TPXRUWTY paga. [lobosbwaH je
NnoJsIoKaj Koz, 0CeT/bUBUjUX KaTeropwmja
CTAHOBHMULUTBA, OAHOCHO KOZ nonyaaumje maagux u
KeHa. TaKo je cMmarbeHa CTona He3amnocneHoCTU
mnagmux ca 22,2% Ha 18,7%, [,OK je Kog, *KeHCKor aena
CTAQHOBHULWITBA CMakeHa 3a 1,6 n.n, Ha 10,2%.
Takohe, CMakbeHa je cTona AyropouHe
He3anocneHoctn 3a 0,9 n.n, Ha 4,5%. Y wuctom
nepvoay AOLW/O je U A0 nopacTa CTone 3anoc/ieHoCTH
y HedopmanHom geny npuspege 3a 1,1 n.n, Ha 14,3%.

Mpema nogauyma LleHTpanHor peructpa obasesHor
couMjanHOr  ocuryparba, Yy nepuoay  jaHyap—
centembap, npoceyaH 6poj 3anocneHunx 6uo je sehun
32 1,6%, y nopehery ca UCTUM Nepnoaom NpeTxoaHe
rogvHe, WTo je 6Wa0, Npe cBera pesynTtaT pacTa
3aMocneHoCTn y NpMBaTHOM cekTopy 3a 1,9%, Aok je
Y jaBHOM ceKTopy pacTt nsHocmo 0,9%. MictoBpemeHo,
HajCHaXKHWjK CEeKTOPCKM O0MpUHOC pacty
3anocneHoctn pgonasn og UKT, agMuHUCTpaTUBHO-
YCNYXKHUX U HAYYHO-TEXHUYKMUX AenaTHocTu. Mpema
nogaumma HaumoHanHe cnykbe 3a 3anol/baBakse, y
nctom nepuogy, 6poj NMUA Koja aKTMBHO Tparke
3anoc/iere cMakbeH je 3a 13,0%.

Y nepuoay jaHyap—aBryct npoceyHa HeTo 3apaja je
n3Hocuna 73.265 anHapa, WTo je peanHo nosehame
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3a 3,0%, mr., n npeactaB/ba HELWTO CAOPUjU pacT Y
nopeherby ca NpeTxogHMM nepuogom. PacT 3apasa
610 je y NMOTNYHOCTM onpefes/beH pacTom 3apaja y
NPUBAaTHOM CEKTOpPY, KOju je y MUCTOM nepuoay
n3Hocmo 5,4%, peanHo. Ha onwTtu pact 3apasga
yTMuano je n noseharbe MMHMMaNHe LeHe paja 3a
9,4% Ha 201,22 auHapa no pagHom yvacy og 2022.
roguHe. W nopep nosehara 3apafa Yy jaBHOM
CeKTopy oanykom Bnape y pacnoHy og 7% no 8%,
FbUXOB HOMMHANHM pacT je 6MO y NOTNYHOCTU
HeyTpanucaH pactom WHbNaumje, Tako fJa je vy
peasHUM BPeAHOCTMMA 3abefieXeHO CMarberbe 04,
2,6%. MocmaTpaHo NO AeNnaTHOCTUMA, Haj3HaYajHUjU
pacT 3apaga 6uo je y UKT, TProBMHM M HayyHo-
TEXHUYKMM AeNaTHOCTUMA.

KpeTtartbe 0OCHOBHMX NOKasaTe/ba TPXKULUTA paja

Crona HesanocneHoctn Crona 3anocneHoct  Crona CTaHOBHMULLTBA
BaH paAHe CHare

12.8%
1.1%

—

2021 2022 2021 2022 2021 2022

10.6%
8.9%

M3Bop: P3C

Ouekyje ce pa he TpXUWTe pafa 3aap)KaTu
NO3UTUBHY TPaAjeKTOpPMjy pa3Boja, aan No Cnopwujoj
OMHaMuUUM, npe cBera ycnep cnabujer pacta
npuBpesHe aKTMBHOCTM, @ Kao mocneguua BeNUKUX
HemsBecHocTu 36or cykoba y VYKpajunu. [Mopeg
HaBeAeHOr, MO3MTUBHA O4YeKMBatba Cy pesyaTaTt
KOHTMHYMpaHOr paZa Ha nobosbluakby yci0Ba paja,
yHanpehuBary  MHCTUTYUMja  TPXKWWTa  paja,
noACTULAKY 3anol/baBakba W YK/byuMBara Ha
TPKULWTE paja Texe 3anoW/bMBUX NMLA, Kao M
nogplike PernoHanHoj W JIOKa/IHOj NOAUTULM
3anolsbaBakba. Takohe, KOHTUHYMPAHO ce pasu Ha
yHanpehuBatby pagHe cHare y norsieny KBanuTeTa,
Kao M Ha ynaramy Yy /bYACKM Kanutan, CcBe y Luby
NaKLer onwTer 3anolu/baBakba, a3 HAPOYUTO Y OHOM
Aeny npuspene Koju uma Behy pgopaty BpegHoCT.
[Jocapawry ycnewHocT oBuX Mepa noTtephyjy
nogaum o nopacty 6poja 3anocneHux y nepuoay og,
2014. po 2021. roguHe y cektopy MKT 3a 31.112 un
HAYYHO-TEXHUYKUM genaTHoCcTUMma 3a 26.389 nuua.
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HactaBuhe ce ca nonuTMkama Koje MMajy 3a UWb
CMatbMBatbe Opoja 3amoCieHUX Yy CWMBOj 30HWU M
HUXOBO nNpeBohere Yy KOHTUHFeHT QGOopmManHo
3anoC/eHnx, Ynme 6U HUXOBU yCi0BU paga buau
nob6osblaHK, a No3nTMBaH edeKat 61 ce ogpasmo 1
Ha npuxoade 6yuyeTta. Y cpefrOpoyHOM nepuoay
OYeKyjy ce MO3UTMBHU pPe3ynTaTh aKTUBHUX Mepa
obyka, npekBanMbMKaumja M NoapLIKe coLMjaIHOM
npeay3eTHUWTBY, Ynme he ce onakwaTtu 4OCTynHoCT
pafHUX MecCTa COUMjanHO patbUBMM KaTeropujama
APpYyLWTBA U TUME A0LaTHO 06e36eAnTU MHKIY3UBHOCT
npvepesHor pacta. Takohe, nnaHMpaHo je nosehatrbe
obyxBaTa o0bpa3oBatba 6asMpaHO Ha AyanHOM
mogeny. Ysumajyhm y 063up cBe HaBegeHO Yy
cpefrem POKy Ce MNpojekTyje CMatbuBakbe crone
HEe3anoc/NeHOCTM U pacT 3apada, anu nog ytuuajem
TPEHYTHUX re0NONUTUYKUX HENM3BECHOCTU M3a3BaHUX
Kp13om y YKpajuHu, ouyekyje ce ga To byge no
YCNOpPEHMjoj ANHAMUUM. Pagu €KOHOMCKe
O PKMBOCTK, PacT 3apasa Tpeba fa byae 3acHoBaH
Ha pacTy NpoAyKTMBHOCTW. PacT 3apasa y HapeaHOM
nepuoay 6uhe nogp:kaH ycsojeHom Oanykom Bnage
o noseharby MMHUManNHe ueHe paga y 2023. rogmHun
3a 14,3%, Kao 1 HajaB/beHMM nosehaktem 3apaga y
jaBHOMm cekTopy og, 12,5%.

MoHeTapHa KpeTaka

Mehyroaunwa nudbnaumja y Cpbujn, kao n 'y sehunnm
APYrux 3emasba, HacTaBuAa je Aa ce Kpehe yanasHom
nyTarbom. Ha 0BaKBO KpeTarbe MHNaumje ytuuana
je, npe csera, T3B. yBe3eHa MHPNAUMja, Tj. bakTOopU
EeKCTepHor Kapaktepa Ha Koje HBEC Hema agmpeKTtaH
YyTULAj, Ko LITO Cy MOPACT CBETCKMX LLeHa eHepreHaTta
M NPUMApPHWUX MO/bOMNPUBPEAHUX MpPOM3BOLAA M
3acToju y rnobanHMm naHumma cHabaesarba. Takohe,
y U3BECHOj Mepw Ha BuLe cTone UHAaumje yTuuana
je n reHa Hucka 6asHa BpegHOCT. PacT noTpoLayKkmx
LeHa y centembpy je 6o M3Hag ropre rpaHuue
[03BOJ/bEHOT OACTYMAtba 04, Un/baHe MHbNaLmMje U Ha
mehyroguiwem HuMBoy je nsHocno 14,0%. Y osom
nepuoay Buwe og Ase TpehuHe uHbNauuje buno je
onpeaes/beHo noseharbem LieHa XpaHe U eHepreHarTa.
MNctoBpemeHo 6a3Ha MHbNaLMja je Brna 3HATHO HUXKA
M u3Hocuna je 8,6%, Ha WTA je 3Ha4YajHO yTMLANa
ouyBaHa penaTMBHA CTabUAHOCT AEBM3HOr Kypca M
04yBaHO NoBeperbe NpMBpese M NOTPOLIAYa.

Kako 6u ybnaxmna pacT uUeHa W WMHPNALMOHA
oyeKkumBara, HBC je y neproay og anpuna Ao oktobpa
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2022. rogmnHe y cegam HaspaTa AOHOCKAA OAAYKY O
nosehatby PECTPUKTUBHOCTU MOHETapHe MOJIUTUKE,
noausarbem pedepeHTHe KamaTHe CcTone 3a YKYMHO
3,0 npoueHTHa noeHa, ca 1,0% Ha 4,0%. [lpe
nosehara pedepeHTHe KamaTHe crtone, HBC je
Kopuctuna  GAEKCMBUAHOCT  CBOF  MOHEeTapHor
OKBMPA, Na je o4, 0KTOHpa NpoLusie rogmHe NoCTeneHo
nosehaBasia NpoceyHy NoHAepPUCaHy KamaTHy CTony
Ha jelHOHeAEe/bHMM PEBEP3HUM peno ayKuujama u
TMMe 3ano4yena NpPoLec NoowTpaBakba MOHETApPHUX
ycnoBa. 3HayajaH aHTUMHNAUMOHM edeKaT mma u
penatMeBHa CTabUIHOCT Kypca AMHapa npema espy,
KOoja je ou4yBaHa 3axBa/byjyhu mnpaBOBpPEMEHUM
nHTepBeHuunjama HBC y ycnoBMma Hajnipe CHa*KHUX
Aenpeunjaunjckux NpUTMcaka Koju cy buam npucyTHu
oA, 4yetBpTor kKBaptasna 2021. roauHe, a Koju cy
3ayctaB/beHM y anpuny. [lopes yTvuaja  Ha
CTabuNHOCT AEBUM3HOr Kypca, WHTepBeHUMje Ha
[EBU3HOM TPXKULITY CY MMane U aHTUUHONALMOHM
edeKkaT noBnavyerem AMHAPCKE JIMKBUAHOCTU U3
6aHKapcKor cuctema. Y oBakKBMM YCI0BMMa O4YyBaHa
je M poaaTHO ojavaHa PUHAHCMjCKa CTabuaHoCT, y3
[a/bu PaCcT KpeauTHE QaKTUBHOCTU U CMakbere
yyewha npobnemaTtMyHUX NOTPaXKMBarba Y YKYMHUM.

UHdnaumja n pedpepeHTHa KamaTHa cTona, %
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PedepeHTHa kKamaTHa cTona
MoTpolayke ueHe

LUunsbaHa uHdnauuja
——————— Kopugop nHonaumje

M3Bop: P3C n HBC

Ca wCTUM  UM/bEM CMUPUBAbA WHNauuje u
HEraTMBHUX COUMjaZIHUX WM EKOHOMCKMX edeKaTa
pacTa CBETCKUX LeHa XpaHe M eHepreHaTa, Bnaga je
npeaysena HU3 mepa aAMUHUCTPATUBHOT
orpaHMyaBakba LieHa U MakbMm Aenom GpUCKanHmx
Mepa y BUAy CMarberba aKkum3e Ha JepwuaTte HadTe.
OrpaHuyeHe Ccy LEHEe  OCHOBHUX  KMBOTHWX
HamupHuua (wehep, cyHUOKpeToBO y/be, HpallHO
Tmn 400 1 500, cBMHCKO meco, nunehu Tpyn). Ypeaba
je nocnearsy Nyt npoay:keHa ao 30. HoBembpa 2022.
roavHe. Ypea6om o npMBpemMeHoj Mepu orpaHuyersa
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LeHa raca ytephyje ce weHa raca 3a gasby npoaajy u
NnpaBoO Ha HALOKHAZy Ppas3/MKe Yy LUeHM raca
HabaB/beHOr U3 YBO3a MM MPOU3BEAEHOT Y 3EM/bMU.
Ypenbom o orpaHuyery BUCMHE LeHa HadTHUX
[epuBaTa nponucyje ce HauyMH obpayyHa HajBULINX
ueHa HadTHMX AJepwBata Yy Masonpoaaju,
eBpogusena u esponpemmnjyma bMB 95. MocebHo je
orpaHuyeHa LeHa aepusaTa 3a No/boNpuBpeaHUKe. Y3
oBy ypefby Bnaga je foHena v ogyky O cMarberby
aKuM3a Ha fgepuate HadTe. MpuBpemeHo je 6uo
3abpatbeH M M3BO3  MNOjeAMHUX  OCHOBHMUX
Nno/bONPUBPESHUX MPOU3BOAA, KA0 U CYHLLOKPETOBOT
y/ba KaKo b1 ce cnpeymnsia HecTallnua 0BUX MPOU3BOAA
Ha fomahem TpKUWTY. Ln/b OBUX Mepa je cmatbere
NHPNATOPHUX npuTUcaka n NHPNALUMOHMX
OYeKkMBarba, Kao W pPefoBHO U HECMeTaHo
CHabaeBarbe TPXKULITA XPAHOM U EHEPreHTUMa.

M nopepn, nocteneHor pacta KaMaTHMX CTOMA, KaKo Ha
oomahem Tako M Ha MehyHapogHOM  TPMKMULUTY,
KpeauMTHa  aKTMBHOCT  HacTaB/ba ga  benexu
AsoumdpeHmn pacT, Koju ce of Tpeher KBapTana nnak
ycnopaBa. Pact KpeauTHe aKTMBHOCTWM pe3ynTart je u
Ja/be MNOBO/bHWUX yc/ioBa GUHaHCUpaka, Koju cy
KpeupaHu y npeTXoAHMM roAMHama, 3axBasbyjyhu
edekTMMa ybnaxkaBarba MOHETApHE MOUTUKE, ann U
CHaXKHOT naja npemuje puU3MKa M MOMpaB/bakba
KpeauTHOr pejTuHra. Ha pact KpeauTHe akTMBHOCTU
yTMuano je n opobpaBarbe AMHAPCKUX KpeauTa w3
rapaHTHe WeMe Mo HUMKMM KaMaTHMM CTonama, 3aTum
CMarbeHo 0baBe3Ho yyelhe 3a KynoBMHY NPBOT CTaHa,
CMakbeH MWHUMANHU cTeneH marpaheHocT objekTa
unjy je KynosuHy moryhe ¢uHaHCMpaTM cTambeHUMm
KpeauMTMma 6aHaKa M npoay)Kasarbe poKa oTnnate
ctambeHux KpeauTa. Takohe, y of4HOCY Ha nepuoa, npe
naHgemuje 3HauyajHO je nosehaH yaeo AMHAPCKUX
NJacmaHa, LWTO je pe3ynTaT pacTta ANHAPCKUX KpeauTa
npuspean (gobpvm penom U3 rapaHTHe Lweme),
OZHOCHO Naja KamMaTHUX CTOMNa Ha AMHApPCKe KpeauTe,
Kao un mepe HBC y uumby nogplKe npouecy
OnHapusaumje. Mo3nTMBaH JONPUHOC pacTy KpeauTa
[onasv U oA, KpeouTa npuBpeguM W Kpeauta
cTaHoBHUWTBY. Kpeautn npuspean cy 6unm sHavajHo
NOACTaKHYTM pPacTOM KpeauTa 33 JIMKBUAHOCT U
0bpTHa CpeacTBa, anu BaXKHO je HaANoOMEHYyTU U
pactyhu 3Haya] WHBECTUUMOHMX KpeawuTa Koju cy
3abenexunnnm onopaBak M KOHTUHYMPAHO PacTy Of,
Tpeher keaptana 2021. roguHe. WctoBpemeHo, Kao
pe3ynTaT mMepa 33 NoACTULAHE CTaMbEHMX KpeauTa,
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FWXOB  [AOMPUMHOC  PacTy  YKYMHUX  KpeauTa
CTAHOBHUWTBY je 6uMo  Haj3HauajHuju. Kpajem
centembpa 2022. roguHe permcTpoBaH je HOMWHAIHN
pacT yKRynHUXx Kpeamuta 3a 11,2% mr., npu yemy cy
KpeauTu npuspeam 3abenexmnn pact og 13,9%, nok
Cy Kpeamutu CTaHoBHUWTBY 6unm Behu 3a 8,1%. Pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM HMje NpaTMo W nopacT yaena
npobnemaTtnyHmx KpegmuTa. CTpaTervjom 3a peLuaBare
npobaemMaTUyYHKX KpeamTa, Ymja je npumeHa 3anoyeTa
y Aapyroj nososuHu 2015. roamHe, ydewhe
npobaemaTnyHMX KpeauTa BaHKApPCKOr CceKkTopa Yy
YKYMHUM KpeauTUMA 3HaYajHO je CMakbeHOo M Ha Kpajy
asrycta 2022. roguHe wu3Hocuno je 3,2%. To je vy
nopeherby ca nepvogom npe npumeHe CrpaTeruje
cMmamerbe 3a 19,99 n.n. HacrtaBak 3aowTpasama
MOHETaPHMX YC/10Ba HEMUHOBHO he yTULATK Ha Aasbn
pacT KamaTHMx cToma, wrto he ce oapasutu Ha
ycrnopaBarbe pacTa KpeguTHe aKTUBHOCTMU.

Npo6nemaTtuuHun KpeguTtn, mapg PCA,
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M3sop: HBEC

Behu geo 2021. rogmuHe obenexkuna cy penaTMBHO
cTabunHa KpeTarba Ha AEBM3HOM TPXKULLITY, yCiea,
npe csera A06pUX MaKPOEKOHOMCKMX pe3ynTata,
ybp3ama pacta M3BO3a U conmaHor npuavea CAMN.
MehyTum, noyes oa yeTBpTOr KBapTana 2021. roanHe
HACTYNUAW Cy 3HAYajHU Aenpeuunjaumjckm NpuTUCLm
Ha AOEeBM3HOM TPXKMWTY M noBehaHa TpaKkwa 3a
[eBM3ama Kao pe3yntaT WHTEH3UBHWje KymnoBuHE
[eBu3a 04, CTpaHe YBO3HMKA eHepreHaTta, Kao MU
nojavaHe rnobanHe HEN3BECHOCTU ycnep,
reonosIMTUYKE Kpuse Yy VYKpajuHu. ALeKBaTHUM
mepama HBC oBakBa KpeTakba cy y Hajsehoj mepwm
3ayCTaB/beHa Yy anpuay, ymupeHa je Tpaxma 3a
[EeBU3aMa, Te je OQHOC TpaXKkbe U NoHyAe AeBu3a Ha
[EBM3HOM TPXMULUTY 3HAYAjHO YPaBHOTEXEHM|U, Na je
TaKo W y yca0BMMa nojavaHe rnobanHe HeM3BECHOCTH
OYyBaHa penaTMBHA CTabUAHOCT AeBM3HOr Kypca. Of,
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Maja je NoOHyZa AeBU3a HaAMaLLWMIA TPaXky, Tako Aa
je y nepuoagy maj—centembap HEC 6una HeTo Kynal,
aesusa (1,8 mnpg, espa). Y centembpy 2022. roguHe
OVHAp je Ha mMmehyroauwrem HWUBOY Yy MpPOCeKy
3abenexuno anpeumjaumjy (HommHanHo 0,2%, peanHo
3,9%).

[eBn3Hu Kypc 1 nHTepeeHuuje HBC Ha aeBu3HOM
TPHKULITY
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M3sop: HBEC

[JeBun3He pesepBe cy 3agpKaHe Ha BUCOKOM HUBOY,
3HATHO M3HaA, OHOT KOjuM Ce cmaTpa afleKBaTHUM. Tako
cy y centembpy 2022. roanHe nsHocune 16,5 mapa
eBpa, WTOo je HMBO M C Kpaja 2021., Koju je go Taga
yjeaHo u  Hajpuwn. To je 6uao p[oBO/BHO 3a
NOKPMBEHOCT HOBYaHe mace M1 op 147,4% wu
npubanxKHO net meceun ysBo3a pobe u ycayra.
Mosehatbe A[EBU3HMX pesepBu y centembpy npe
cBera je pesyntat aktueHoctu HBC Ha gomahem
OEBU3HOM TPXKULTY.

[esusHe pesepse u aeBU3Ha WITearba, MAPA eBpa
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M3Bop: HBC

KpeTtarbe vHdnauunje 6uhe n y HapegHom nepuony
nos, HeraTMBHWM yTuuajem daKTopa eKcTepHor
KapakTepa, npe cBera, pacta CBETCKMX LeHa
NPMMapHMX NPOU3BOAA, eHepreHaTa u BuLIe yBO3He
nHobnaunje, Te he ce M y HacTaBKy roauHe, Kao u y
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2023. roavHN KpeTaTh U3Ha4 ropkbe rpaHuue uusba.
Ca nocteneHMMm uLIYe3aBatbeM [ejcTBa HaBeeHMUX
¢dakTopa npeasuha ce Bpahake MHbNAUMje y OKBUpE
UM/baHUX BpeaHoCcTM ToKom 2024. rogmHe. Ha
cMupuBarbe  UMHONaumje genosahe w©  edekTn
[0Cafalikber 3a0lWTpPaBakba MOHETAPHUX YCI0Ba, anu
N epeKkTM eKOHOMCKMX Mepa Bnage ycmepeHux Ha
LleHe OCHOBHMX KMBOTHUX HAMUPHULA U eHepreHaTa
Ha gomahem TPXKMIWTY, KAa0 W  OYEKMBAHO
ycnopasatbe fAomahe Tpaxte. K/bydyHW pusmum
ocTBapera npojekunje MHbNaumje ogHoce ce Ha
edekTe felwaBarba y YKpPajUHU Ha pPacnosioxKMBOCT
eHepreHaTa n HUXoBe LieHe, aan 1 Ha LieHe OCTasnX
NPMMapPHUX NPOM3BOAA.

MpojeKkuuja unpnaymje, %
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M3Bop: MuHucTapcTeo duHaHcKja
EKcTepHu cekTop

HakoH noTnyHOr omnopaBKa CNO/bHOTProBUHCKE
pobHe pasmeHe y 2021. roaAvHN Of LLIOKA M3a3BaHOr
NaHAEMMjOM, HACTaB/bEH je CHaXkaH pacTt n y 2022.
rogvHU. YKynaH obum Cno/bHOTProBMHCKe pobHe
pasmeHe y npeux geser meceum 2022. roguHe
n3Hocuo je 47,9 mnpg eBpa, v 61o je 3a 32,9% sehny
ogHocy Ha uctu nepuog y 2021. roauHu. Tome je
AonpuHeno Buwe GaKkTopa, Kako Ha M3BO3HOj, TaKO U
Ha YBO3HOj CTpPaHMW.

Bu1COK pacT n3Bo3a pe3ynTar je pacTa eKCTepHe Tpaxke
ycnen, onopaska npvepesa TNaBHUX
CMOJ/bHOTPTOBUHCKMX  MApTHEpPa HaKOH  NpuUMmeHe
PEeCcTPUKTUBHMX Mepa y 6opbu npoTvB naHaemuje,
AKTMBUpPaHbA HOBMX W3BO3HO OpPUjEHTUCAHNX
Kanauuteta ycneg BuUcokor npuamBa  COUM w3
NPeTXoAHOr nepuoaa, Kao M HacTaBKa TpeHZa pacta
M3BO3HUX LeHa. Tokom npsux aeset meceun 2022.
roauHe, U3Be3eHo je pobe y yKynHoj BpeaHocti og, 20,0
MAPZ, eBpa, WTO NpeacTas/ba noseharbe y ogHocy Ha

23

UCTU nepuog npowne roanHe og 27,7%. W3Bo3
npepahunsayke MHAYCTPUje, KOja je 1 rnaBHW reHepaTop
pacTa yKynHor u3Bo3a, Behu je 3a 4ak 3,4 mapz, eBpa uam
24,8% y opHocy Ha uctu nepuog 2021. rognHe, npu
Yyemy je y OKBUPY OBOT cekTopa nosehakbe ocTBapeHo y
cBux 23 obnactu. Behem un3B03y npepahuBayke
WHAOYCTpYje HajBule je [ONpuvHEeO pacT M3BO3a Y
npexpambeHoj, eNeKTPOHCKO]j U XEMUjCKOj NHAYCTPUjU.
Mopepg, npepahmBayke MHAYCTPUje, 3HAYajaH JONPUHOC
pacTy n3B03a [10/1a3u1 U 0Z, eKcrnjioaTaumje pyaa meTtana.
Mosbonpuepesa je, ca apyre cTpaHe, U nopes pacrta
LeHa »KuTapuua W MNPUMapHUX MO/bOMNPUBPESHNX
npoussosa, 3abenexuna nag n3sosa og 4,5%, ycnep,
cnabuje nosbonpuBpesHe ce30He TOKOM MPETXoaHe U
Tekyhe roauHe.

Mopes, pacta eKOHOMCKe aKTMBHOCTM WM nosehaHor
yBO3a penpoayKLumoHux gobapa 3a notpebe npuspese,
Behu yBo3 Tokom 2022. rogmHe npe cBera je nocneamua
CHa¥KHOT pacTa yBO3a eHepreHaTa. [osehaH yBo3 raca
36or pactyhux notpeba npuBpese, Kao MW 3a
nonyHaBakbe NoA3emHor cknaguwTta baHatcku [gop
pagn bopmuparba CTPaTELLKMX Pe3epBU eHepreHarta,
Kao 1 Behu yBo3 HadTe, eNeKTPUYHe eHepruje 1 yriba
npaheH 3Ha4yajHUM PacTOM HMXOBUX LIeHa LOBEO je A0
CHaXXHOr pacTa YKynHor yBo3a. Y nepuoay jaHyap—
centembap 2022. roguHe, yBo3 pobe msHocuo je 27,9
MApA, €Bpa, WTO je pacT og 36,8% y ogHOCY Ha UCTU
nepuoA nperxogHe roauHe. bansy 70% pacta yBo3a
onpeaesbeHo je BULLMM YBO30OM penpomartepujana, LWTo
je pact oa 46,3% mr. (npupact o4 5,2 mapga, espa), LoK
je yBo3 notpolHe pobe u onpeme nosehaH 20,4% u
18,2% mr., pecnekT1MBHo.

JonpuHocK ctonu pacta yBo3a, eKOHOMCKa
HameHa, n.n.

42 36.8

2018 2019 2020 2021 1-1X 2022

I Cpe/cTBa 3a paj, . PenpoayKuuja
. oTpoluHa poba HeknacudumkosaHo
@ \/K\/THO

M3Bop: P3C
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Ha pact gedmumta y Cno/bHOTProBUMHCKOj PO6HO]
pasmeHun y 2022. rogMHMU HENOBOJbHO je YyTULAA0 U
noropLlarbe OJHOCA pPa3sMeHe, Tj. CHaXKHWUju pacT
YBO3HUX Of, M3BO3HMX LeHa. OBaKBa KpeTarba Yy
CNO/bHOTPrOBMHCKO]  pasmMeHn  pesyntupana  cy
pPacToM CMOJ/bHOTPrOBUHCKOT AeduLmTa TOKOM NPBUX
neset meceun 2022. rogunHe 3a 3,2 muanjapam espa,
y3 naj, NOKPUBEHOCTM yBO3a M3BO3OM — ca 76,6% y
npeTxoAHoj Ha 71,5% y Tekyhoj roauHu.

Po6Ha pasmeHa, mun. EYP
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M3Bop: P3C

HajBaXHWju CNO/bLHOTPrOBMHCKM MAPTHEPU TOKOM
npeux geset meceun 2022. roanHe cy 3emsbe EY, Ha
Koje ce oaHocuno 64,5% ykynHor n3Bo3a U 54,5%
yKynHor yBo3a. Hajsehu aeo ykynHor nssosa (38,4%)
y ToOM nepuogy 61O je ycmepeH Ha TpxKuwTe neTt
3emasba: Hemauka, Wrtanuja, BuX, Mahapcka w
PymyHunja. YBo3 u3s KnuHe, Hemauke, Pycuje, Utannje n
Mahapcke umHmo je 45,0% yKkynHor yBoO3a.
Cno/bHOTProBMHCKM  cydUUMUT Yy OBOM Nepuoay
octBapeH je ca BuX, UpHom lopom, CeBepHOm
MakegoHnjom, CnoBavykom, XpBaTckom, PymyHujom,
Bennkom bputaHmjom, Leegckom, LUnaHnjom,
byrapckom, 1 y HewTo Mak0j mepu ca Yewkom.
CydunumT ca 0BMM 3eM/bama Yy NOCMATPaHOM nepuoay
M3HocKo je 2,5 mnpg espa. Hajsehu aedunumt jas/ba
ce y TproBuHu ca KuHom, Pycnjom, Typckom, Mpakom
1 Mahapckom.
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YTULaj eHepreTcke Kpn3e Ha eKCTEPHU CEKTop

LlenokynHo nosehare aeduunta Tekyher payyHa y
NpBUX OCam MeceLyM y OAHOCY Ha WUCTU nepuos,
npolie roauHe pesyntat je nosehaHor yBo3a
eHepreHaTa. PacT yBo3a eHepruje, npseHCTBEHO 360r
pacTa CBETCKMX LieHa eHepruje aan u dopmupara
CTpaTellKuX pe3epsu, onpasno ce Ha noseharbe
pedbuumTa Tekyher payyHa, Koju je wusHocuo 2,8
MWAnjapau eBpa. YBO3 eHepreHarta y MpBUX OCam
meceum 2022. roguHe n3Hocuo je 3,9 muanjapau
eBpa, WTO je 3a 2,5 munnjapam espa BuLle y ogHoCY
Ha npBux ocam meceun 2021, Npeko 80% noseharba
yBO3a eHepruje pesyaTar je pacTa YBO3HUX LLeHa, A0K
ce ocTaTak MOXKe npunucath nosehakby yBe3eHMX
KonuumMHa. EderaT Bulle yBO3He LeHe 6uo je
Haju3parkeHuju Ko raca, YMHuKO je Yak 96,2% sehe
yBO3HE BpPeAHOCTU, 40K je Koh HadTHUX AepuBaTta
(yrmbyuyjyhu cuposy HadTy) edekat LeHe 6o HewTo
HUMKW U U3HOCKUO je 78,8%. MctoBpemeHo, LeHOBHM
edeKat Koa, yr/ba, KoKkca u bpukeTa nsHocuo je 57,7%.

Huxkn obum ekcnnoaTauuvje yr/ba Kpajem 2021.
roguvHe YyTULAO je Ha Cmarbere npou3sogHe
enekTpuuHe eHepruje. To je goseno po noseharsa
yBO3a raca 3a noTpebe MNpou3BOAHE ENeKTpUyHe
eHepruje, Kao W A0 pacTta yBO3a Yyr/ba, anu w
eNlekKTpuYHe eHepruje. Behu yBO3 enekTpuuHe
eHepruje Takohe je 6uO nocneaulla HeMoOBOJbHE
XMAPOIOLWKEe CUTyaLMje U NocAeAnYHO CMatbeHor
XUAPONOWKOr  NoTeHuMjana (HewTo Bulle 0f,
YETBPTUHE  YKYMHE  MpPOM3BOAHE  Ee/IeKTPUYHE
eHepruje notvye U3 xugpoenektpaHa). Lok je yBo3
CBVX €HepreHaTa nopacrao y o4HOCY Ha UCTM Nepuos,
2021. roguHe, Hajehu pacT je 3abenexeH Koz yBo3a
cupose HadTe n HadTHUX aepwuBaTa (2,1 munvjapae
eBpa Hacnpam 901,3 MuaMOH eBpa Yy NPBUX OCam
meceum 2021. roauHe.



PeBnpgmpaHa ®uckanHa ctpatermja 3a 2023. roamnHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. roguHy

MnaTHoBbUNaHCHA KpeTakwba ToKom 2022. roauHe
KapakTepucano je npoaybsbuBarbe  geduumta
Tekyher payyHa nnatHor 6unaHca ca 4,3% y 2021.
roavHu Ha npouereHux 9,0% BAM Ha kpajy 2022.
roguHe, Tj. Ha 5,4 mnpg espa. Oedbuuunt Teryher
payyHa y NpBMX OCamM MeceLn U3HOCKO je 2,8 mapa,
eBpa. Pacty geduumta Tekyher payyHa y Hajsehoj
Mepu AO0MPUHEO je pacT geduumuta y pasmeHu pobe
Ca WHOCTPAHCTBOM, MPBEHCTBEHO YycC/ien pacTta
nomahe Tpaxrbe M nosehaHor yBo3a eHepreHaTa no
3Ha4YajHO BUWIMM UeHama. PobHu pedunuut je
nosehaH 3a 2,4 Mnpg, eBpa, AOK je Ha pavyHy ycayra
3abenexkeH cyduumT Koju je 6mo BuwwK 3a 27,7% wn
n3Hocmo je 1,1 mnpg espa. MNo3nuTMBaH HETO M3BO3
ycayra y npBux ocam meceum y Hajsehoj mepu
pe3synTaT je Beher n3sosa MKT ycnyra koju je nosehaH
je 3a 49,5% mehyroanwmre n n3Hocuo je 1,2 mnppg,
€Bpa, Kao 1 M3B0O3a OCTA/IMX MOCNOBHUX YC/yra Koju je
6uo Buwu 3a 81,8% mn msHocmo je 605,8 muaMoHa
eBpa. [lednumnt npMmapHor goxoTka nosehaH je 3a
488,9 mun. eBpa, 0o4HOCHO 3a 42,6%, AOK je cyduumt
CeKyHAapHor foxoTka 6uo mehyroauwre BUWK 3a
37,4% v un3Hocmo je 3,7 mnppa eBpa, NPBEHCTBEHO
ycnen nosehaHor npuavea f03HaKa M3 MHOCTPAHCTBA
(pacT og 60,7%).

Heto npuave COWN y npsBux ocam meceum 2022.
roguMHe U3Hocuo je 2,5 mipa eBpa, OOK je YKynaH
npuame no ocHosy CAM n3Hocmo 2,7 mappa espa, WTO
je NpubAMKHO HMBOY OCTBAPEHOM Y MNPETXOAHO]
roguHu. OBakBa KpeTawba notephyjy ma je
ycnopaBatbe npuAMBa Yy anpuay U majy 6buno
NPMBPEMEHOr KapaKkTepa M M3a3BaHO NPBOOUTHUM
LUOKOM HaKoH u3bujarba cykoba Yy YKpajuHu.
MocmaTpaHo npema AenatHocTMMa, Hajgehu HeTo
npuname CAW y oBom nepuoay OCTBapeH je y
npepahunBayKkoj MHAOYCTPUjHU, ceKTopy Koju
TpaguUMOHAaNHO npuBnaum Hajsuwe CAW, ca
octBapeHux 904,5 mun. espa. McToBpemMeHO BUCOK
npunns CAOWN ocTBapeH je u y rpaheBuHapcTsy u
TProBuHW, y mnsHocy og 554,6 n 253,7 mun. espa,
pecnekTngHo. OcuM NPOU3BOAHE PA3HOBPCHOCTH,
CAN cy wn reorpadckm AaumBepcuduKoBaHe, ca
pactyhum yaenom 3emasba M3 asunjcko-naumduukor
pervoHa. llocmaTpaHo npema reorpadcKkom Nopekny,
Hajsehu geo CAN ponasm ca eBPONCKOr KOHTUHEHTA.
YKynaH nNpunve uHBecTMUMja u3 EBponcke yHuje y

npBuX LWecT meceum Tekyhe roanHe nsHocumo je 401
MW/IMOH eBpa, ogHOCHO 24,9% op, yKynHOr npuanea
CAWN, pok je 3HayajaH n yaeo LBajuapcke (10.5%) m
Benvke bputanunje (8,9%). Ca pgpyre cTpaHe,
nocmaTpaHo Mo 3em/baMa, Hajsehu HeTo npuavs
CTPaHWX AMPEKTHWUX yiarakba fonasm u3 KuHel,
Hemauke, LLBajuapcke, Benvke bputaHuje n JanaHa,
KOje YMHEe HelTO Makbe oA, TPU YETBPTUHE YKYMHUX
pocnenunx nHeectuumja. Yaeo npuamsa CAN n3 KuHe
3HAYajHO je MopacTao y nociefHux LWeCT roauHa, ca
3,1% y 2015. Ha 30,4% y npBoj nonosuHu 2022.
roguHe. Y 2022. roanHun KunHa je nojeamHayHo 6una
Hajsehu uHBecTUTOp, ca 489,3 MWUA. eBpa y/iaraka,
WTO M3HOCKU 32,5% yKynHO ocTBapeHux HeTto COU y
NpBOj NONOBUHM FroguHe. Y NnpBux ocam meceum 2022,
3abenexeH je HeTO NpuavB NOpPTHOANO MHBECTUL M)A
y nsHocy og 140,1 mun. espa.

EkctepHy nosuuunjy Cpbuje Tokom 2022. roguHe
KapaKTepuLle OTNOPHOCT Ha UHAHCUjCKe LOKOoBe U3
mMehyHapoaHOr  OKpy)Kewa. Paumo  aeBusHUMX
pe3epBu 1 KPAaTKOPOYHOT Ayra Ha Kpajy jyHa cMakbeH
je 'y opHocy Ha Kpaj 2021. roguHe, vycnep
MCTOBPEMEHOT pacTa KPaTKOPOUYHOT Aiyra M CMakeHa
AeBU3HMX pe3sepBu 36or nosehaHe TpaKrbe 3a
[eB13ama HEONMXOAHUM 33 L0AATHU YBO3 eHepreHaTa
TOKOM npBe nososBuHe roguHe. Ca apyre cTpaHe,
yyewhe cnosbHor ayra y BN cmakeHo je ca 68,4% y
2021. roguHn Ha 67,7% Ha Kpajy jyHa 2022. roguHe,
Y3 UICTOBPEMEHO CMakbeHb€ YAena KPaTKOPOYHOT Ayra
y BN v pauma cnosbHOr Ayra u U3Bo3a pobe u ycayra.
Yyewhe cnosbHOr Agyra y nssosy poba v ycayra Ha
Kpajy jyHa 2022. roguHe nsHocuno je 116,1%, wro je
3HayajHoO ucnoAd Kputepujyma CBeTcke 6aHKe of
220% W rapaHT je  OAPYKMBOCTU  HEFOBOT
cepBucuparba. [leBM3He pe3epse Ha Kpajy centembpa
Tekyhe rogunHe nosehaHe cy 3a 47,8 mun. eBpa y
oAHoCy Ha Kpaj 2021. roauHe u musHocune cy 16,5
MApA4, eBpa.

Ouekyje ce ga he ykynaH gepuumt Tekyher payyHa y
2022. roguHn unsHocutn 5,4 mnppa esBpa, OAHOCHO
9,0% BN, HakoH 4yera he ce weroso yyewhe y BAMN
nocTeneHo CMawmBaTM A0 HuBoa oa 6,0% BAMN y
2025. roaMHW Kao pe3ynTaT O4YeKMBAHOr NO3UTUBHOT
JOMpuHOCa HeTo M3BO3a M MnobosbluaHMX OAHOCA
pasmeHe. Pact pobHor u3Bo3a y eBpuMma no
npoceyHoj cronn op 11,7% wn ysBo3a 3a 9,0% y

! Nogauym ce oaHoce 36upHO 3a HapoaHy Penybanky Knny, XoHr KoHr n KuHecky NMposuHumjy TajsaH.
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NPOjeKTOBAHOM TPOroAuWbEM Nepuoay CMarbuhe
CNOJbHOTProBUHCKKN AedunumnT poba Ha 11,1% BAN y
2025. roanHu, ca osoroanwmunx 14,8%. MNpeasuha ce
HaCTaBaK MOBOJ/bHUX KpeTakba Ha padvyHy ycayra, rae
he cy¢duMumT y NpPOjeKToBaHOM TPOroAuIHEM
nepmoay nsHocutn y npoceky 2,0 mapg espa. Npunus
no ocHoBy Tekyhux TpaHcpepa m3Hocuhe y npoceky
7,4% BAN rogvwre, npu vyemy he npuxoau opf
[,03HAKa 3aprKaTh yN0ory LOMUHAHTHE KOMMOHEHTe.
HeTto edekaT Tekyhux TpaHchepa 1 HeTo GaKTOPCKUX
nnaharba y HapegHOM Tporoguiitbem nepuoay buhe
no3uTMBaH 1 n3Hocuhe oKo 1,9 mapa eBpa NPoceyHo
roguwrbe, WTto he 3HayajHO ybnaxutu aeduumt
CMNOJbHOTPrOBUHCKOF BunaHca poba u ycnyra. OBaksa
KpeTarba y3 MPOjeKTOBaHy AMHAMUKY EKOHOMCKe
aKTMBHOCTM MMahe 3a pe3ynTaT cMarbere ydyewha
neduumTa Tekyher padyyHa naatHor 6unaHca Ha 6,0%
BN Ha Kpajy npojeKToBaHOr nepnoaa.

CTpyKTypa Tekyher pauyHa, % 64N

15 MPOJEKLMIA
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M3Bop: MuHuctapcTeo dpuHaHcuja, HBC, P3C
* MpoueHa MOUH.

Y CTPYKTYpU GUHAHCU]CKOT pavyHa JoMUHUpahe yaeo
CAW ca yyewhem y BAMN oz, 5,4% npoceyHo roguLitbe.
OBaj npunues he yjegHo 6UTM rNaBHM UK3BOP
durHaHcupara aedurumTa Tekyher payyHa. 3agpKaHa
NOBO/bHA MHBECTULMOHA NepcnekTUBa Halle 3eM/be
M OYEKMBAH HacTaBaK BMCOKor npuamea CAWN, Kao un
bUXOBAa [Aa/ba  AuBepcudMKaumja Ka  CeKkTopy
pasmeH/bMBUX Aobapa, AonpuHehe HacTaBKy pacTa
M3BO3a M  jayatby CMO/bHE UM yHyTpawWHe
MAKPOEKOHOMCKE paBHOTENKeE.
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DOeduumt Tekyher pauyHa u CAN, % 64N

10 MPOJEKLIMIA
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B edmuut Tekyher pauyHa, % 64N
W CTpaHe gMpeKTHe nHeectTuumje, Heto, % bAMN

M3Bop: HBC n MuHKcTapcTBO dUHAHCKja
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Il. PUCKAJTHU OKBUP 3A MEPUOA O/ 2023. A0 2025. TOAUHE

1. Cpegr0poOYHM UnbEeBU PUCKAZIHE NOIUTUKE

CmupuBarbe MaHAeMuje KOpPOHaBMpyCa, BUCOKA
MHPNaUMja M3a3BaHa KpuM3oM Ha MehyHapoaHMM
TPXKUWTUMA €eHepruje M CUpPoBMHA W CyKob y
YKpajuHu obenexunun cy 2022. roguHy y cBeTy, y3
OMacHOCT 4@ HEeU3BEeCHOCT M Kpu3a MNoTpajy AyXKu
BPEMEHCKM nepuog. Y TaKBOj CUTyaumju 3agaTak
eKOHOMCKe U OdUCKasHe NoAuTUKe je aa obesbeam
CcTabunHOCT NpUBPEAHNX TOKOBA W O4YyBa CTaHAAPA,
rpahaHa.

Tokom 2022. rogunHe Beh cy nokpeHyTe ogpeheHe
Mepe y MnpaBsLy crpeyaBara Behux WOKoBa Koju 6u
61N M3a3BaHM PaCcTOM LieHa eHepreHaTa M XpaHe,
Kao WTo ¢y cybBeHUMOHUCAtbe LeHe raca,
NPUBPEMEHO CMakberbe aKLM3a Ha HadTHe aepuBaTe
M KOHTPO/Ia LLeHa OCHOBHUX XXMBOTHUX HAMMUPHMLA.

MnaHuparbe ekoHomcke W, nocebHo, duckanHe
Nno/IMTUKe, Yy HapegHOM nepuody, npBeHcTBeHo he
3aBUCUTU OZ NpoueHe edeKaTa yKpajuHCKe Kpuse Ha
MmehyHapooHO OKpyxerwe W gomahe npuauke.
Onpepe/berse je ga ce W nopes HEMOBO/bHE
cuTyaumje uae Ha ypaBHOTEXere U CTabuausauujy
jaBHUX ¢UHaAHCKja, Kako 6U ce cmarbumno yyewhe
jaBHor ayra y BN v cTBopune ocHoBe 3a cTabunaH
npvepesHu pact. MapanenHo ca Tum notpebHo je
06e36eaMTM MPOCTOP 3a MPaBOBPEMEHY peaKuujy
buCKanHe MONWUTMKE Ha EKOHOMCKE  LUOKOBE.
EBeHTyanHa duCKasHa MHTEPBEHLMjA AprKaBe Y Ln/by
MWHMMU3UPatba edeKaTa Kpuse cBakako he 6uTh
KOMOMHOBaHa ca HacTojakbMMa [a ce He 3aycTase
pasBoOjHM MpPOrpamm U MHPPACTPYKTYPHU MPOjEKTU
duHaHcupaHu 13 byyeTa.

CpeaHopoyHu dUcKanHM okBup npeasuha ymepeHo
HanyLwTarbe eKcrnaH3nBHe GUCKaaHe NoNUTHKE Koja je
6una npucyTHa TOKOM NaHgemuje, ¢ TUM ga he 'y
HapegHOM nepuody 3HayajaH A[eo  byleTcKux
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cpeactaBa  6uTM  onpegesbeH  3a  ybnaxaBarbe
eHepretcke Kpuse. C 063Mpom Ha HeusBecHy
EeKOHOMCKY  cuTyaumjy, O6yyuetr he  cBakako
npeacTaB/baTi  ,CUFYPHOCHY Mpexy” 'y  cayyajy
ecKasaunje HenoBOJ/bHUX KpeTama. Ca jegHe cTpaHe
obesbeauhe ce  KOHTUHYUTET  PasBOjHUX W
CoLMjaHMX NPOrpama, a ca gpyre cTpaHe o4pHUBOCT
jaBHMX OWHAHCKMja M HacTaBaK CMarbera HMBOA
jaBHor gyra'y cmucay yyewha y BAMN. Umajyhu y sBuay
OYeKMBaHa MaKPOEKOHOMCKA KpeTakba, npeasuheHu
roguwy  duckanHu - geduumtn  omoryhasajy
CMatberbe yyewha ayra onwTte apkase y bAM u y
HapeaHOM nepuoay.

®uckanHa nonnTtuka he y HapegHom nepuogy 6utn
dokycupaHa, 'y CKnagy ca  pacrosioKMBUM
b1CKaNnHUM NPOCTOPOM, Ha fasbe CMakbere YKYMNHOr
nopeckor onTtepeherwa paga uMme ce [0AATHO
pactepehyje  npuspesa, opHocHo  nosehasa
KOHKYPEHTHOCT MpUWBaTHOI ceKkTopa. Ha pacxoaHoj
CTpaHu, npuoputeT he nmaTu MHOPACTPYKTYPHU U
KanuTasHW NPOjeKTH, Te NOJUTUKA NeH3Mnja 1 naata.
Mpu Tome he ce BOAUTM payyHa Aa ce noBeharem
0BMX, Hajsehux, KaTeropuja pacxoga He u3sahe u3
NAAHUPAHOT OAPMKMBOT OKBMPA.

CTabunHOCTU  jaBHWUX OUHAHCMja U OAPXKMBOM
duckanHom oksupy gonpuHehe naaHnpaHe usameHe
3aKkoHa o byuyetckom cuctemy, Kojuma he, nsmehy
octanor, 6uTM peamsajHupaH cKyn $UCKanHMX
npasunia, ONWTUX W nocebHux, Te peduHUcaHe
nocebHe mMepe U KOHCEKBEHLE Yy C/yYajy HUXOBOT
HenowToBarba. lMocebaH aKueHaT je CTaB/beH Ha
M3MeHyY OMLWTUX MPaBKUIa Koja ce O4HOCE Ha jaBHWU Ayr
n gedbuumuT onwTe Ap)Kase, Te MOcebHWx npasuia
BE3aHUX 3a OAPXKMBWM HMBO pacxoda 3a nsate U
neHsuje.
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2. Tekyha ¢duckanHa Kpetara u usrnegm 3a 2022. rogmHy

®duckanHu okeup 3a 2022. roauHY NJIAaHUPAH je Y
OKOJIHOCTMMA NMOCTENEHOT U3/1acKa U3 34PaBCTBEHO-
E€KOHOMCKe Kpuse M3asBaHe naHgemujom
KopoHasupyca. Kpajem 2021. rognHe 3abenexxkeHu cy
Beoma A06pM pesynTatM y HannaTM CKOPO CBUX
NpuMXoaHuUx 06/MKa, LWTO je YC/NOBWIO 3HauyajHe
peBu3nje npojekumje HaBule TOKOm roauHe. Mnak,
npojekumjn npmxoaa 3a 2022. rognHy NpUCTyNno ce
onpesHo. Tokom 2021. roauHe cnpoBoheH je
nporpam eKoHOMCKe Mnomohu CTaHOBHULITBY MU
npuBpeaMn, a AOWO je U A0 NPOMEHa Y NoHallaky
noTpolaya, Te je y O4HOCY Ha npea-naHAeMUjCKU
nepuos,  CMarbeHO  MPEKOrPAaHMYHO  KpeTame
CTaHOBHMWTBA, NoBehaHa MoTpowra Ha gomahem
TPXKULWITY, NPOMEHEHE Cy HaBUKe Yy Kopuwhemy
caobpahajHux cpeactaBa M nosehaHa noTpowba
npousBoZa KOJ, KOjuUX je Marbe W3pakeHa cuBa
eKoHoMmMja. Y 063Up cy y3eT U NpoLeHeHU edeKTH
HanjaTe OAJNOMEHUX MNOpPeckMx obaBesa, Kao MU
edeKTM HacTaBka npoueca CMarbera Mopeckor
ontepeherba 3apasa. Ha Kpajy, ycinen Hem3BecHOCTH
y norneay gasber Toka naHgemumje COVID-19 npuxoam
Cy KOH3epBaTUBHO MPOjEKTOBAHM Kako 6u y cayyajy
peanusaumje  HeraTMBHUX  PU3UKa, OACTyNnake
HaHW}Ke BUA0 MUHUMASTHO.

MoNUTUUKO M EKOHOMCKO OKpyKere Yy Kome je
nnaHupaH ¢uckanHM okBup 3a 2022. roauHy
3HAUYajHO je wu3MereHo. OpyKaHW KOHOAUKT Y
YKpajuHu, noBeo je, nopen ocTanor, Ao nosehara
HEW3BECHOCTU Y MOC/0Bakby, Kao M [0 npeKkuaa
TPaAVLMOHANHNX €KOHOMCKMX TOKOBA, HapO4MTO Ha
no/by CHabaeBara eHepreHTMma. TpeHa noseharba
LleHa NPUPOAHOT raca, eNeKTpUYHe eHepruje u HadTe
npucytaH je 6uo Beh y apyroj nonosuHu 2021.
roguHe, ann je Tokom 2022. roguHe 3HauvajHO
eckanupao. [osehaHy HEW3BECHOCT YHOCU MU
HepenoBHOCT Yy cHabaeBakby e€HepreHTMma, LWTo
[OAATHO yTude Ha ueHe. [onasm po onwTer
nosehatba LeHa Ha mehyHapoAHOM HMBOY, NPU Yemy
Ce MOHeTapHe BJIaCTM OAJIy4yjy Ha 3aolTpaBakbe
NOIMTUKE W NoAM3arbe OMWTMX KamaTHux crtona. Y
nepcnekTMBM TO yTUYE HA HENoBOJ/bHUje u3rnene
pacTta npuBpeAHe aKTUBHOCTU.
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MpomeHe y mehyHapoaHOM OKpyMKerwy yTUUy Ha
npuBpesHy aKTUBHOCT WU jaBHe ¢UHaHcHje y
Peny6nunuu Cpbuju. MMpoueHa pacTa npuBpeaHe
aKTUBHOCTM y 2022. roANHU, PEBUANPAHA je HaHUKe
3a 1,5 n.n. y og4HOCY Ha OPUTMHAJIHM N/aH, @ pPacT je
peBuaMpaH HaHUXKe U Yy cpedrbem POoKy. YnpKoc
ycnopaBakby €KOHOMCKE aKTMBHOCTU, Ha TPXULITY
pafHe cHare Hema W3paXKEHUX  HeraTUBHUX
TEeHAEHLUMja WTO pe3yaTMpa CTabuaHOM HanaaTom
nopesa Ha pag. MHdnaumja nma TpeHyTHe edekTe Ha
KpeTarbe HOMMUHANHOT U3HOCA Nopesa Ha NOTPOLLHY
y CMUCAY HbUxoBOr Bpxer pacta. MictoBpemeHo, Ha
pacT HansiaTe NpuUxoAa yTuye M 3HaATHO OpXKKM pacT
[OXOTKa CTAHOBHULITBA, LITO je NOTBPHEHO peanHUm
pacTom NOTPOLIH€ TOKOM MpBa Tpu KBapTtana 2022.
roguHe. Mpuxoan 6yyeta y 2022. roguHU U3HaL cy
OYEeKMBAHMX, 3@ BULWAK npuxoda uckopuwheH je 3a
HabaBKy eHepreHaTa M oby3gaBatbe pacTa LeHa y3
MWHUMaNaH yTuLUaj Ha CTaHZapA, CTAaHOBHULUTBA, Kao
M Ha Mepe CMakberba akLM3HOr onTepeherba HadTHMX
aepvBata. MctoBpemeHo, onepaumoHanusyjy ce
Mepe nonynauuMoHe MOJIUTUKE [OHEeTe MOYETKOM
2022. roguHe, nosehaHe cy cybBeHuuje vy
nosbonpuepeam, Kao ucniaheHa nomoh ogpeheHnm
KaTeropmjama CTaHOBHMULUTBA.

OCHOBHM LW/b U3MeHe PUCKaNHOr oKBUpa 3a 2022.
roguHy je  npunarohaBatbe  HOBOHACTANIUM
HeraTMBHUM rN106aIHUM EKOHOMCKMM TOKOBUMaA, Y
nocnegruUxX HEKONIMKO AeueHunja HesabenexkeHom
CBETCKOM €HEepreTckom Kpu3om U NocCAeguyHOo
3HaTHO Behum pactom ueHa. OuckanHu geduumt
onwTe apxKase y 2022. roanHn, npema nocnerbum
npougeHama, nsHocuhe 3,8% b4MN, wro je 3a 0,8 n.n.
BULUE OZ, OPUTUHAJIHO NAAHMPAHOT 3a Tekyhy roguHy.
Mopen v3MeHa y BUCMHWM MNJaHUPAHOr pPe3ynTaTa,
3HATHE CYy MPOMEHE Y BUCUHU U CTPYKTYPU NpUXOSHE
M pacxofHe ctpaHe. lMpouetrbyje ce aa he yyewhe
jasHor ayra y bAlMN, Ha Kpajy 2022. rogmMHe onactu Ha
56,9%. Y HapegHoM nepuoay ce oyekyje aa he ycnen,
NAaHWpaHor KpeTarba uCKanHOr pesyntata y
cpefrbeM  POKy, MyTaka jaBHOr ayra  6utu
KOHTMHYyMpaHo onagajyha.
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ducKkanHu pe3ynTart onwTe ApXKase y nepuoay o4,
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M3Bop: MuHUcTapcTBO PprHaAHCH]a

NaHaemuja n3assaHa KopoHasmpycom Tokom 2020. u
2021. rogMHe WMana je W3Pa3UTO HeraTusHe
3[paBCTBEHE, EKOHOMCKe U1 Wwupe [pyLTBEHe
nocneauue, Kako y YMTAaBOM CBeTy, TaKo U Yy
Peny6nnum Cpbuju. Tokom oBe JABe roauHe
peann3oBaHuM Cy MaKeTU mepa eKOHOMCKe nogpLuKke
npuMBpeaM W CTAaHOBHMULUTBY 3a MpeBasunarkere
Kpu3e nsassaHe naHgemujom. PeannsoBaHe cy mepe
y BpeaHocTtv og,15,6% BAMN (nhaHupaHo 17,3% BAN),
YMMme Cy 3HayajHO ybnaxeHW HeraTMBHU edekTU
Kpuse, 3abenexeH je MarbW Naj EKOHOMCKe
aKTMBHOCTM Yy nopehery ca APYyrMM eBPOMCKUM
eKoHOMMjaMa, a m3berHyte cy u TypbyneHuuje Ha
TPXKULITY pajHe cHare.

Kpajem 2021. n noyetkom 2022. rogmHe fonasu Ao
cnabsberba naHpgemuje. M3nackom M3 oBe Kpuse
OYEKMBAO CE€ MMPHUjU nepuof Koju 6u omoryhmo
€KOHOMCKOj, npe cBera @UCKANHOj MNOAUTULUM,
[,0BO/bHO BPEMEHA A3 Ce BPAaTX HA OAPXKUBY NyTakby.
MehyTum, npecTaHKoM 34paBCTBEHE Kpu3e HUcCY
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HecTane cBe HeraTMBHE EKOHOMCKe nocieauue Koje
je npoyspokosana. Y6p3aH pacT ueHa NOACTAKHYT
paHWjomM eKCMaH3MBHOM r/106a/IHOM MOHETapHOM U
bUCKAaNHOM MONUTUKOM, jOW YBEK HapyLueHUM
naHuMma cHabaeBarba M IOFUCTUYKMM Npobaemuma,
nocTeneH na 3atum ybp3aH pacT ueHa eHepruje, camo
cy Hekun oa ropyhux npobnema Koju npes Kpeatope
€KOHOMCKe MOAUTMKE MNOoCTaB/bajy HOBE W3a3oBe.
Cyko6 y VYKpajuHM [00aTHO je WHTEeH3UBMPao
noctojehe n foHeo HoBe M3a3oBe NocebHo y cdhepu
eHepreTuke " npexpambeHmnx npoussoaa.
TpaH3UTOPHU  MHONATOPHM  NPUTUCUM  NOCTajy
nepmaHeHTHW, [OK  3aMo4yeTo  MooWTpaBare
MOHeTapHe MOJIUTUKe Yy CBeTy A0AaTHO OTerkaBa
moryhHoCTM 3a ¢duHaHcUpare pacTyhux puckanHmx
aednunTa, a y NepcnexkTMBmU yTuye Ha HENnoBOJbHUjE
n3raene pacrta npmMspenHe akTUBHOCTU.

duckanHm okBmp 3a 2022. roanHy je ycBajarbem npse
duckanHe cTpaTtervje, ToKoM nponehHor gena
byLeTckor umkayca, 6Mo 3HayajHO peBMAMPaH Y
nornesy BUCUMHE U CTPYKType Mpuxoda M pacxona,
npyv Yemy Huje MerbaHa npoueHa duckanHor
pesyntata y BAMN og 3% BAM. Y ToOM MOMeHTy cy ce
Ha3upann GakTopm Koju 61 MOraM 3HaYajHO Aa yTUdy
Ha MmaTepujannsaumjy HeratTUBHWX PU3UKA MO
€KOHOMCKa KpeTama y 2022. roguHu. lNocTojana je
033 HeM3BEeCHOCTM Yy nornegy Tpajatba M obuma
yTUL@ja HOBOHACTase Kpu3e Ha yKynHa ¢ucKanHa
KpeTakba, NnocebHO Ha CTpaHW pacxoga. MIHoBUpaHK
duckanHn okeup 3a 2022. roamHy pednekryje
CBEYKyMHe nocneguLe, aan 1 oaroBope Ha HaBeaeHe
n3asoBe, UM npeasuha pesBuaMpaHu  GUCKANHK
aednumt oa 3,8% BAMN. Y ogHOCy Ha OpUTrMHANHO
naaHupaHe, NpoLeHa npmxoaa je nosehaHa 3a 236,4
MAPA AMHapa, AoK cy pacxoan sehu 3a 307,4 mnpg,
OMHapa, y3 3HaYajHe NPOMEHE Y CTPYKTYpU.
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Tabena 5. Mpuxoam, pacxoau u pesyartart cektopa gprkase y 2022. roguHu, y MApA AUHApa

HOBa

npoueHa Pa3znuka 2022 HoBa

byyer 2022 anpun 2022 npzoou,zezHa HoBa/6yueT % npomeka np. % 640N
JABHU NPUXO4N 2.804,1 2.901,0 3.040,5 236,4 8,4 42,9
Tekyhu npuxoam 2.778,2 2.875,1 3.018,8 240,6 8,7 42,6
Mopecku npnxoaun 2.526,7 2.609,4 2.740,5 213,8 8,5 38,7
Mopes Ha foxoaak rpahaHa 274,5 283,4 294,7 20,2 7,4 4,2
Mopes Ha AO6UT NpaBHUX ML 145,0 145,0 208,5 63,5 43,8 2,9
nas 684,1 750,7 777,0 92,9 13,6 11,0
AKumze 337,6 327,6 336,8 -0,8 -0,2 4,8
LapuHe 63,3 75,0 79,5 16,2 25,6 1,1
OcTtanun nopeckun npuxoam 96,4 96,2 96,2 -0,2 -0,2 1,4
JonpuHocu 925,8 931,5 947,7 21,9 2,4 13,4
Henopecku npuxoau 251,5 265,7 278,3 26,8 10,7 3,9
JoHauuje 25,9 25,9 21,7 -4,2 -16,1 0,3
JABHU PACXOaM 3.004,3 3.107,7 3.311,7 307,4 10,2 46,8
Tekyhu pacxoan 2.489,9 2.556,8 2.620,8 130,9 53 37,0
Pacxoau 3a 3anocneHe 673,1 674,9 688,4 15,3 2,3 9,7
KynosuHa pobe 1 ycnyra 511,2 529,9 549,0 37,8 7,4 7,8
OTnnaTta Kamata 118,6 118,6 115,5 -3,1 -2,6 1,6
CybBseHuuje 165,6 166,9 183,4 17,8 10,7 2,6
CoupmjanHa nomoh u TpaHchepu 914,7 916,1 922,0 7,3 0,8 13,0
of, yera neHsuje 645,7 636,1 638,6 -7,1 -1,1 9,0
OcTtanu Tekyhu pacxogm 106,7 150,4 162,5 55,8 52,3 2,3
KanutanHu pacxoan 485,8 496,8 519,3 33,5 6,9 7,3
HeTo byLieTcke nosajmuue 13,4 38,9 153,4 140,0 1.044,8 2,2
AKTMBMpPaHe rapaHunje 15,2 15,2 18,2 3,0 19,7 0,3
Pesyntat -200,2 -206,7 -271,2 -71,0 -3,8
Pesyntaty % BAMN -3,0 -3,0 -3,8 -0,8

M3Bop: MuHucTapcteo duHaHcuja

HajBa*kHWju paKTopu Koju cy AoBenu A0 U3IMeHe Yy
BUCUHW U CTPYKTYpPU NPUXOAA ONLUTE Ap¥KaBe Cy:
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6asHM edekaT (bo/be ocTBapere Ha Kpajy
NpeTxoAHe rofuHe) u ocTBaperbe y nepuoay
jaHyap—cenTtembap;

OnpesHo NnaHupare oapeheHux Kateropwmja
MopecKux npuxoza, npe cBera nopesa Ha
A04aTy BpegHocT;
geha noTpowmba
npov3BoAa;
ynnaTta HensaHMpPaHUX HeNopecKMx npuxoaa
Kao M CHa)KaH pacT pefoBHUX HEMNopPecKux
npuxofa (MMHepasHe CUPOBMHE U Urpe Ha
cpehy);

ofpeheHnx  aKuM3HUX

" M0BOJ/bHMja KpeTarba Ha TPMKMUWTY paja o4,

npeasuheHunx;

Mo3uTMBaH yTULAj AOAATHMX Mepa nomohu
CTQHOBHMULUTBY Ha JIMYHY NOTPOLLHY;

Behu pact MHbNaumje oa npeasuheHor, Kao m
3HayajaH pPacT YBO3HUX LiEHa;

CHa*KaH HOMUHa/IHW PACT CMOJ/bHOTPrOBUHCKE
pa3smeHe;

CHaKaH pacT npoduTabunHocTn npuspese y
2021. roamHn (nope3 Ha A06UT npaBHUX
nua);

JoHeTe Mepe ybnarkaBatba MHOAATOPHMUX
yTuuaja Kpo3 CMarbere aKumsHor
ontepeherba AepuBaTa HadTe.
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Mpojekunja Nnpuxoaa o nopesa Ha Aoxoaak rpahaHa
nosehaHa je 3a 20,2 mapA AuHapa y OAHOCY Ha
OpUTMHANHU  M3HOC.  [puankom  opurMHanHe
npojeKkunje Npuxoaa of nopesa Ha 3apaje yseTe cyy
063up npojekunje KpeTarba MPOCEYHUX 3apaja M
3aMoC/NeHOCTH, NpoueHe O npeBpemeHoM Bpahakby
nena oanoxeHux nopesa tokom 2020. rogmHe, Kao u
npoueHe edpekata cMmarberba nopeckor ontepehema
3apaga y 2022. roguHuW. WcTte npeTtnocTtaBke ce
KOPUCTE W 33 NpOjeKuMjy npuxoga o4 COouMjanHux
[0NpPUHOCA KOju YMHE HajBehun nojeanHaYHN Npuxoa,
Ha HMBOY onuwTe ApKase. Hannata oBor mopeckor
obnurKa Kpajem 2021. rogmMHe 6una je HEWTO U3HAL
naaHupaHe, mehyTMm rnasHM pasnor 3a noseharbe
npojeKkumje nopesa Ha 3apaje je N3y3eTHO BMCOK pacT
3apaja, npe cBera y NpMBaTHOM CeKTopy. Yb6p3are
pacta 3apafa y NpUMBATHOM CEKTOPY OTMoYeno je
Kpajem 2021. rogMHe M HACTaB/bEHO TOKOM uene
2022. roauHe. MpougeHa o Bpahakby Aena oanoKeHnx
nopesa u gonpuHoca Tokom 2022. roanHe, HE3HATHO
je KopuroBaHa HaHWKe ycneg Tora wTo je BehuHa
MakbMX  Mopeckux obBe3HWKa, Mo  ybp3aHoj
AnHaMmuum, Beh TOKOM NpeTxoaHe rognHe nsmupuna
obaBe3e Mo 0BOM OcCHOBY. [poueHa npuxona of,
nopesa Ha 3apaje M COouMjaNHUX [OMPUHOCA CYy
peBMaMpaHe HaBule Yy YyKynHOM u3Hocy og 35,2
MAPA, AMHapa.

OcTaTak nopesa Ha A0X04aK YMHE OCTanv 061U Kao
LWITO Cy Nopes Ha AMBUAEHAE, NMOpe3 Ha Npuxoge of,
KamaTa, roguviukbu nopes Ha [AOXOoAakK, nopes Ha
npuxoae o 3aKyna HemoKpeTHocTn u ap. Mpuxogm
o4, AMBUAEHAM 1 ocTanmx obanka nopesa Ha foxoAak
reHepasHO npaTe KpeTarbe OnNwWTe eKOHOMCKe
AKTMBHOCTM M 3apaja U3 NPeTXOAHE roAMHE, aan cy n
noA, 3HayajHMM yTMLAjeM MNOC/AOBHMX OAJyKa
KOMMaHuja y Be3nM MNOAUTUKE AMBUAEHON MU
MHBeCTUUMja. 3HayajHo noseharbe mMpojekToBaHOr
M3HOCA Y OAHOCY Ha OPUTMHANHW je pe3ynTaT npe
CBera CHaKHOr CKOKa HannaTe ABa Hajseha nopecka
ob611MKa U3 oBe rpyne, a TO Cy roAmibKN Nopes Ha
[OX0paK rpahaHa W nope3 Ha [OXOA4AK  Ha
ansuaeHan. MNog ytuuajem pacrta npocevyHMx 3apaga
M ocTtanmx obnnKka AoxodaKka y NPeTxXoAHOj roguHu
Kao W ocTBapeHe npoduTabunHocTM u pacnogene
OMBUAEHAM KOMMNaHWja, AOLWO je A0 pacTa NoPecKmx
0b6aBe3a no 0BOM OCHOBY.
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Mpuxoam of nopesa Ha Ao6UT cy penaTMBHO HajBuLLEe
peBMAMpPaHU Y OLHOCY HA OPWUIMHANHY MNPOjeKuumjy
(43,8%), a y anconyTHom wu3Hocy 3a 63,5 mapg
OvHapa. MNpu npojekumjn oBe Nopecke KaTteropuje, un
Y Pe4OBHUM OKOTHOCTMMA, MOCTOjU HEN3BECHOCT, jep
KOHa4yHM nojaun o NpodUTabuaHOCTM HUCY NO3HATK
Yy TPEHYTKY uspazge byueta. Takohe nU3y3eTHO BMCOKa
Hannata oBor nopeckor obavka y 2021. roauHwy,
posena je go nosehawa ydyewha oBor nopeckor
obnuka y BAM w3Hag nNpPoOCeYHUX BpeaHOCTU
3abenexkeHnx y npeTxogHom nepuoay. Bopehu ce
NPUHLMMNOM OMNpPe3HOCTU, MNPUINKOM OpPUTMHA/IHE
npojekunje, 6uno je npegsuheHo spahare yyewha
oBOr nopeckor obsavka y BAM Ha npoceyHn HuBO.
HakoH ynnate nope3a Ha [06MT NO KOHA4YHOM
0b6pauyHy 3a 2021. roguHy (Kpaj jyHa Tekyhe roguHe),
peBMAaMpaHa je U roguika npoLeHa OBOr rnopesa.
Heto pobut npuepege y 2021. roauHe, npema
objaB/beHm nogaumma AMP, nsHocuna je 945 mnpg,
AnHapa v Beha je 33 42% y ogHocy Ha 2020. roguHy.

Mopes Ha foaaTy BPeAHOCT NPOJjEeKTOBAH je Y BUCUHMU
o4 777 MApA AvHapa, WTo npeAcTaB/ba noBehame of,
92,9 mnpa, y 04HOCY Ha OpUrMHAIHY Npojekymjy. OBo
3HayajHo noseharbe penom je nocneauua M
KOH3epBaTMBHOI MJaHMpama, yciesa HeusBeCcHOCTU
OKO KpeTaka JIMYHEe MNOTPOLHe HAKOH nepuoaa
CHA)KHOT pacTa y NpeTxoAHOj roAMHU, @ AeNIOM U Kao
nocneauua CTMMYNATUBHUX Mepa ApKase. [pyru
pasfior 3a peBu3ujy je HelwTo 6osbe M3BPLIEHE Ha
Kpajy 2021. roauHe og, o4ekmnsaHor (5 mapa aguHapa).
HajsHayajHMju pasnor 3a peBu3njy npuxoda je
3HayajHO OpPKM  HOMWMHANHM  pacT nNpuBaTHe
noTpowre O,  MJIAaHUPAHOT. NcTtoBpemeHo,
peBuMaMpaHa je HaBuLLe U peasHa KOMMNOHEHTA pacTa
npveaTHe noTpouwbe. Mpu Tome, benexku ce n 6nara
NPOMEHa Yy CTPYKTYpU NOTpoLe. LleHe eHepreHaTa
CY U OMPEKTHO W WHOMPEKTHO yTuuane Ha cTony
MHPNaumje (heHy yBO3HY KOMMOHEHTY), @ BENUKUM
[EeNOM Cy ce Npenuae 1 Ha TPXKULWTE npexpambeHnx
npou3BoAa KOju 4YMHE 3Ha4yajaH [e0 NOoTpoLlayvKe
Kopne pomahuHcTaBa. Mcto ce opHocn M Ha
npousBsoge oA HadTe unje LeHe benexxe BULIK pacT.

OrpaHuyerbem ueHa nojeguHnx  nNpou3Boza
OEeNMMUYHO cy YB1aXKeHM HeNnoBOJbHU yTULLAjK pacTa
yBO3He uHbnaumnje. HMBO pacnonokmeor [OXOTKa
CTQHOBHMLUTBA U HEroB BPXKM PacT 0, LleHa yTULLA0 je
Ha peanHu pacT npomeTa Koju benexu pact og 7,1%
y NpBux aeset meceuyn 2022. rogmHe.
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Mpuxoan of, LapuHa NPOjEeKTOBAHWU CYy Y U3HOCY O,
79,5 mnpa wTto npeacTas/ba nosehake o, 16,2 mapa
AvHapa (25,6%) y ogHOCY Ha OPUTMHA/IHY NPOjeKLMjy.
Mpuxoan of uapuHa y Hajsehoj mepu, Mako He y
NOTNYHOCTK, NpaTe guHamuky MAB u3 yBo3a, na jey
CKNnagy ca u3MeHom CcTpykType TMAB, obuma
CMNOJ/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe M KpeTakba LapuHa y
nNpBOM AeNy rognHe, U3BpLUeHa peBm3nja npojekunje
oBOr npuxogHor obamka. Kao u y caydajy MAB,
pa3nosu cy y U3y3eTHO BUCOKOM PACTy YBO3HUX LLEHA,
anu un HabaBke BehMX KONMYMHA eHepreHaTa yciep,
HEeN3BECHOCTU Ha rnobanHom TPXULLTY.
Cno/bHOTProBMHCKa pa3MeHa TOKOM NPOTEK/Or Aena
2022. roguHe 6enexun U3y3eTHo CHaxKaH HOMUHAMHU
pacT, nocebHO Ha CcTpaHu yBO3a. Y nepuoay jaHyap—
centembap, pacT yBO3a y [AMHapMma M3HOCKO je
36,8%, opn 4era ce OKO TPWU YeTBPTUHE MOXKe
npunucatn edekTy pacta yBO3HUX LeHa.

MpojeKunja npuxoga o4 aKuM3a HE3HATHO je
CMaHbeHa y O4HOCY Ha OpUrMHANHY nNpojekuujy. Mpu
TOMe aKuuM3e Ha gepusaTe HadTe cmarbeHe cy 3a 9,2
MAPA, AWHapa, akuu3e Ha [JyBaHCKe Mpou3Boje
nosehaHe cy 3a 5 mapg, AMHapa, AOK je npojekumja
npuxofa oA, ocTanux akumsa ysehaHa 3a 3,4 mapg
AuHapa. Kako 6y cnpeunna npetepaHu pacT UeHa
HadTHMX OepuBaTa, ApP)KaBa je OA4NOMWAA PeloBHY
WMHAEKCAUM]y aKUM3HMX CcToma ca WHdnauujom wm3
npetxogHe roguHe. HakoH Tora, Kpajem npsor
KBapTana, McKkopuwheHa je 3aKoHcka moryhHocT
NPUBPEMEHOr CMakerba M3HOCA akum3a. Y uumy
orpaHMyerba pacta LeHa AgepvsaTa Ha gomahem
TPXULWTY, ycnen pacta LeHa HadTe Ha CBETCKOM
TPXKULTY, TOKOM FOZMHE NPUCTYNUAO ce Kopuwhery
oBe Mepe, 1 To Y pacnoHy og 10% no 20% Konuku je
M 3aKOHCKM MakcMmyM. Y NpBOM KBapTany benexu ce
BMCOK CTeneH HannaTe, Aenom u ycnen nosehaHe
Tpakrbe 360r HenssecHoCTH y Besun byayhux ueHa. Y
APYroj NofioBMHU roguHe benexu ce ymepeH pacT
NoTpOLIHE AepmnBaTa, LITO YKadyje Ha HUXKY LLeHOBHY
€/1aCTUYHOCT OBUX MPOM3BOAA.

Mosehatbe NpUxoaa o4 akuM3a Ha [yBaH pesynTar je
6o/be HannaTe oA, MHULMJANHO OYEKMBAHE, TOKOM
npoteksor Agena roauHe. [puavkom uspage
OpUTMHAAHE NPOLEHE, MO0 Ce Of OYeKMBarba Aa
he pohu Ao npupogHor naga MOTPOLWHE Koju je
npucytaH Beh AyXM HU3 roauMHa, Kao M of

32

NpeTnocTaBKe Aa Ce y NPeTXO4HOj rOAMHM TpXULTe
cTabunn3oBaso Ha HMBOY Npe NaHaemuje. AHaM3oM
nogaTaka O TPXMLITY AyBaHCKMX NPOU3BOAA, AOLLO
ce [0 3aK/byyKa Aa [0CTM3ake TOr HMBOA MpomeTa
Huje octBapeHo y 2021. roamHun, U ga ce npouec
onopaskKa TpuwTta npeHeo y 2022. roguHy, WTO ce
O[lPa3snaIo N Ha KpeTartbe NpuMxoda Of aKkumsa Ha
aysaH. lpojekunja npuxoda of, OCTaZINX aKUU3HUX
npoussoga nosehaHa je npsBeHcTBEHO 360r 3HATHOT
pacTta MnoOTPOLWHE e/NleKTpUYHe eHepruje, U TO Yy
CeKTopy KomepuujanHor cHabaeBarba, anu u 36or
nopehatba LUEHa  eNeKkTpuyHe  eHepruje ca
npeasuheHnm edekTMMma y nocnefrem KsapTany
oBe roguHe. OctaTak nosehaka ce 04HOCHK Ha yniaTty
3aocTanmx obaBesa MO OCHOBY aKLM3a Ha aJKOXO,
HannaheHMm M3 CcTeyajHOr MOCTyMKa, Kao MU
HaCTaBKOM ONOPaBKa TPXKMLUTA OBUX NPOM3BOAA.

Henopecku npuxogu cy nosehauu 3a 26,8 mnapg
OnHapa, npe ceera 36or pacta 3abenexkeHor Koz
pefoBHUX  Hermopeckux npuxofa. Ty cnagajy
pa3nuuuTe TaKce, HaKHaze, KasHe, MPUXoAN opraHa u
opraHusauuvja M CBM OCTaAn NpuUXoaM Koju ce
OCTBapyjy yCTa/beHOM AMHAMMWUKOM TOKOM roguHe, y
NPUBANKHO CIMYHUM M3HOCMMA Ha MECEYHOM HUBOY
y3 oapeheHe ce30HCKe Bapujaumje.

Mpeu pasnor 3a noseharbe NPojeKToOBaHOr M3HOCA je
60/be OCTBapeHe Ha Kpajy NpeTxogHe roamnHe, AOK je
Apyrv pasnor u3yseTHo fAobpa Hannata TOKOM
NpPOTEKNOT Aena roguHe.

PenoBHM HENOPEcKM NpuUXoau NPOLEHEHU Ccy Y
Behem M3HOCY Yy OAHOCY Ha OPWUrMHANHE, HajBuLe
36or pacta HaniaTe NpuxoZa of urapa Ha cpehy u
HakHaga 3a Kopuwhere MUHEpaIHWX CUPOBUHA.
PacT HakHaZa 3a MUHeEpasIHe CUPOBUHE Pe3ynTaT je
Beher obuma npopjaje M UeHa CUPOBUHA Ha
MmefhyHapoaHOM TPKULWTY.

BaHpeaHe Henopecke npuxoae YnHe ynnate gobutu
jaBHMx npeayseha u areHuuja, aveunaeHae byuerta,
npMxoaM NO OCHOBY HannaheHUx noTpaxkuearba
AreHuuje 3a ocuryparbe AenosuTa, EeMUCUOHe
npemuje, wuTa. BaHpeoHW Hemopecku nNpuUxoam
KOpWroBaHW cy Hasuwe 360r peannsoBaHe ynnaTe
npuxoZa Koju HUCY BUAU YK/bYYEHU Y OPUTUMHAHU
byLeTcku nnaH (gobut HEC n aneBuaeHae byyeta).
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JonpuHoc nojeaMHauyHnx pakTopa KOpeKLuumju
ducKkanHor pes. y ogHOCY Ha naaH 3a 2022. roguHy,
% bAn

T1P0) & KT0BaHM GHCKAAH N PE3yATaT 33 2022, (OANHY
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MpoueHa pacxoga onwTe ApXKaBe 0BUM GUCKANHUM
okBuMpom nosehaHa je 3a 307,4 mapa AuHapa vy
OAHOCY Ha OpUrMHanHW nnaaH. Hajsehu apeo osor
noseharba ce oAgHOCK Ha AoAaTHe mepe 3a HabaBKy
eHepreHaTta, A0AATHY MOAPLUKY CTAHOBHULLTBY, W
cnpoBohere HOBMX Mepa MOony/aaLuoHe MOJIUTUKeE.
OcTaTaK YMHE pacxoam Be3aHU 3a KynoBuHY poba u
yCAyra, Kao v yseharbe KanuTanHux pacxoza.

Pacxoau 3a 3anocneHe nosehaHu cy 3a 15,3 mnpg
AuvHapa. Hajsehu peo osor nosehatba ogHOCK ce Ha
Behy macy 3apaga y 34pascTBy (nosehawe 6poja
3anOC/NeHNX M pafHWMX YacoBa), CyAcTBY, Kao MU
ncnnaheHy nomoh 3anocneHMma y npocBeTy.

Pacxopam 3a pobe u ycnyre cy nosehaHu 3a 37,8 mapa,
OuvHapa. Hajgehu peo noseharba ce oaHocM Ha
HabaBKy IeKOBa N MeAULIMHCKE ONpeme 1 cpeacTasa
oz, cTpaHe P®30. Apyrn aeo nosehaka ce og4HOCK Ha
Tekyhe oap:kaBare nytesa kog, JI1 ,,MyTtesn Cpbuje”.

CybBeHumje cy nosehaHe y 04HOCY HA OPUTMHANHU
nnaH 3a 17,8 mapa auHapa, npu 4yemy cy cybseHuuje
y nosbonpuepean noseharHe 3a 10,5 mnpa AuHapa,
OOK ce ocTaTak nosehaka ogHocK Ha cybBeHLUMje 3a
NnpojeKTe y eHepreTuum.

Pacxoam 3a coumjanHy 3awTuTy Behu cy 3a 7,3 mapa,
AVHapa y OAHOCY HA OPWUIMHANHM NAaH, mehyTum
LOLWNO je [0 3HAaTHE M3MEHe Yy HUXOBOj CTPYKTYpPM.
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2,5

MpouereHn pacxogu 3a neHsumje y 2022. rogunHu
usHocuhe 638,6 mapa. Mako je opurMHanHW nnaH
MHAEKcaumje neHsuvja nogpasymeBao HUXOB pPacT y

CKNnagy ca ,lWBajuapckom dopmysom”, TOKOM
HoBembpa je nAaHMpaHO  AO0AATHO  TpajHO
ycknahueara neHsuja 3a 9%.

Y OKBMPY pacxoda HamereHWX 33 CcouujanHy

3aWTUTY, HanasnM ce M wucnnaheHa jeAHOKpaTHa
nomoh neHsMoHepuma y M3HOCY 04, OKO 34 mapa
AvHapa. Ca gpyre cTpaHe, [4OHeTe  mepe
nonynaumMoHe noautuke (ysehaH poauTesbcku
fJofaTak, HoBe cybBeHUMje Majkama 3a KymnoBWHY
ctambeHor npoctopa), yTMuanu cy Ha nosehare
pacxoza y OKBMpPY OBe KaTeropuje. 3a oBe HaMeHe je
nAaHMpaHo JoAaTHUX 15 mapa auHapa.

Octanu Tekyhu pacxoau nosehaHu cy 3a 55,8 mnpg
AVHapa y 04HOCY Ha OPUTUHANHU NAAH, NPBEHCTBEHO
360r BAaHpegHUX UCMNaTa AMPEKTHE HOBYaHe nomohu
cTaHoBHMWTBY o4 16 go 30 roauHa cTapocTH, y
YKYMHOM M3Hocy o4 31 mapg anHapa.

MHTepBeHTHa HabaBKa HEONXOAHWMX eHepreHaTa
yTULANa je Ha pacT ByLeTCcKMX pacxoda y U3HOCY Of
140 mnpa anHapa.

Mpouerbyje ce papa he peanusaumja jaBHUX
MHBecTUumja butn Beha 3a 33,5 mapg AnHapa of
npsobutHor nnaHa. Ocum noseharba pacxopa 3a
n3rpagmy nytHe mperke, nosehaHa cy u nsgsajarba
3a CTpaTewky HabaBKy eHepreHata W Apyrux
ersucteHumnjanHux gobapa. Mpouewyje ce ga he
KanutaaHu pacxoam goctuhu Hmeo opg 7,3% BAMN y
2022. rognHn.

MpouerbeHn duckanum geduumt on 3,8% BAM vy
2022. roAMHU Y HUBOY je npouerseHor ¢ucKanHor
pesynTaTa Koju ce oyekyje n y 3emsbama EY. Mepe

Koje Qap:kaBe EY cnpoBoge Ha ybnarkaBarby
eHepreTcke Kpuse UMMajy 3HayajHe ducKanHe
umnaunkauumje. MpeasuheH duckanHu  pesyntart

omoryhasa cnposohere MHTEPBEHTHUX MOUTUKA Y
Un/by ybnarkaBarba Kpuse, y3 3ajprKaBatbe TpeHaa
cMahberba yyewha jasHor ayra y BAMN. CTpyKTypHOM
aHanusom duckanHor pesyntata y 2022. roguHu
MAEHTUPUKOBAHO je aa ce oko 2,9% BN oaHock Ha
jeaHOKpaTHe U NpuBpemeHe Mmepe.
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Tabena 6. Mpuxoau, pacxoau u pesyatart CEKTopa gprKaBe, jaHyap—centembap 2022., y mappa, guHapa

I=IX 2021 - IX 2022 I-IX ctona pacta  2022/2021 cTona

y % pactay %

JABHU NPUXO4U 1.969,3 2.253,1 14,4 12,1
Tekyhu npuxoam 1.957,4 2.243,3 14,6 12,1
Mopecku npuxoan 1.764,5 2.033,6 15,3 13,2
Mope3 Ha goxoaak rpahaHa 187,3 219,4 17,2 15,2
Mopes Ha 4O6UT NpaBHUX KL 125,7 166,8 32,7 30,8
nas 473,9 579,1 22,2 17,9
AKum3e 243,7 251,2 3,0 2,1
LapuHe 43,5 57,4 32,0 28,3
OcTanu nopeckun npuxoam 66,4 72,0 8,4 4,8
[onpuHocu 623,9 687,9 10,2 9,9
Henopecku npuxoamn 192,9 209,7 8,7 2,1
[oHauuje 11,9 9,8 -17,6 12,5
JABHU PACXOAM 2.037,3 2.204,8 8,2 11,5
Tekyhu pacxoam 1.755,8 1.874,6 6,8 7,2
Pacxoaum 3a 3anocneHe 466,4 510,4 9,5 9,4
KynosuHa pobe u ycnyra 325,7 360,2 10,6 12,0
OTtnnarta Kamarta 98,1 97,0 -1,1 6,2
CybBeHuuje 142,2 104,2 -26,8 -11,1
CoumjanHa nomoh u TpaHchepm 633,4 692,8 9,4 8,5
0f, 4era neHsuje 456,7 474,4 3,9 4,9
Octanu Tekyhu pacxoam 90,0 110,0 22,2 0,8
KanutanHu pacxoau 264,5 292,6 10,6 11,3
HeTto byueTcke nosajmuue 11,6 26,1 125,1 197,9
AKTUBMpaHe rapaHumje* 5,4 11,5 114,5 137,8
duckanHu pesyntat* -68,0 48,3

M3Bop: MuHucTapcTeo duHaHcKja
*neo pacxofa 3a eHepreTUKy TPeHYTHO je MpuKasaH y cacTaBy payyHa puHaHCMparba, a HaKoH ycBojeHor pebanaHca 3a 2022. roamHy 6uhe
peknacupuKoBaH Kao pacxoAHa CTaBKa.

Cratbe pgoutbm (Npeko 60 pJaHa Kawmera)* roguHe. KopucHuum byyeta u JM ,Mytesn Cpbuje”
OYyLIETCKMX KOPUCHMKA W OpraHusaumja obasesHor Kpeupanu cy goure y nnahamwy o 1,4 mapa AnHapa,
CoLMja/IHOT ocurypara nocnearer agaHa centembpa OOK je cTarkbe JoukM opraHusaumja obasesHor
2022. roaguHe m3Hocuno je 2,8 mapa auHapa (oko coumjanHor ocurypama 1,4 mnpga guHapa.

0,04% BAM), n nosehaHo je y ogHocy Ha Kpaj 2021.

Tabena 7. Ctarbe goutbm byLeTcKux KopucHuka u 00CO, Kpaj 2021. roauHe m
centembap 2022. roguHe, y MApA AUHApaA

31.12.2021. 30.09.2022.
ByLieTckun KopucHuum 1 M ,NyTesn Cpbuje” 1,2 1,4
00COo 1,3 1,4
YKYIMNHO 2,5 2,8

M3Bop: MuHuctapcteo dmHaHcuja
* Y cknagy ca geduHuLmMjom Koja ce kopuctuaa 3a notpebe npahera cnposoherba apaHxmaHa ca MM®.
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SO MHAUKATOP KPAaTKOpoUuHe PUCKaiHe OAPHKUBOCTU

EBponcka Komucuja je 3a OLEeHy KpaTKopouyHe
dUCKaNHE OAPMKMBOCTU AM3ajHMPana KOMNO3UTHU
uHAuKatop SO Kojum ce Kpo3 wuaeHTudUKauumjy
NOTEHUMjaNHUX KPaTKOPOUHUX pu3MKa Yy Tekyhoj
roguvHW HacToju Aa aHTMuMnupa GuUcKanHu cTpec y
HapeaHoj roanHu. YKonuko spegHoct SO nHaAnKaTopa
npenasu geduHUCaHW Npar cMaTpa ce 4a je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pU3UKY o ducKanHor cTpeca. Mopes
BPeAHOCTW 33  LEeNOoKynaH  uvHAWKaTop, pagu
NoUMpaHba U3BOPA M3 KOT PU3UK MOTMYe, pasmaTpajy
CeE W  BpeaHocTM MOAMHAEKCA U HUXOBUX
KOMMOHEHTU. SO KOMNO3UTHU UHAMKATOP Ce cacToju
o4 A4Ba noauHOEKca, Koju y cebu cagpre HU3
Bapujabnu  oduckanHe U Makpo-PUHaHCHjcKe
OApP*KMBOCTU. BpegHOCT OBUX NOAMHAEKCA MCNoA
pedvHUCAaHOr  mpara  yKa3dyjy  Ha  0AcycTBO
KPaTKOPOYHOF UCKaNHOT pU3MKa.

Y 2021. roauHu BpegHocTu duckanHor (0,22) u
duHaHcujckor noguHaekca (0,27) cy yHyTap 3a Hbux
AeduHKcaHor npara, Kao 1 BpeAHOCT LenoKynHor SO
uHauKatopa 3a Penybnuky Cpbéujy (0,25), wro
HAYeHO YyKa3yje 4a He MOoCToju OMACHOCT 04 nojase

SO nHankaTop ca GUCKaHUM NOANHAEKCOM U
07 noAuHAEKCOM PUHAHCHjCKEe KOHKYPEHTHOCTU
3a Cpbujy 3a nepuog 2015-2021. roguHe
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ducKanHu NOANHAEKC U NOAUHAEKC MaKpPO-
dUHAHCHjCKe KOHKYPEHTHOCTH 3a 3eMsbe EY n
Cp6ujy 3a 2021. roauHy
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DUCKANHY MOAUHAEKC

0.8

O6pauyH SO MHAMKaTopa 3a Penybnauky Cpbujy, ypaheH
je on ctpaHe MuHucTapcTBa puHaHcKja, 1 6a3upa ce Ha
metogonoruju EK.

Ha ocHoBy nopataka EK 3a 3emsbe EY 32 2021. roguny 1
obpadyHa MuHuctapcTBa ¢uHaHcKuja 3a Penybnuky
Cpbujy, 3ak/byyyjemo Aa BehrHa nocMaTpaHux 3emasba,
Kao u Cpbuja, Huje GUIa U3NOKEHA KPATKOPOYHOM
pU3NRY peanusauuje duckanHor ctpeca, byayhu aa
BpeaHocT SO HUrae He npemallyje geduUHUCaHKM npar.
MuHUMU3NPatbe MOTEHLUMjAIHUX PU3MKA 3@ HACTaHaK
dUCKanHOr = cTpeca Yy  NOCMaTpPaHUMM  3em/bama
JOMNPUHENO je cTBapakby MPOCTopa 3a AOHOUIEeHEe Mepa
eKOHOMCKe MonuTHKe bes npecegaHa no cBom obumy, a
Kao 04roBOpP Ha 34paBCTBEHY KPU3Y Koja ce npenuna y
cBe coepe ekoHOMMUjE.
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3. ®duckanHe npojekuymje y nepuoay 2023-2025. roguHe

Uubesn ¢ucKanHe MOAUTUKE CYy YCMEPEeHU Ha
oApKarbe OUCKanHe CTabUNHOCTM W CMarbere
ydyewha jasHor gyra y BAIN. Cpear0pouHM dUCKanHU
OKBUP npeasuha nocrteneHo cmakbewe aeduuuTa
onwTe Agprase Ha HumBo og 1,4% BAMN po 2025.
roguHe u nag ydewha jasHor agyra Ha 54% bBAN.
MpojeKkumnje puckanHmx arperaTa y nepuoay oz 2023.
no 2025. rogvHe 3aCHMBAjy ce Ha npojekumjama
MaKPOEKOHOMCKMX  MOKasate/ba 33 HaBeAeHwu
nepuoa, nAaHMPaHO] TMOPecKoj MNOAUTULM Koja
nogpasymesa Aasbe ycarnallaBakbe Ca 3aKOHMMA U
avpektmBama EY © OUCKANHMM U CTPYKTYPHUM
mepama, YKbydyjyhu mn gamy pedopmy BeMKUX
jaBHUxX npeayseha.

3axBasbyjyhn mepama ¢ucKanHe KoHconaugauuje y
NPeTXo4HOM Nepuoay CTBOPEH je GUCKaHM NPoCTop
Koju je omoryhuo 6Gorate nakete mepa Yy CKaomny

6opbe npoTue edekaTta Kp13e M3a3BaHe NaHAEMMjOM
TOoKOoM 2020. 1 2021. roguHe. CMnpurBarbe naHaemmje
y OBOj roAvHM O0BEJo je A0 cTBaparba dUCKanHor
npocTopa Koju je HeonxoAaH Yy HOBOHACTa/IUM
HENoOBO/bHMM OKOTHOCTUMA. CuTyaumja y YKpajuHu un
MmehyHapoaHu ogHocu Koju ce ¢dopmupajy Kao
peaKkuMja Ha HY CHaXHO YyTMYy Ha EKOHOMCKa
KpeTarba. Y 2022. roguHu cy Beh nouene pa ce
npuMeryjy mepe Koje bu Tpebano ga amopTusyjy
LLOKOBE HacTase M3 oBe Kpuse. Peakunja duckanHe
NONUTUKE Y HAapeaHOM Mepuoay, KpermpaHe mepe U
HuxoBe GUCKanHe nmnankauumje buhe gmusajHupaHe
TaKO Aa He yrpose CTabuaHOCT jaBHUX PUHAHCKU]jA U
TEMMO CMakbeHa jaBHOr Ayra, 3aTMM Ja OfpiKe
KMBOTHM CTaHZApA, CTAHOBHULITBA W MOMOFHY
npuBpesHW pasBoj, aaM M ga  ocurypajy
bnekcMbUAHOCT peaKkLumje Ha eBEeHTYa/IHO CHaXKHUjK
y4ap Kpuse.

Tabena 8. duckanHu arperatm y nepuopgy 2021-2025. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpliere MpougeHa Mpojekumja
2021 2022 2023 2024 2025
JaBHM npuxoam 43,3 43,0 40,8 40,3 39,6
JaBHu pacxoam 47,4 46,8 44,1 42,5 41,0
KoHconmaoBaHu duCKanHu pesynTat -4,1 -3,8 -3,3 -2,2 -1,4
MprUMapHU KOHCONMAO0BAHU pe3ynTaT -2,4 -2,2 -1,5 -0,1 0,5
[yr onwrTe gpxase 57,1 56,9 56,1 55,1 54,0
PeanHa ctona pacta AN 7,4% 2,5% 2,5% 3,5% 4,0%
M3Bop: MuHUcTapcTBO PrHaAHCH]a
UnubeBn  duckanHe  NOAUTUKe Hape4HOM ducKanHu pesynTart u ayr onwirte gpxase, % bAnN
cpefrOpoyHOM  nepuosy buhe  obesbehere

cTabunHe nosuuuje jaBHUx duHaHcuja 1 onagajyha
nyTarba jaBHor ayra. Cmarberbe yyewha ayra je ycko
BE3aHO 32 CHWXXaBakbe JeduumTa Kao rnaBHOr
daKTopa 3a/yKMBakba, TaKO Aa AMHAMMKA CNyLWTaka
neduumTa onpesesbyje M NPOMeEHY KpeTarba Ayra.
Pactyhu TpOLKOBM 3a4yXMBarba Ha MehyHapoaHOM
bUHaHCUjCKOM TPXKULWTY Takohe 3axTeBajy onpes wu
PECTPUKTUBHOCT GUCKANHE NONUTUKE.
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I [y e )c3Y/1TaT (4ECHA CKA/1a) e 63/1aHC
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EkcnaH3nBHaA ¢ucKanHa noamtmka Tokom 2020. u
2021. roguMHe ymarbuna je HeratMBHe eKOHOMCKe
nocneauue naHaemuje. Y HapegHoM cpeHOpOYHOM
nepuogy npensuvheHo je YMepeHo CMmarberbe
ngedvumTa onwTe AprKaBe Kako 6w ce nytem
duckanHe  nonutuke  obesbepgmna  noTpebHa
bNekcMbMNHOCT HaLMOoHaIHE eKOHOMMKje KaKo bu ce
NnpaBoOBpeMeHO U  edpUKacHO OAroBOPWUIO  Ha
eBeHTya/IHe eKcTepHe LWoKoBe. To ce, npe cBera,
OAHOCU Ha pacxofHy CTpaHy, y Buay nosehatba
cpeacTaBa HAMeHEeHUX 3a EHEPreTCKy NOINTURY, anun
W [a/be BUCOKO ynarakbe Yy WHPpacTpykTypy. Ha
NMPWXOAHOj CTpaHu npuoputeT he ocTatM fasme

CMakbere nopeckor onTepehera 3apaga M HacTaBak
6opbe NpoTMB Nopecke eBasuje U CMBE EKOHOMMU]E.

Mpojekumnja npuxoga y nepunoay oa 2023. no 2025.
roavHe uspaheHa je Ha ocHosy:

" npojeKkunje KpeTatba HajBaXKHUjUX
MaKpPOEKOHOMCKMX MnoKasaTesba: bAlIN un mwerosux
KOMMOHEHTK,  MHbNAUMje, [AEBU3HOr  Kypca,
CNOJ/bHOTPrOBUHCKE pa3meHe, 3anoCAeHOCTU W
3apaaa;

= Baxkehe n nnaHMpaHe N3MeHe Nopecke NoNTUKE;

" npouerbeHnx edpexkata PUCKANHUX U CTPYKTYPHUX
Mepa Yy HapegHOM nepuoay.

Tabena 9. YKynHu Nnpuxoau 1 goHauuje y nepuoay 2021-2025. roguHe, % 64N

Onuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2021 2022 2023 2024 2025
JABHU NPUXoau 43,3 43,0 40,9 40,3 39,6
Tekyhu npuxoan 42,9 42,7 40,3 40,0 39,2
Mopecku npuxoan 38,6 38,7 36,6 36,4 35,8
Mopes Ha foxoaak rpahaHa 4,1 4,2 4,1 4,0 4,0
Mopes Ha 4O6UT NpaBHUX LA 2,5 2,9 2,6 2,5 2,4
naBs 10,5 11,0 10,8 10,8 10,7
AKuMze 5,3 4,8 4,1 4,2 4,0
LapuHe 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1
OcTanun Nnopeckun npuxoam 1,5 1,4 1,3 1,3 1,2
JonpuHocu 13,7 13,4 12,6 12,5 12,4
Henopecku npuxoamn 4,3 4,0 3,7 3,6 3,4
[oHaumnje 0,3 0,3 0,7 0,4 0,4

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHaAHCH]a

Onagajyhu TpeHa npuxoaa y cmucay yyewha y AN
je oyekmBaH c 063MPOM Ha MpPOjeKTOBaHy CTPYKTYypYy
CpefHOpPOYHOr pacta cpncke npuspege. Hannata
oAsioxKeHux obasesa us 2020. roauHe je nosehana
HMBO nNpuxoda MW3Hag TpeHaHor y 2021. n 2022.
roguHu, ann he, Takohe, nojayatm edekat naga
yyewha npuxoga y 6AM y 2023. roannu. Mpojekumja
Nopecknx  npuxoaa

noapasymesa oOfpiKaBake

noctojeher cteneHa Hannate.

Y 2023. roanHun npeasrheHo je cmarbere AoNprUHoca
33 NEH3MUjCKO M MHBANUACKO OCUryparbe Ha TepeT
nocnogasua 3a 1 n.n. EpekaT oBe Mepe ce npouemyje
Ha 30 mnpg AauHapa. [OopatHo he noseharbe
Heonope3uBor UeHsyca 3a 12,5% nmatn edekat Ha

Make npuxoae y nsHocy oz 11 mapa anHapa.
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Mpeosnahyjyhu 06anK nopesa Ha A0OX0AaK je nopes
Ha 3apaje, TaKO Ja Cy KpeTawe Mace 3apaja M
3aMnoC/NeHOCTU TNaBHM  GaKTOPU KOjU yTUYYy Ha
KpeTatbe oBOr nopeckor obsvka. Ose npuxoge je y
2022. roamHn (Kao ny 2021.) ysehana Hannata gena
O4/10XKeHOr nopesa Ha 3apage m3 2020. roauHe y
CKAoMy nakeTa mepa y 6opbu NpoTMB maHzemwuje.
MNosehatbe MUHMManHe 3apage (14,3%) he
NMO3UTUBHO YTMLATU Ha PacT yKynHe mace 3apaja y
npvspeaM, a CaMMM TUM W Ha OBY TOPECKy
KaTeropujy, a nosehare Heonope3mBor LeH3yca he
CMatbUTU NPUXOAE MO OBOM OCHOBY.

Octann o6/aMuM nopesa Ha Joxofak (nopes Ha
AMBUAEHAe, Nope3 Ha NPUXoAe o4, KamaTa, roaullbu
nopes Ha goxoaak, uta.) he pactu cnopuje, To ject y
CKNaAy ca KpeTakbeM OnLwTe eKOHOMCKE aKTUBHOCTM,
TAKO f[a ce ouyekyje cTabunaH HMBO Mpuxoda no
OCHOBY YKYMHOr nopesa Ha AOX04aK, Yy CcMucay
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yyewha y BAMN. Kog nopesa Ha 3apage K/byyHa je
6opba NpoTMB c1MBE eKOHOMM]je, C 063MPOM Ha 3HATaH
6poj HenpujaB/bEHMX PaJHUKA U UCNaTe 3apaja ,Ha
pyke”. Y nocnegrum rogmMHama UHTEH3UBMpPaAHE cy
KOHTPOJIE W MOjaYyaHe CaHKumje WTo je pJano
pe3yntaTte y cy3bujarby cMBe ekoHOomMje y obnactu
paja W 3anolwsbaBakba, aAMu je 3HayajHO Aa ce Ha
OBOM  MO/bY  HAcTaBW €A KOHTUHYMPAHUM
aHraXKMaHoOM 1 y HapeZHOM nepuoay.

KpeTtatbe yyewha ponpuHoca y BAM uma canyHy
nyTaky Kao U KpeTake yyewha nopesa Ha 3apage, ¢
063MpoM fa Ccy 33 HUXOBY Npojekuunjy KopuwheHe
UCTe MpeTnocTaBKe O KpeTakwy 3apaja w
3anocneHocTu. [leo npuxoaa o4, Hanaate o4a0XKeHUX
ponpuHoca u3  2020. roauHe Hehe 6uMTM Ha
pacnonarary y 2023. roanHu, wto he y3 cmarbere
[OMNPUHOCA HA NMEH3WNjCKO U MHBANUACKO OCUTyparbe
Ha TepeT NocnoAasLa AOMNPUHETUN HUKEM HUBOY OBUX
npuxogay cmucny ydewhay ANy HapegHOj roamHu.

Mpuxoan opn nopesa Ha A0OWUT MpaBHWUX Auua Yy
nepuogy 2023-2025. roaunHe 3asucuhe of nytare
npvBpeaHOr pacTta, penatmeHe cTabUAHOCTM Kypca
OMHapa ¥ onwTe npodutabuaHocT npuspese.
MpoueHa npuxoda MO OBOM OCHOBY MOXe 6uUTK
HensBecHa Kako 360r eKOHOMCKMUX daKTopa, Tako U
360r moryhHoCcTM Kopuwwherba MoOpecKkor KpeauTa unm
nospahaja, Kao W pasfiMKa y PaYyHOBOACTBEHUM M
nopeckmm 6unaHcuma. Pact  npoduTabunHocTm
npuspese y 2021. rogMHn JONPUHEO je 3Ha4YajHOM
CKOKY Npuxoja oZ, nopesa Ha gobuty 2022. roanHu ¢
o63Mpom fa ce nope3s Ha A0OWUT MO KOHAYHOM
obpauyHy ynnahyje y HapeaHoj roanHu. Oyekyje ce
na cey nepuogy 2023-2025. roamHe HannaTta nopesa
Ha AobuT ctabunumsyje y cknaay ca Kpetarem B/MM.

[naBHa peTepmuHaHTa KpeTarba MB je gomaha
Tpaxtba  BOhHEHa  PacnoNoXKMBMM  [LOXOTKOM
CTAHOBHMWTBA. Pacnonoxmnemn goxoaak Kao Hajseha
[eTepMUHaHTa MOTPOLWHE 3aBUCUM OF, KpeTarba
3apaZia y jaBHOM CeKTopy, MeH3uja, couujanHe
nomohu, KpeTatba Mmace 3apafja Yy MpuMBaTHOM
CEKTOpY M oCTanmx 0b6amnKa AoxoaaKa, YRbyyyjyhu u
[,03HaKe, Kao 1 04, ANHAMUKe KpeaUTHE aKTUBHOCTU
6aHaka npema CTaHOBHULUTBY.

Kao 1 Kop nopesa Ha goxoaak rpahaHa, pu3mnum 3a
ocTBapeme npojekunje NAB y HapeaHom nepuoay,
nopeg — onwTte  HeusBecHocTM  MehyHapogHor
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€KOHOMCKOT OKpY’Ketba, OOHOCE Ce U Ha KpeTarbe
3apaga y npuMBaTHOM CEKTOpy, pacT npuBpeaHe
aKTMBHOCTM, Kao M Ha CTemneH CuMBE eKoHOMMUje,
OLHOCHO ePUKACHOCT Y EHOM CMakbeHbY.

Pesyntatm eduKacHuje Hannate W KOHTpose
Nnopecknx o06Be3HMKa Ccy OWnnM eBUAEHTHU Yy
NpPeTXo4HOM Nepuoay U ouvekyje ce fa he Taj TpeHsa,
6UTN HacCTaB/beH U Aasbe, C TUM WTO edpekTn bopbe
NpoOTMB CMBE EKOHOMMWje HWUCY  EeKCNAWLUTHO
YK/bYYEHN Yy CPeAHOPOYHY MpPOjeKumjy  jaBHUX
npuxoga. Nosehare crenena MNAB Hannate y cmucny
cnpoBohera He3aBUCHUX AHTMEBA3MOHUX Mepa Yy
obnactmu NAB pano je pesyntate y MNPOTEK/IOM
nepvogy. Y OBOM CErmMeHTy npocTop 3a Jasba
nob6osblakba cTBopuhe ce jayarbem "
MOZepHM3aLLMjoM NOpecKe agMUHUCTPaLmje.

Mpojekumja npmuxoda opf akuUM3a CayuMHbeHa je Ha
OCHOBY Bakehe aKuM3He MONUTUKE U MPOjeKTOBaHE
NOTPOLWHE aKUM3HUX npoussoga. Y 2022. roanHu
aKUM3e HUCY WHAEKCMpPaHe PacTOM MOTPOLIAYKMX
ueHay 2021. rogMHu, a akumse Ha gepusaTe HadTe cy
004aTHO CMakbeHe, 1 To y pacnoHy oz 10% po 20%.
OBe mepe cy oHeTe y LM/by OrpaHuyerba pacTa LeHa
AepuBaTa Ha gomahem TPXKULWTY, ycaies pacta LeHa
HadTe Ha cBeTckom  TpkuwTy. Ca  oBUMM
npeTnoctaBkama paheHa je nmpoueHa npuxoza of
aKumsa u 3a 2023. rogmHy. Y HapegHUM roguHama,
ycnen OnNpesHOCTW, HWje nNpeTnocTtaB/beH pacT
noTpowre HadTHUX AepuBaTa.

Y OKBUpPY aKuWM3He MNOAUTUKE KOZA [yBaHCKUX
npousBofa  OYyekyje ce  [Jda/be  MNocTeneHo
ycknahueare ca aupektnBama EY y cknagy ca
CpefrOPOYHUM MAHOM NocTynHor nosehaBaka
akumsHor ontepeherva. Kog unrapeta oHo he 6uTn
yCMepeHOo Kpo3 nocteneHo nosehake aKLmM3a, Kako
6u ce y NpUxBaT/bUBOM BPEMEHCKOM POKY A0CTUIao
EY myHumym og 1,8 eBpa No NakAnUM y AUHAPCKO]
NpoOTMBBPEAHOCTM NpepavyyHaTo MO 3BaHUYHOM
cpepgtem Kypcy HBC. Y HapegHom nepuoay je 3a
notpebe npojekumje npuxoda of, aKkuM3a, ycnen,
onpesHoctn, npeasuheH p[asbM NpUPOAAH Mag,
TPXKULITA AYBAaHCKMX NMPOM3BOAA, Y MPOCEKY Of, OKO
3% roguwimse.

Mpuxoan opf, akumsa Ha ankoxosnHa nuha, kady wm
€/1eKTPUYHY eHeprujy cy NpOojeKTOBaHM y CKaagy ca
noctojehom CTpPyKTypom noTpouwre. Ycknahueare
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aKLM3a Ha a/IKkoxosHa nNuha y cKaagy ca ANPEeKTUBOM
EY HMje nmano 3HayajHe pucKanHe edekre.

Mpuxoam of uapuHa he ce ctabunansosaTv Ha HUBOY
oa 1,1% BAMN y HapegHom nepuogy. lNpojeKkunja
HanaaTe nNpuxo4a OA LApuHa paheHa je Ha 6asu
NpOjeKTOBaHOI KpeTakba YBO3a, AEBM3HOr Kypca u
noTpoLlkbe.

MpojekTyje ce ctabunusaumja yyewha y 6N ocranmx
nopeckunx npuxoga. HajsHavajHNju nopeckn npuxona,y
0BOj KaTeropujun je nopes Ha MMOBUHY uuje yyewhe
usHocu oko 70%. HomwuHanHo nosehare oBoOr
NpPUXoAa MOe Ce OYEKMBATU MO OCHOBY NPOLUMPEHA
ocHoBuue. [losehare cTeneHa Hannate, Kpos
noseharbe o0b6yxBaTa HEMOKPETHOCTM HA Koje ce
nopes nnaha (To jecT No ocCHOBY NpoLUMpeHba MOpecKe
6ase), HUje YK/byUYEeHO Y NpojeKLmje y cpeaHem PoKy
W npeacTas/ba No3UTMBaH pu3mnK. MNopes nopesa Ha
MMOBMHY, y OCTasie MOpecKe Npuxoae yK/byvyjy ce u
rnopesu Ha ynoTtpeby, ApKatbe U Holwetrbe fobapa, Te
apyrn obanum nopesa Ha IOKaNHOM HUBOY. OHM cy
NPOjeKTOBaHM Yy CKAaZy ca KpeTarem UHbNauuje,
byayhu ga je MHPNaTopHa KOMMOHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH feo OBMX NOPECKNX 0baumKa.

MpeasuheHo je cmarbere yyewha Henopeckmx
npuxopa y bArM, ca 4,3% Konauko je npuxonoBaHO y
2021. roguHn Ha 3,4% KONMKO ce oyekyje ga he
nm3Hocnutn y 2025. roguHu. Pasnor 3a cmamere
npojektoBaHor yyewha Henopeckux npuxoga y bAM
je uck/byumBarbe us 6asHe 2022. roanHe CBUX OHUX
npuxoga Koju ce He cmaTpajy CTPYKTYpPHUM Tj.
TpajHMM, @ NPBEHCTBEHO Ce TO OAHOCK Ha BaHpeaHe
KaTteropmje  Henopeckux npuxoda. BaHpegHu
HEeMopecKn MpUXOAW Cy YrNaBHOM jeHOKPATHW, Y
ofpeheHoj Mepu HeM3BECHM, KaKo MO NuTakby
M3HOCa, TaKOo M NO NUTakby TPEHYTKA ynnaTe. Hajsehu
[,e0 oBUX Npuxoda NpefcTaB/bajy BaHpeaHe ynaate
[06uTn jaBHUx npeayseha u areHuuja, guBMAeHAe
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byleta, npuxoaM MO  OCHOBY  HannaheHux
notpaxmearwa AO/, emuncuoHe npemuje, wUTA,.
PenoBHM Henopecku npuxoam obyxsaTajy pasanuute
TaKce, HaKHaZe, KasHe, nMpuxoge oOpraHa W
opraHusaumja M CBe OCTane npuxoae Koju ce
OCTBapyjy YCTa/beHOM AMHAMWKOM TOKOM rOAuHe.
OBM HemopeckM nNpuUXoaM WHOEKCMpajy ce ca
OCTBAapeHOM MH)NALMjOM Yy MPETXOAHO] TOANHU, UK
naKk npaTte NPOMeHy y BPeHOCTU OCHOBE Ha Koje ce
npUMerYjy 1 ycnes, Tora ce Kopuryjy npojeKToBaHOM
nHdnaumnjom.

Mpouecom npubnuxKaearba ApXKase 4naHcTBy y EY
nosehaBajy ce pacnonoxuea cpeactsa u3 UMA u
WNAPL ¢oHooBa Koja uuHe npeosnahyjyhn geo
npuxoga o, AoHaumja. Y npojekToBaHe M3HOCe Mo
OCHOBY ZlOHALMja YK/byYeHa Cy U CPeACTBa NO OCHOBY
cekTopcKke byyeTtcke nogpwke EY. Y 2023. roguHu,
M3y3eTHO, OYEeKyje ce NPUAnB y nsHocy oa 18,4 mapg,
AvHapa og EY, no ocHoBy nomohu 3a ybnaxasarbe
eHepreTcke Kpuse. Mpmnxoamn No OCHOBY AOHauUMja cy
HeyTpasHW y 04HOCY Ha pe3ynTaTt, ¢ ob3mpom aa cy
jeoHakM pacxoamMma no 0BOM OCHOBY.

OproBopHOM GUCKAZIHOM MONUTUKOM Y KOMOBUHALN|K
ca gobpMm MaKpoeKoHOMCKMM nepdopmaHcama y
npoteknom nepuoay obesbeheHo je penakcupare
No/sIMTUKe naata WM MeHsnja M 3HayajHo noseharbe
KanuTasHUX WHBECTULUMjA KAo OUTHE KOMMOHEHTe
pa3Boja npuspeae. MNocebHa naxkwa je nocseheHa
yHanpehery edMKacHOCTM peanmsaumje KanuTaaHnx
MHBeCTMUMja gpxkase. CoumjanHa KOMMOHEHTa
byyeta je nobosblwaHa 6o/bUM TapreTMparbem
nporpama couujanHe nomohu n sehum nsasajatem
3a ¢yHKLMje 3apaBcTBa M obpasoBatba. JeduHucaH
j& M HauMH MHAekcaumje neHsnja. Mnate n neHsuje
3ajeaHo 4ynHe npeko 40% pacxofa Ha HMBOY onuwiTe
AprKaBe W wMxoBa cTabuaunsaumja je of npecygHor
3Hayvaja 3a 04PKMBOCT jaBHUX PpUHAHCH]a.
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Tab6ena 10. YKynHu pacxoau y nepuoay 2021-2025. roauHe, % 64N

Onuc M3Bpere MpoueHa Mpojekymja
2021 2022 2023 2024 2025
JABHU PACXOAU 47,4 46,8 44,2 42,5 41,0
Tekyhwu pacxoam 39,0 37,1 35,3 35,2 34,6
Pacxoawm 3a 3anocneHe 10,0 9,7 9,6 9,6 9,6
KynosuHa pobe u ycnyra 7,8 7,8 7,2 6,9 6,7
OTnnata Kamata 1,7 1,6 1,8 2,1 1,9
CybBseHuuje 3,3 2,6 2,7 2.2 2,1
CoumjanHa nomoh u TpaHchepm 13,6 13,0 13,0 13.2 13,1
of 4era neHsmje 9,7 9,0 9,6 9,9 9,9
Octanu Tekyhu pacxoam 2,6 2,3 1,4 1,3 1,3
KanutanHu pacxoaun 7,4 7,3 6,7 6,4 6,1
HeTo byleTcke nosajmuue 0,8 2,2 1,4 0,7 0,1
OTtnnaTa No OCHOBY rapaHumja 0,1 0,3 0,3 0,3 0,2

M3Bop: MuHucTapcteo duHaHcuja

Y 2020. n 2021. roguHM AOWAO0 je A0 MNpOMeHe
TpeHaa y jaBHMM pacxoauma ¢ 063Mpom Ha pasmepe
Kpu3e u3asBaHe naHaemujom. Mepe cy 6une
3HayajHe Ha pacxofHOj CTPaHW, WTO je AOBENO A0
jeaHokpaTtHor noseharba yyewha pacxogHe cTpaHe
6yuetay bAM.

Ha noBeharbe pacxoaa 3a 3anoc/sieHe, yuje je yyewhe
y BAMNy 2020. roguHun nsHocuno 10,5% AN, ytnuano
je BaHpegHo noBehatbe 3apaga 3anoOC/AEHUX Y
cuctemy 34paBcTBa, Kao W nosehaHe wcnnate
ocTanux ob/IMKa AOXOTKA Kao LITO CY NPEKOBPeMeHM!
pag, Harpage v nosehatbe 6poja 3anoc/eHnx y 0BOM
cektopy. C o063vpom Ha orpaHuyeH OUCKaAHK
npocTop y HapegHom nepuoay 3apage he ce
nosehaBaTm ymepeHO W KOHTpoaucaHo, Bogaehu

payyHa o rbumxosom yuyewhy y AM.

M3meHama 3aKOHOM 0 BYLIETCKOM CUCTEMY, Y CKNOoMy
HOBUX GUCKanHUX npasuna, 6uhe npeasuheHo Aa
byae
ycknahueaH ca HOMUHaNHUM pacTom BN, n aa He

HMBO YKYMHMX pacxoda 3a 3anocseHe
npehe HMBO oa 10% BAIM. NMpoceyaH HMBO 3apaa Ha
HMBOY onuwTe ap)ase y EY je, npe naHaemwuje,
n3Hocmo oko 10% BAM, gok je Tokom 2020. roanHe
noAnrHyT Ha ckopo 11% BAMN, a y 2021. roguHu je
nsHocmo 10,5% BAMN. Kao n y cBum 3emsbama EY,
Tokom 2020. roanHe, y Cpbuju je yuewhe pacxoaa 3a

3anocneHe y BN nosehaHo.

M3paum 3a pobe u ycayre he ce nocreneHo
CMarMBaTU Yy CPEeHOPOYHOM Mepuoay Yy CMUCIY
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yyewha y BAMN, c o63npom ga je npeasuheHo aa
HOMMHA/IHO pacTy cropuje og, pacta HOMMHAIHOT
BAMN. Bucok HuBo y 2021. 1 2022. roaunHn y Hajsehoj
MepHu je pesynTat Behux pacxoza y 34paBCTBy.

Y NpeTXxo4HOM Mepuoay CMakbeHM Cy pacxoaMm 3a
BoheHe
drCKanHe U MoHeTapHe noanTuKke. Jobpu duckanHm

KamaTe LWTO je MoKasaTe/b yChewHo
pesyntat y NpeTxogHOM nepuomy CMakbUan cy
notpebe 3a 3ady:KMBakbeM, WTO je y3 ybnarkasarbe
MOHEeTapHe MNoAUTUKE AO0BENo A0 nafa KamaTHUX
MUmajyhm vy Buay pactyhe

cTtona. TpowkKoBe

3agyKvMBarba M noTpebe 3a  PuMHaHCUparbeM
fedunumTa npojekToBaHo je aa he y HapegHom
nepuoay HMBO pacxoda 3a KamaTe 6MTM Ha HMBOY Of

oKo 2% bAn.

CoumnjanHa nomoh © TpaHchepwn CTAHOBHULITBY
npeAcTas/bajy Hajsehy pacxogHy Kateropujy byueta
onwTe ApkaBe. Hajseha nojeauHayHa cTaBKa oBe
rpyne pacxoga, a yjeaHo M Hajseha cTaBKa CBUX
pacxoga, cy neH3uje, Koja je y 2020. roanHn gocturaa
HuBo og 10,6% BAMN. Og 2020. roguHe neHsuje ce
ycknahyjy ce Kopuwherem ,wBajuapcke dopmyne”,
Kako 6u ce ncrospemeHo obesbeamo pact KUBOTHOT
CTaHAapha NeH3MOoHepa W OAPXMBOCT MEH3UOHOr
cMcTema M cuctema jaBHux duHaHcuja. ,LLiBajuapcka
dopmyna”
yBehatbe neH3unja jeAHako 36upy nonosuHe cTone

nogpasymesa WHAEKcauujy, OAHOCHO

pacTta npocevyHe 3apage M NoONOBUHE CTONe pacTta
NOTPOLWAaYKuUX UeHa.
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0pg 2023. roanHe npumerbmBahe ce gpyraunjn HaumH
WHAEKcaunje neH3uja, OOHOCHO, YCKaahueare
neHsuja he yaumatn y o63mp n ydyewhe neHsuja y
BAMN, kKako 6M ce [0A4aTHO 3alUTUTUO KMBOTHU
cTaHaaps neHsuoHepa2. OcTanm 06anumM coupjasHux
[aBarba U TpaHchepa CTAaHOBHUWTBY Yy HapeaHOM
nepuoagy ycknahueahe ce npuMmeHOM nponucaHe
MHAEKcaumje, TeKyhux M NNAHUPAHUX W3MEHa
NnosMTUKa y 0BOj o6acTM M ca NpPOjeKToBaHUM
b6pojem KopucHMKa. Yuewhe pacxoza 3a couujanHa
pasara y bAM onaga ca 13,6%, KOAMKO U3HOCK Yy
2021. roanHu, Ha 13,1% y 2025. roamuHun. Y 2022.
rogvHn wucnnaheHa je jeAHOKpaTHa nomoh cBuMM
neHsnoHepuma y wusHocy on no 20.000 awuHapa,
OLHOCHO OKO 34 MApA, AuHapa YKYMnHoO, WTo ce
O[pasuao M Ha AMHaMMKY ydewha pacxoga 3a
counjanHy 3awTuty y 6An.

Cmarberbe cybBeHUMja Koje cayxe Kao nomoh
HeepUKACHUM  CermMeHTMMa  jaBHOr  CeKTopa
omoryhuno je noseharbe oHor gena cybseHUuja Koje
npeacTas/bajy nNpasBe NOACTMUAje NpuBpean, npe
cBera no/bONpuBpeaAn W MaaMM U Cpeftum
npeaysehuma, u Koje pgoBose [0 Yybpsama
npuspefHe  aktmsHoctn. LUwmw  je  pga ce
cybBeHUMOHMCAHaA  cpeacTBa npeycmepe  Ka
pa3BoOjHUM nporpamuma y npuspeamn "
nosbonpuepean. Bucokn HuBeo cybseHuuja y 2020. n
2021. roguMHu pes3ynTat je nNpuMMeHe Mmepa 3a
npeBasunnarkeme npobnema n3a3BaHMX
naHaemujckom Kpusom. Y 2023. roguHu ce
npvBpemeHu pact cybseHumja y cmucay ydewha y
BAn objawraBa pacxoamma HaMeHeHMNX
npeBasuaxkery HeraTUBHUX edpeKaTta pacTyhux LeHa
eHepreHara, a Koju he 6UTK NOKPMBEHM U3 AOHaUMje

EBponcke yHuje.

KaTeropmje ocTtanux Tekyhux pacxoga uuHe
pasAnMumMTM  M3gauM, Kao WTO Ccy AoTaumje
YAPYXKEHUMA, NOAUTUYKUM CTPAHKaMa, BEPCKUM U
CNOPTCKMM OpraHusaumjama, KasHe, HaKHa4a wreTe
uta. Kao v Kop cybBeHUMja jeaHOKpaTHM pacT je
y3pOKOBaH OWUCKaHOM peaKkUuMjoM Ha Kpusy, C
063Mpom pa cy ce ca ose nosuuunje mcnaahmsanu
bUCKaNHN CTUMYNYCU CTAaHOBHULUTBY, TaKo Aa ce y

HapeAHOM Nepuoay o4eKyje CMakbeHe 0BUX pacxosa
y BAMN.

Tokom npeTxogHe TpW TroAuHE 3HayajHO je
nobosbwaHa  edUKACHOCT  M3BpLIEHA  jaBHUX
MHBecTUUMja. KanutanHu pacxogm cy nosehaHu Ha
5,3% bAMy 2020. roanHu 3axBasbyjyhu oTnountbarby
HOBOT UMKAYca MHOPACTPYKTYPHUX MNpojekaTa, a y
2021. roanHun cy pocturam 4vak 7,4% BN, ynpkoc
npobsemuma Koje je npoy3poKoBana naHaemuja. Y
HapeAHOM  CpeAHOpPOYHOM  Mepuoay  OYeKyje
Oo4yyBarbe [AOCTUTHYTOr HMBOA y/araka Yy jaBHY
MHPPacTpyKTYypy. Haj3HayajHuju pagosBu cy Ha
NYTHOj, ’KENe3HMYKOj, KOMYHANHOj W  BOAHOj
MHPPACTPYKTYpPU KOju ce yrnaBHOM GpuHaHcKpajy 13
mehyHapoaHux Kpeauta. [lopes  caobpahajHe
MHopacTpykType obesbeheHa cy cpeactea  3a
[ofJaTHa  KanuTasHa  yfarakba Yy 34paBCTBy,
eHepreTnum, 3alTUTU XKUBOTHE CpeauHe, NMPOCBeTH,
KynTypu, ognbpaHu u apyrum obnactuma Koje
npeAcTaB/bajy HajBaxHuje dyHKUMje gpxase. OBO je
CBe [e0 HOBOI WHBECTUUMOHOr LMKAyca Ha
HaLMOHANHOM HMBOY Koju je omoryheH cTBaparbem
duckanHor npoctopa M MNoApKaH MOBO/bHUM
ycnoBMMa 3a 3aJy)KuBatbe Ha MehyHapogHom
bOUHAHCWJCKOM TPXKULITY Y NPETXO4HOM Nepuoay.

OnwTte onpegebere GUCKaNHE MNOAUTUKE Y
cpefrbemM  poky jecte nosehatbe ynarawa |y
MHOPACTPYKTYpPYy Ha CBMM HUBOMMa Bnactu. Kag je
pey O NIOKaJHOM HWMBOY BAACTW TO Ce MNpe cBera
OZlHOCM Ha ynararba y BOAOBOAHY M KaHANM3aLMOHY
MHPPACTPYKTYpY, YynpaB/bakbe OTMAAOM, NOKaAHY
nyTHY MHOPACTPYKTYpy K Apyro. Ouekyje ce aa Mpag
Beorpag Beh cnegehe roguHe o36u/bHUje KpeHe y
npojekaT usrpasre meTpoa, y3 nomoh apskase.

Y cpegropoyHOM PUCKAZHOM OKBMPY, A0 Kpaja
2025. roauHe, npojekToBaHa je u3banaHcupaHa
YKYMNHa ducKanHa nosuumja 1oKanHe camoynpase. To
3HauM ga y 36upy CBM rpafoBM M OMWTUHE UMAjY
npubAnKHO m3banaHcupaH bOyuet. [Mpojekuyja je
paheHa Ha OCHOBY KpeTakba y NPEeTXO4HOM NEePUOAY,
y Kome cy 36upHo J/IC Hajuyewhe bune y cyoumumty.
OBaKBO CTatbe Ha HMBOY CBMX JIOKANIHUX CaMoymnpaBa
je nocnegmua pasayuBarba y NpeTXo4HOM Nepuoay.

2 HaunH MHAeKcupatba NeHsmja aetasbHuje je objawrbeH y aeny CTpyKTypHe mepe 3a yHanpeherbe cTabuaHOCTM M 0APMKMBOCTM jaBHUX GUHAHCH]a.
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To He 3HauM ga nojeauHayHe JJ/IC He mory wvhu y
neduumnT, WTo 3aBUCKU 04 dUCKANHE No3uLMje CBaKe
nojeAnHayvyHe onwTMHE U rpaga.

KaTteropuja byLeTcKUxX nosajMuia ce HajBuLle MeHa
y nopehery ca npeTxogHUM nporpammma. Pasnor je
WTO Cce oBAe KhWXM Hajsehn peo cpepcrasa
HEOMXOAHUX 3@ MNpeBa3uNa)Kekbe  HeraTUBHWUX
nocneauua eHepreTtcke kpuse. Y 2022. rogmHu ca ose
KaTeropuje ce oyekyje ucnnaTta cpeacrasa y M3HOCY
of oko 2% BN 3a HaBegeHe noTpebe, y 2023.
roanHu oko 1,4% BN, a y 2024. roanHu je 3a caga

npeasuhero 0,7% BN oBmx cpeacTasa.

OTnnata No OCHOBY M34aTWX rapaHumja v nnahare

rapaHumja no KOMepuMjasHMM  TpaHCaKuujama
npeacTaB/bajy obaBese MO OCHOBY Ayra jaBHUX
npeayseha koje je penybnuukm Byyer npeyseo Ha
cebe, ¢ o63mMpom pa Ta npeayseha Hucy morna
caMoCTaZHO Ja ux u3Bpwasajy. OBM pacxogun cy
npeAcTaB/baav BeNMKM TepeT 3a byleT ¢ 063npom Ha

ayroroguiite Heed)l/IKaCHO nocnoBakbe BeJUKOT

6poja  ApKaBHWX npeayseha M npuBpesHMX
ApylwTaBa. Y NpeTxo4HOM nepuoay OBWM pacxoam cy
3HaYajHO CMakbeHU, a NAaHOM oTnaaTe npeasuheHo
je nahe go 2025. roanHe 0BM pacxoam NacTM Ha HUBO

04, 0,2% bAan.
MNopehere ca NnpeTXog4HUM NPOrpamom

CpeatbopoyHM  GUCKANHM  OKBMP je  3HayajHO
NPOMeHeH Yy OfHOCY Ha MNPEeTXOAHU AOKYMEHT ¢
063MpomM Ha pasmepe HeraTuBHUX edeKkaTa Koje
[OHOCE pacT LeHa Ha MehyHapooHOM TPKMUWTY U
cyko6 y VYKpajuHu. CpeactBa HaMerseHa 3a
ybnaxaBarte oBMX edekaTa cy y Hajsehoj mepwm
nosehana HMBO pacxoga U geduumTa y HapeLHOM
nepuoay. UctoBpemeHo, npuxoau u pacxogu he ce
nocteneHo cmakusatn y cmucay ydewha y bAr, c
TMUM pga, AOK rof Tpaje Heu3BecHOCT Be3aHa 3a
naHAemujy, LeHe eHepreHaTa, CMPOBMHA U XpaHe U
cyko6 y  VYKpajuuu, moryhe cy  duckanHe
WMHTEpPBEHLMjE Y UW/bYy aMOpPTM30Barba HEraTUBHMUX
edekata. MnaHnpanu geduuntn omoryhasajy gasbe
cMatbUuBambe yyelwha jasHor ayra y bAnM.

Ta6ena 11. Nopehere pUcKaNHUX NOKasaTesba ABa nporpama, y % 64N

2021 2022 2023 2024 2025
duckanHa ctpaternja 2023-2025.
Mpuxoan 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1
Pacxogm 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6
Pesynrar -4,1 -3,0 -1,5 -1,0 -0,5
PesnanpaHa ®uckanHa crpatermja 2023-2025.
Mpuxoan 43,3 43,0 40,8 40,3 39,6
Pacxoau 47,4 46,8 44,1 42,5 41,0
Pesyntat -4,1 -3,8 -3,3 -2,2 -1,4
Pasnuka
Mpuxoan 0,0 1,0 -0,4 -0,4 -0,5
Pacxoan 0,0 1,8 1,4 0,4 0,4
Pesyntar 0,0 -0,8 -1,8 -1,2 -0,9

M3Bop: MuHucTapcTBo prHaHcHja

3 duckanHa cTpateruja 3a 2023. roauHy ca npojekumnjama 3a 2024. n 2025. rogunHy.
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CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehere ctabunHoctu
M OAPYKUBOCTU jaBHUX PUHaHCHja*

HakoH WwTo je noyeTKkom npolne roguHe ycrewHo
OKOHYaH apaHXmaH ¢ MM® — Penybnunka Cpbuja je y
jyHy 2021. roguHe ca OBOM MHCTUTYLMjOM CKAOMKUAA
HOBWM apaHXMaH CaBeTOAaBHOr Kapaktepa. Hosu
nporpam capagte — MHCTpYMEHT 3a KoopAnHaumjy
nonutuka (Policy Coordination Instrument — PCl)
notepheH je 18. jyHa 2021. roguHe u 6uno je
NAAHMPAHO Aa Tpaje 40 Kpaja 2023. roanHe, 04HOCHO
30 meceuun.

Kpusay YKpajuHu kecToko noraha faHue cHabaesarba
M CcTBapa JogaTHe uWHONATOPHE NPUTUCKE Ha
TPXKUWTMMA XpaHe, eHepruje, CUPOBWMHA W ApPYrux
nobapa. Cmarbere fomahe Npor3BoAHbe eNEKTPUYHE
eHepruje nosehasno je notpebe 3a yBo3om eHepreHaTa
MO 3HAYajHO BMLIMM LLeHaMa, y3 NMOoropLuaBake yc10Ba
Ha  QUHAHCUjCKUM  TPXKUWTMMA. Y  OBAKBUM
BaHpegHMM OKo/nHOCTMMA Penybnvka Cpbuja ce
o4/1ly4mna Aa 3aTpaxku HOBM apaHKmaH ca MM®, koju
6u Tpebano aa 6yae notepheH A0 Kpaja oBe roguHe, y
Tpajatby Of4 ABe roauHe M Koju he umatn KapakTep
apaHXMaHa M3 MpefoCcTpoXKHOCTU. [porpam Mma 3a
unb: 1) oyyBarbe MAKPOEKOHOMCKe M dUHaHCKjcKe
cTabunHoctn npunarohaBarbem NOAUTUKA Ha HacTasne
€KOHOMCKE LLOKOBE; 2) jayatbe OTNOPHOCTM Npuspese
Ha eHepreTcKe LIOKoBe cnpoBoherem ogrosapajyhmx
€HepreTcKMx NoAnTUKa n pepopmm 3a cyoyaBare ca
M3a30BMMa aomaher eHepreTckor CeKTopa,
ucrtospemeHo wWTtutehn HajyrporkeHunje; 3) AaBarbe
noAcTMuaja 6pKem, 3e/1eHOM U WHK/IY3MBHOM
O4PYKMBOM PaCTy Y CpeArbem POKy cnposoherbem
CBEOBYXBATHUX  CTPYKTYpHUX pedopmu. Linbesu
nporpama cy KoMnaTubuaHu ¢ Texrama Penybivke
Cpbuje aa ce npuapyu EY.

Kako 6u ce obesbeauna CTabuiHOCT U OAPKMBOCT
jaBHMX MHaAHCMja Ha [AyXM pPOK noTpebaH je
byHKUMOHANaH  cucteM  GUCKANHUX  MpaBwna.
durckanHa npaBuaa Mo NPBKU NyT cy yBeAeHa 3aKOHOM
o Oyuyetrckom cuctemy 2010. roguHe. Penybauvka
Cpbuja je 6una jegHa of npBMX 3emasba Koja je
3aKOHOM YTBpZAMAA HaLMOHaAHa GUCKaAHA NpaBuaa 1

obopmmna He3aBUCHY MHCTUTYLMjy PucKanHu caseT
KOju oueryje BnaguMHy €eKOHOMCKY W UCKanHy
NOJIMTUKY, Kao W nowToBarbe npasuna. Kako cy
npasuna noctana Baxeha y TOKy CBETCKE eKOHOMCKe
Kpu3e, HYMepUYKO NPaBu/Io 3a Ayr NpeKpLueHo je Beh
y NpBOj roauHn npumeHe. Y mehyspemeHy duckanHa
npasuna yBOAWIO je CBe BuWle 3emasba, Mopes,
HauMOHaNHUX GUCKaNHMX NPaBWIa 3eM/be YnaHuue EY
npumerbyjy 1M npasuna geduHucaHa Ha HUBoy EY u
EMY. EBponcka ¢ucKanHa npasBuaa cy y HEKOJIMKO
HaBpaTa MerbaHa U pegeduHUcaHa Umajyhm y suay
npuMMeHy 1 edeKkTe A0 KOjUX je mpuMMeHa npaBuna
posoguna. Wmajyhu y Buay fa je opn ysoherba
¢ducKkanHux npasuna y Penybavum Cpbuju npoTekno
[ABaHAeCT roAnHa, CTBOPUAN Cy Ce YCI0BM 33 HUXOBY
n3meHy, yaumajyhu y o63mnp nckycTsa gpyrmx 3emasna,
npasala y Kojuma cy ce merbana GUcKanHa npasmna
EY, nocnegumue v pearoBarba GUCKasHe NOAUTUKE Ha
BEJINKY E€KOHOMCKY Kpu3dy m3 2008. roguHe, anm wm
WCKYCTBO MOC/NefHe, Npe CBera 3/paBCTBEHE, ann U
€KOHOMCKEe Kpu3e KOjy je wu3a3Bana naHaemuja
KOPOHaBMpyca, a HaKOH Tora W Kpu3a WM3a3BaHa
KOHOAUKTOM Y YKpPajUHM.

[o Kpaja Tekyhe rogmHe ouyekyje ce ycBajakbe HOBOT
3akoHa O byuyetckom cuctemy Kojum he 6uTK
febuHucaH HoBM ceT GUCKAaNHUX npasBuaa —
duckanHor npaBuna Kojum je nponucaH HWBO
feduumTa onwTe Ap¥KasBe Yy 3aBUMCHOCTU Of, HUBOA
jaBHOr ayra onwre Apase, y npumeHu og 2025.
roguHe, ¢ o6sMpom pa cy HuBou pgeduumTa
nponucann 3a 2023. n 2024. roguHy Ha BuULEM
HUBOY, YCNes €eHepreTcke Kpuse U  EeKCTepHUX
¢dakKTopa, a NnyTaka GMCcKanHor onopaska ogpeheHa y
CKNaZy ¢ HOBMM apaHKXmaHom ca MM® u dpuckanHa
npasuKaa KojuMa ce perynuile HUBO pacxoaa 3a naate
onwTe AprKaBe U NeH3uje Koja bu cTynuaa Ha cHary
3ajegHO ca 3akoHom o b6yueTy 3a 2023. roauHy.
Opctynarbe of oBWMX npasuaa je moryhe camo
M3y3eTHO W MNPUBPEMEHO, M TO Yy CAy4YajeBMMa
NPUPOAHUX KaTacTpoda M EeKCTepPHMX LOKOoBa Koju
YyTUYY Ha yrpoyKaBarbe 34paB/ba J/byAW, HALMOHANHE
6e3begHOCTM M 3HAYajaH  nag — npuBpeaHe
AKTUBHOCTM.

4 NeTa/bHUjM NpUKa3 CTPYKTYPHMX pedopmm No NproputeTHUM obnacTma je cactasHu Aeo Mporpama eKoHOMCKMx pedopmu y nepuogy 2022-2024.
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Mpepnor HoBoOr ceTa PUCKANHUX NpPaBUAa:

OnwrTa ¢pucKanHa npasuna:

MocebHa puckanHa npasuna:

Lyr CEeKTopa ApKaBe, yK/by4dyjyhu obasese no ocHoBy pectuTyumje, Hehe 6utn Behu og 60% BAIM.
UM/baHU cpearopoyHn aeduumt je 0,5% BAM.

YKonuko je dye cekmopa opxcase usHao 60% B/, huckaaHa nosuyuja cekmopa opicase mopa bumu
ypasHomexeHa, mako 0a deguyum uzHocu Hajeuwe 0% B/I.

YKonukKo je dye cekmopa dpxcase usmehy 55% u 60% Bl degpuyum usHocu Hajeuwe 0,5% B/I1.
YKkonuko je dye cekmopa dpxcase usmehy 45% u 55% B/l decpuyum usHocu Hajeuwe 1,5% B/I1.
YKonukKo je dye cekmopa dpxcase ucnod 45% B/I1, depuyum Hehe npehu uzHoc 00 3% BATM.

yyewhe nnaTa cektopa gpase y 64N go 10%.

WHAEKCMpPatkbe NeH3unja 3aBUCHO o, tbuxosor yyewha y BAM.

YKOAUKO ¢y YKyrnHU pacxodu 3a neH3uje U HO84YaHU U3HOC Kao yeeharse 3a neH3ujy maru 00 10% BAf],
neH3uja he ce ycknadumu rnipema npomeHU rnpoceyHe 3apade 6e3 nopes3a u OOMPUHOCA, HA HAYUH
OepuHUCAH 30KOHOM Koju ypehyje neH3ujcKo U UHBA/UOCKO ocu2ypakse.

YKOAUKO cy yKynHU pacxo0u 3a neH3uje u Ho8YaHU U3HOC Kao yeehare 3a neH3ujy 10% unu eehu o0
10%, a marbu 00 10,5% B/, neH3uja he ce ycknadumu ca 36Upom Mos08UHE MPOueHMa rnpomeHe
npoce4He 3apade 6e3 nopesa u OONPUHOCA U MOA0BUHE MPOUEeHMa rnpomeHe MOMPoWa4KUX YeHd, Ha
Ha4uUH 0eghuHUCAH 30KOHOM KOoju ypehyje neH3ujcKo u UHBAAUOCKO ocu2yparse.

YK0AUKo cy yKynHU pacxo0u 3a neH3uje U HoeYaHu U3HOC Kao yeeharbe 3a neH3ujy jedHaxu uau eehu 00
10,5% BAI1, neHsuja he ce ycknadumu npema MpPOMeHU MOMPOWAYKUX YeHd, HO HAYUH OeUHUCOH

30KOHOM Koju ypehyje NeH3ujcKo u UH8AUACKO ocuayparse.

Y HapegHOM nepuoay oveKyje ce HacTaBak pedopmu
y 0671acTU 3aMoLW/baBakba, YyNpas/batba Kagposuma m
cucTema nsaTa y cektopy Apxkase. Lnmb duckanHe
NOJIMTUKE Y CpeatbeM POKY je 3aZpiKaBarbe pacxosa
3a 3anoc/ieHe Ha OAPMKMBOM HUBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYpY 3anoc/iieHnx, Kako 6u ce obesbeano sehun
KBa/UTET  MpPYeHWx ycayra. Y HapeZHOM
cpenrOopoYyHOM nepuoay akueHat he 6uTM Ha
CTPYKTYPHUM Mepama, Koje 6y npeko niaHuparba
6poja 3anocneHnx ¢ jegHe CTpaHe, U ycnocTaB/bakba
HOBOI CMCTeMa NaaTa y CEKTopy ApKase c apyre
CTpaHe, pJonpuHene nosehakty epUKACHOCTM MU
KBA/NIUTETY NPYKEHWUX jaBHUX yCayra.

Moctojehn cuctem 3anolu/baBarba, KOjUM pPyKoBOAM
BnaguHa Komucumja 3a gaBarbe carnacHoOCTM 3a HOBO
3anow/baBarbe M A0AATHO PAZHO aHra)KoBakbe KOZ,
KOPUCHWMKa jaBHWMX cpeactaBa Hactasuhe faa
bYHKUMOHMIWE Yy npenasHom nepuoay Ao 2023.
roAuHe, OAHOCHO CBe [OK HOBM cucTemM He bByae y
noTnyHocTn onepatmsaH. Kpajem 2020. roguHe
ycBOjeHe cy M3meHe 3aKoHa o OyLeTcKom cuctemy
Kako 6u 6uno omoryheHo fa y npenasHom nepuoay
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WMHCTUTYLMje MOTY i@ aHraxyjy HoBa /avua A0 HMBOA
o4 70% OHMX KOjU HaNywTajy WHCTUTYUW)Y WU
ognase y neH3njy, AOK je p[o3sona Komwucuje
notpebHa yKonMko 6poj HoBo3anocsneHux npehe
70%. Cmucao oBe mepe je Aa ce obesbeau Beha
bnekcMbunHOCT y 3anowWws/baBakby Ha HUBOY CaMMX
WMHCTUTYLMja, Y CKNady C huxoBum notpebama 3a
HOBMM KagpoBMMma. Takohe, NOCTaB/bEH je U AUMUT
oa, 1% 3a nosehare ykynHor 6poja 3anocneHnx Ha
HeonpeheHO Bpeme y 04HOCY Ha HMBO C Kpaja 2020.
roguHe. Y TOKy je U U3paja eNeKTPOHCKOr perncrpa
3aMocneHnx y jaBHOM ceKktopy ,Mckpa”, Koju 6um
Tpebano ga byge mmnnemeHTUpaH Ao Kpaja 2023.
roAuvHe, a NUNOT NPOjeKaT Koju obyxBaTa 3anocieHe y
MuHucTapcTBY ¢UHaHcKHja je Beh onepaTuBaH.
CywTuHa oBor cuctema je 6o0/be nnaHupatoe,
M3BpLIEHE W  KOHTPO/MA pacxoda 3a naaTe
3anocneHunx, Beha TpaHcnapeHTHocT W 6osbe
ynpaB/barbe JbyACKMM pecypcuma. Cuctemom he
butn obyxsaheHo npeko 450.000 3anocneHux vy
jaBHOM ceKkTopy, a BaH cuctema he octaTu camo
3aMocneHn y cektopy oabpaHe, 6e3begHocTn w
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YHYTpalkbWX MOCA0BA M MUHCTUTYyUMjE BULIET U
BMCOKOT 06pa3oBakba.

Y UuM/bY CMarberba pPasnuMumMTUx obamka byleTcke
noApLlKe jaBHUM W ApXKaBHUM npeagysehuma
HacTaB/ba ce ca huxoBum pedopmama. Cmarbere
bylleTcke noapluke osum npeaysehvma nogpasymesa:
a) OrpaHuuere  AMPEKTHUX U UHAUPEKTHUX
cybBeHumja, 6) 3abpaHy u3gaBakba rapaHuuja 3a
NOAPLUKY JIMKBUAHOCTU (OCMM Yy C/yyajy ocuryparba
HeoMeTaHor cHabaeBatba TPXKMLLITA eHepreHTUMma 3a
JN ,Cpbujarac” v JMN ENC) 1 B) jayarbe 04roBOPHOCTH
M TPAHCMNAPEeHTHOCTUN Y NoC/0Bakby 0BMX Npeayseha,
YK/BYYYjyh U KOHTPONlY M CMarbere [oUbU Y
nnahawmma, Hapouuto npema JMN ENC wu JN
,Cpbujarac” 1 npeBeHUM])y HUXOBOF roOMUIama Yy
byayhHocTu.

Bnapa je, y3 nogpwky EBP/, ycsojuna Crparternjy
OpXaBHOT BIACHULITBA U yMpaB/batba NPUBPESHUM
cybjeKkTMMma Koju cy y BnacHuWTBY Penybanke Cpbuje
3a nepuwog on 2021. po 2027. roguHe Kao
jeAMHCTBEHN aKT KOju Mpy»Ka CTpaTewwkKy BU3Ujy U
ynyTcTBa Yy Be3M Cca LM/bEBMMA  BACHUYKOT
ynpaB/barba, UM/bEBMMA OUHAHCUJCKUX U jaBHUX
NO/IMTUKA, Kao W MNPUHLMNMMA KOPMNOpaTUBHON
ynpaB/bakba WM MNpakcamMa Hags3opa Yy CKaagy ca
MehyHapOoAHMM CTaHAAPANMA U Haj6O/bOM NPAKCOM.

3a npeayseha Koja uMHe CTpaTellKke KomnaHuje u3
noptdonvja 6uswe AreHumje 3a npuBaTU3aLMUjy,
pelere ce Hanasu WAM Kpo3 MNpuMBaTM3aLMOHE
TeHAepe, WM Kpo3 cTeyaj. 3a caobpahajHo
npeaysehe ,Jlacta” A[ bBeorpag Tpaxuhe ce
KOMMaHuWje 3anHTepecoBaHe 3a NpuMBaTM3auMjy Uau
CTpaTeLKo NapTHEPCTBO. Y3 noapwky CeeTcke 6aHKe
neduHucaH je akumoHu nnax 3a JIN NEY ,Pecasnua”,
unje cnpoBohere yK/bydyje NpoHanaxere pellerba
33 3aTBapatbe EKOHOMCKM HEOApPXKUBUX PYAHUKA U
nAaH pauuoHanunsaumje, y3 moryhHoct £o6poBosbHOT
ofnacka y3 obesbeheHa cpeactBa 3a couumjanHU
nporpam 1 cpecTBa 3a NoAPLLKY NOCN0Bakby KaKo He
61 powno A0 romunama AourbM Yy naaharbmma,
Hapounto npema JMN EMC. 3a XUM — MeTtpoxemuja
CMopasym o NpUBaTU3aLMjK je NOCTUTHYT Y AeLembpy
2021. roguHe c KomnaHumjom HWC, a oOKOHYame
NOCTYMKa je NJ1aHUPaHO A0 Kpaja 0Be roAunHe.

3a ogapeheHn 6poj KOMNaHWja y ApPKaBHOM
B/IACHMILTBY Ce Tpaske CTpaTelKW MNapTHEpPU uan
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apyru Mmozenu npuBaTtmn3aumje, 0AHOCHO
cnpoBoherwe yHanpes nNPUNPeM/bEHUX MAaHOBA
peopraHusaumje (YMNNP).

Mobosbliaktbe ynpaB/bakba jaBHUM GUHAHCHjaMma je
HYXXHO, HEe CamO Kao noaplika mepama ¢ducKanHe
cTabunusaumje u CTPYKTypHUM pedopmama, Beh Kao
npouec Koju noguKe KBa/nuUTET ApXKaBHe ynpase U
ocurypaBa npueaavaH ambujeHT 3a WHBECTUTOpe.
Hosu Tlporpam pedopme ynpas/bakba jaBHUM
duHaHcnjama 3a nepuop on 2021-2025. roauHe
ycBOjeH jey jyHy 2021. roauHe.

NHbopmaLmMoHn cuctem m3Bplerba byleta — UCUB,
je Oeo cuctema ynpas/bakba jaBHUM dUHAHCKjama
KOju obyxBaTa npoLece 1 NOCTYMNKe Koju ce cnpoBoae
€/1IeKTPOHCKOM  KOMYHMKaumMjom ca Ynpasom 3a
Tpe3op y cactaBy MuHUCTapcTBa duHaHCKja. Pas3Boj
osor cuctema he omoryhutM yK/byumBarbe CBUX
WHAMPEKTHUX KOPUCHMKA LLeHTPasIHOT HMBOA BAACTU.
Y cuctem cy yK/byY4eHW AUPEKTHU KOPUCHULN jaBHUX
cpencraBa, NpPaBOCYAHM OPraHM W WHOMPEKTHU
KopucHUUM MuHucTapctBa Kyntype, MuHuctapcTsa
3a pag, 3anolbaBakbe, bopayka 1 coumjasHa NuTaka
1 Ynpase 3a M3BpLUEHE KPUBUYHUX CaHKLMja, KOju
HUcy bunum aeo npetrxoaHor cuctema (PMUC), kojer je
MCUB 3ameHnmo nodvetkom 2018. roguHe. BaH
cucTema  ce  Hanase  UHAMPEKTHU  KOPUCHULM
MuHucTapcTBa NpocBeTe, uYMuje ce YK/bydynBare
oYyeKyje y HapegHom nepuoay. Cuctem je
ocnocobsbeH pa ybyayhe omoryhu wuHTerpaumjy
HOBWX KOPUCHMKA.

O6nact ynpaB/batba jaBHMM ¢PUHAHCMjama Kojoj je
036M/bHO nocBeheHa Maxrwa W Ha unjem ce
yHanpeherwy pagu je ynpaB/bakbe  jaBHUM
MHBECTUUMjaMma. Javarbem OKBMpa YyMpas/bakba
jaBHUM WMHBECTULMjaMa WHTEH3MBMPA)y Ce HOBU
MHOPACTPYKTYPHU NPOJEKTU U NOAMNKE KBanutet
noctojehe nHdpacTpyktype. Y anpuny 2018. roanHe
YyCBOjeH je 3aKOH O MnaHCKom cuctemy Penybauke
Cpbuje, KOjuM je ycrnocTaB/beH HaLMOHAHM OKBMP 3a
naaHupare 1 Kojum cy aedpuHuncaHum MnaH passoja u
NHBecTMUMOHN nnaH. CucTem ynpas/baktba jaBHUM
MHBECTUUMjaMa, Koju ce pasBuja y3 nomoh CBeTcke
6aHKe, yK/bydyje uHTerpucaHy 6a3y nopgataka o
MHBECTULUMOHUM MPOjEKTUMA, KOja je TPEeHyTHO Y
pa3Bojy W  YCMNOCTaB/beHY jeAWHCTBEHY  JIUCTY
npuopuTeTHUX npojekata (Single Project Pipeline).
Cuctem he noyetkom 2023. roguHe noctaT NOTNYHO
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bYHKUMOHANaH 3a npojekTe Koju cy y ¢asm
umMmnnemeHTaumnje. Y HapesHom nepuoay cuctem he
YK/bYYUTU U NPOjeKTe Koju cy y ¢pasun Koja npeTxoam
MMNAeMeHTaumju, a Tokom 2024. n 2025. roauHe
npowwupuhe 06yxBaT Ha HALMOHANHW  HUBO,
YR/by4yjyhu 1 noKkanHe nHdopmaumoHe cucteme.

JaBHO-NpuBaTHa napTHepcTBa (Public-Private
Partnerships — PPP), kao cneundunyaH Bug, capage
Ap)KaBe W NPUBATHOr CeKTopa 3axTeBajy MnocebHy
nay n onpes, ctora he MuHuctapcteo dpuHaHcKja
W pgasbe NpaTuTM NpojekTe of nocebHor 3Havaja
TOKOM tbMXOBE WMMMAEMEHTaUMje M O Tome
obaBelTaBatK Bnagy.

HoBn AKUMOHWM nnaH TpaHchopmaumje [lopecke
ynpase 3a nepmog 2021-2025. rognHe ycBojeH y majy
2021. rognHe, geduHULWE CTpaTellKe CMepHuUe U
BPEMEHCKe poKoBe Yy Kojum he 6utu cnposeseHe
aKTMBHOCTM noTpebHe 3a cTBaparte MoAepHe
rnopecke agMWHUCTPaumje, Koja he, y3 Kopuwhere
CaBpeMeHUX e/IeKTPOHCKMX npoLeca, NpyXutu 6osby
1 cBeobyxBaTHUjy yCayry nopecknum obBesHUUMMa 1
60/by KOHTPONY W Hanaaty npuxoga, OAHOCHO
nocnewnt 6opby NPoTNB cMBE EKOHOMMUje, 3ajeaHO
ca pedopmMOoM M MOLEPHM3ALUOM WMHCMEKLNjCKOT
HaAa3opa. CnpoBeseHo je OpraHusaLmoHo
pa3fBajatbe OCHOBHMX aKTMBHOCTWU Of, OHUX Koje ce
CMaTpajy crnopeaHum, C TUMM Ja Ce OCHOBHe
aKTMBHOCTM caf, o0bas/bajy y Marem 6pojy
OpPraHM3aLMoHUX jeAMHNLA, OLHOCHO M3BpLUEHA je
HbUXOBa  KOHCOMMpaumja. AHanu3a  MOCNOBHMUX
npoueca W noTpebHux pecypca, omoryhuhe
pa3Bujarbe afleKBaTHE OpraHusaLMOHe CTPYKType U1
MeHayMeHTa, yHanpehere ynpas/batba NpojekTuma
W AW3ajH ageKBaTHe CTPYKType 3anocneHux. Cnepeha
dasa pedopmn je ycmepeHa Ha MHPoOpmaLMOHe
cucteme. Y majy oBe roavHe yBeaeH je HOBM moaen
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duckanusaumje  (e-puckanmsaumja), Koju  he
oMoryhuUTU KOHTPOAY Y peasiHOM BPEMEHY, CMatbUTK
TpolwKoBe, noBehaTn eprKacHOCT U CTBOPUTU Bosbe
MOCNOBHO OKpYy)Kere. Cuctem 3a eNeKTPOHCKY
pa3meHy daKTypa je cnepehm Kopak 1 ouyekyje ce Aa
byae umnaemeHtTMpaH noyetkom 2023. roguHe.
YcBajatbem 3aKkoHa o yTBphuMBakby Nopekna MMoBMHeE
n nocebHom nopesy U obpasoBarbem mnocebHe
opraHusauuoHe  jeguHuue  lopecke  ynpase,
CTBOPUAM Cy Ce YCAOBM 33 YHAKPCHY aHanusy
MMOBMHE W MNpUXoAa NuLa, a npeBe pesusuje 6u
Tpebano Aa noyHy A0 Kpaja rogmHe.

Mobosbwarbe KBa/MTETa WM TPAHCMNAPEHTHOCTM
HaLMOHaNHe CTaTUCTMKe Ce BPLUM KPOo3 yHanpeherbe
cBeobyxBaTHe, MpaBoBpPeMeEHe U  AyTOMATCKe
pasmeHe nofataka usmehy Hag exHUX MHCTUTYLM]a.
Y anpuny 2018. roauHe ob6jaB/beHa je JMcTa
WMHCTUTYLMja KOje YMHEe CEeKTOp OnLiTe AprKaBe, Kao 1
oCTasie CeKTope, y ckaaay ca EBponckum cuctemom
pauyHa (ESA) 2010 u GFSM 2014, Ha ocHoBY yera je
P3C (y capaarby ca MuHuctapctBom ¢uHaHCHja U
HBC) noyeo c gocTaB/barbeM nogataka y MNpowmpeHm
OnwITU cuUcTemM AuceMuHauumje nogaTaka (e-GDDS).
OBM nogaumM ce ob6jaBbyjy Yy CcKaagy ca
MEeTOo40/10TUjOM GFSM 2014. CekTop 3a
MaKpOEKOHOMCKe M dUCKaNHe aHanu3e n npojekumje
MuHucTapcTBa ¢UHaHCKja y capagrbn ca MMO je
NpPBU MOKPEHYO MNOCTynak KOHBep3uje nogaTaka o
jaBHMM PUHaHCHjama U3 HaUMOHaIHe MeToo0THnje
y  metogonornjy  GFSM 2014 wn  u3paay
KOHCONWA0BaHMX M3BELUTAja 3a HMBO OMLTE Ap¥KaBe
M MO HUBOMMA BNIACTU U HUXOBO NyBAMKOBAHbE NPEKO
HaLMOHaNHe CTPaHULLEe CyMapHUX nogataka (National
Summary Data Page — NSDP), Koja je AocTynHa Ha
Beb-cajTy P3C, kao ny bunteHy MM® o ctaHgapavma
ancemuHaumje (Dissemination Standards Bulletin
Board — DSBB).
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4. duckanHu pusnum

PuUCKaNHN pU3NLM NPeaCcTaB/bajy U3/T0XKEHOCT jaBHUX
¢dvHaHcKHja oapeheHMmM OKOMIHOCTMMaA Koje Mory
NpPOy3poKOBaTU OACTyNakba 0f MPOjeKToBaHoOr
duckanHor okempa. [lo oactynaka moxe gohu y
NPUXOAMMA, pacxoanma, GUCKaNHOM pPesyaTaTy, Kao
My UMOBWHM 1 0baBe3ama LprKaBe, Yy O4HOCY HA OHO
WTO je NJaHUPaHO M O4YeKMBaHO. Ha cnosbalwe
pU3MKe, MONYyT MPUPOAHMX KaTacTpoda WM
rnobanHux GUHAHCKjCKMX Kpu3a, Bnaga He moxke Aa
ytuye, annm  moryhe je peduHMcatM m3nasHe
cTpaternje Koje 6u ybnaxune HUXOBO [A€jCTBO
(ouyBatbe cTabUAHOCTM Y J06PUM BpeMeHUMa Kako
61 y ycnoBMMa peuecuje uaM Kpuse ¢UCKaaHa
No/sIMTMKaA MMana NpocTopa 3a afeKksBaTaH OAroBop,
ocuUryparbe y cayyajy npupogHux Katactpoda u cn.).
YHyTpalu pusnum, OZHOCHO HMXO0BA
MmaTepujanMslaumja nocneguua Ccy aKTUBHOCTU Y
jaBHOM CceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HMXOBe
peanv3auuje  MOXe  yTMUATM  OAJiykama MU
nonvTukama Bnage.

NpeHTudunKaumja Hajsehmx GUCKanHMX pUsmMKa Koju
MOFy YTULATWM Ha ApKaBHe dUHaHcuje y cpearbem
POKy monasHa je Tayka y 6o/bem ynpas/bakby
duckanHum pusmumma. O ogpeheHum duckanHUm
pY3MLMMA NOCTOje AeTa/bHM NOJALM U TAKO Ce MOXKe
naeHtuoéukoBatM fda v he M ca  KOAMKOM
BepoBaTHOhom yTuuath Ha duckanHe arperate y
cpearbem poky. 3a Apyre, nak, He NOCToje [0BOJLHO
AeTa/bHM  nmojaun, aam M CamMo  HUXOBO
naeHTMPUKoBarbe noamKe ceect o moryhHocTn gay
HapegHOM nepuoay fosefy [0 OACTynakba of
nnaHupaHor GucKaHOr OKBMPA.

MuHucTapcTBo ¢duHaHcKja mma Bogehy ynory vy
ynpas/bakby OUCKaNHUM pusmMumMma. Kao K/bydHa
MHCTUTYLMja 332 CPeaHbOPOYHO MAKPOEKOHOMCKO M
ducKanHo nnaHupame, dopmynaumjy 1 ynpassbare
byyetom, MuHUCTapcTBO GMHAHCKMjA MOpa MMaTU U
Bogehy ynory y ycnoctas/bakby MHCTUTYLMOHANHE U
3aKOHCKe CTPYKType, Te u3rpaftbu Kanauurera
HEOMXOAHMUX 33 ynpas/barbe GUCKANHUM PU3ULMMA.
Cektop 3a npaherwe  duUCKaNHWX  PU3MKa,
opraHusaumoHa  jeguHMUA 3a ynpas/batbe
dUCKanHUM pusmumma y MuHuctapctey GUHaHcCHja,
OCHOBaH je ca UuM/bem Aa pajyv Ha jauyakby 3aKOHCKe
perynatmee M MeTOAO/IOWKOr OKBMPA, M3rpasku
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KanauuTeTa, Te pas3Bujarby TEXHUYKMX anata U
MoAena HeonxogHWx 3a npahewe U npoueHy
ducKanHux pusMKa. Hamepa je ga pesynTtaTt oBuMX
aKTMBHOCTM byae wuaeHTUOMKaLMja M NpoLeHa
pUsMKa W npeanarakbe WM3NasHUX CTpaTteruja, Kao
nomoh Bnagu y o4dyBatby CTABUAHOCTU jaBHUX
bUHaHCK]a, WTO je KbyYHU Un/b GUCKANIHE NOAUTUKE
M jefaH oA OCHOBHMX Mpeayc/soBa 3a AMHAMUYHU)U
npvBpesHU pacT.

Y um/by cnposoherba HaBefeHor npoueca npahera
dUCKanHUX pu3KKa, y OKTobpy 2021. roguHe,
yCBOjeHa je JeaMHCTBEHA MeTOAO/I0TMja, Koja je
npunpem/beHa y3 nomoh CBeTcke 6aHKe, Koja
obyxBaTa 4eTUpM OCHOBHE MeToAo/siornje U To:
1) MeTogonorujy 3a npaherbe GUCKaNHUX pU3MKa
KOju Mpou3fiase M3 mocnoBakba jaBHMX npenyseha;
2) MeTtogonorujy 3a npaherse GpUCKasHMUX pM3MKa No
byuet Penybaunke Cpbuje Koju npomsnase 13 Bpluerba
HaANeXHOCTW jeAuHMUA JIOKaJlHe  CaMoynpase;
3) MeTozonorujy 3a npaherbe GUCKANHUX PU3KKa MO
OCHOBY CyACKMX mnocTynaka; 4) Metogonorvjy 3a
npahere OUCKaNHUX pU3MKa KOjU Ce jaBsbajy Kao
nocneauua efleMeHTapHUX Henoroaa.

Tokom jeceHun 2021. roguHe gecunu cy ce nopemehaiju
Ha eHepreTCKOM TPXKULWITY y cBeTy. Kpnsa y eHepreTckom
CeKTOpy ce camo HazoBe3asa Ha Beh noctojehy Kpusy
n3asBaHy naHgemujom COVID-19. 36or nosehaHe
TPaXkrbe Y3POKOBaHE MOCTMAHAEMUJCKMM Pa3Bojem
eKoHomMje M npobnema y cHabaesary, OAHOCHO
HeOBO/bHE MOHYAE M HeJOBO/bHUX 3a/MXa, LeHe
NPUPOAHOr raca cy AOCTUIIE UCTOPUjCKE MaKCUMyMe.
OBO je MOACTAKNO TpaKkby 3a YI/beM, Na CY U HEerose
LLleHe 13y3eTHO nopacsne. B1Ucoke ueHe raca v yrba, a y
EBponu M cmarbeHa MpouM3BOAHA M3 e/IeKTpaHa Ha
BETap 1 BUCOKe LieHe [03B0/1a 33 emucujy CO, nsassane
Cy pacT LeHa EenekTpuyHe eHepruje, Takohe Ao
MCTOPUjCKMX MaKCMMyMa. Y TaKBUM YCI0BMMA, Mopac/ia
je MpousBoAHba eNeKTpPUYHE eHepruje U3 yr/ba, jep je
OHa 6una NoBoO/bHMja O, MPOM3BOAHE U3 raca.

[o capa ce Buwe nyTa NOKasano, A3 PacT HEKOr 0f
OCHOBHWX eHepreHaTta, nonyT HadTe 1 raca, 4OBOAM 40
pacTa OCTa/iMX LieHa Ha TPXKULTY, a Ha ueny osy Beh
TeLKy CUTyaumjy ce HagoBesana v Kpusa y YKpajuHu, Te
Ce Kao jefaH of K/bydyHux npobnema HaMeTHyN0
nuTakbe  eHepreTcke  CUrypHOCTM U eBPOriCKe
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3aBMCHOCTM 0p, pyckux docunHmx ropmusa. OBaj cnep
porahaja yTMUAo je Ja LeHe efNleKTPUYHe eHepruje u
NPUPOLHOF raca y CBeTy AOCTUIHY LieHe 3HaTHO Behe op,
yobuyajeHux y  nocaearbUX  HEKOJIMKO  roAuvHa.
EHepreTcKa Kpu3a HensbexHo ce npenvna u Ha Cpbujy,
a Hajsuwe cy noroheHa eHepreTcka npeayseha,
npetexxHo JM ,Enektponpuepesa Cpbuje” u N
»Cpbujarac”. 360r BULLMX LEeHa ENEeKTPUYHE eHepruje,
Koje 61 yrposune nociosare NpuBpesHUxX cybjexkata y
PC, Kao M eHepreTckux cybjekata Koju o0b6aB/bajy
OEeNaTHOCT  MpeHoca,  OAHOCHO  AUCTpubyuuje
eNekTpuyHe eHepruje (y Be3n HabaBKe eneKkTpu4yHe
eHepruje 3a rybutke), npenopyyeHo je ga JMN EMNC Te
cybjekte cHabgeBa NoO LeHaMa 3HAaTHO HWXUM Of,
TPXKULWHKMX, yume je JIM EMNC m3noxeH ¢GpuHaHCKjCKOM
PU3MKY, OAHOCHO PU3MK pacTa LieHa Yy MOTNyHOCTM je
npeb6ayeH Ha JIT ENC.

Tokom uene 2022. roguHe, Penybnauka Cpbuja ce
6opuna ga Kako GUHAHCUJCKMM, TaKO U CTPATELLKUM
mepama, obesbean n ocurypa cHabeBate K/byYHUM
eHepreHTMma. Mopeps Tora, og 1. centembpa, Ha
CHa3Mu je nosehakrbe LieHe eflekTpuYHe eHepruje, Te he
edeKTM TakBe oa/1yKe BUTU BUA/bUBK y NpeacTojehem
nepuofy. Takohe, HeraTMBHM EKOHOMCKU MU
XMAPONOLWKMN TPEHAOBU, YTULLA/IM CYy HA HEONXOAHOCT
noBpaTKa Ha NPOWM3BOAHLY €NIEeKTPUYHE eHepruje us
yr/ba, Te je MaKcMMasHa naxkra nocseheHa HabasLym
OBOr eHepreHTa.

LTo ce Tnue JM ,,Cpbujarac”, NpOaKTUBHUM PEXMMOM
paga obesbeheHM cy [0AATHM  CKAAAMLLHM
KanauuMTeTn 3a npupogHu rac y Mahapckoj, Te y
3MMCKY Ce30Hy ynia3mmo ca suwe og 650,0 mun.
KYOHMX MeTapa raca y CKAagulTy, WTO je 3HATHO
BMLIE Yy OAHOCY Ha CTakbe Yy WCTOM KBapTany
npeTxoAHe roguHe.
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Byayhu pga ce, 360r HEMOBO/bHUX TPMKMULLHUX
KpeTarba, O¢UMHAHCUjCKA nosuumMja AucTpubyTepa
NpYMpoAHOr raca 3HaTHO noroplwana, Penybauka
Cpbuja je ¢wvHaHcMpana HabaBKy pe3epBHUX
KONMYMHA raca, Kao M cybuHaHcupana pepoBHe
HabaBke.

EdekTn eHepreTcKe Kpuse y CBETY, HACY 3a06MLLAN HK
Jn ,MNytesun Cpbuje”. OBo jaBHO npeaysehe,
MAEHTUPUKOBAHO Kao HOCWU/AL, BUCOKOT GUCKanHoOr
pu3sunKa. YnmeHuua je ga ConcTBeHMM NPUXOAMMA,
OCTBapeHMM TMNPBEHCTBEHO M3 MyTapuHa, Huje vy
MoryhHOCTM Aa MoKpuje CBOje BUCOKe TPOLLKOBE, Te
03 UueHe OCHOBHMWX eHepreHaTta U rMaBHUX CUPOBMHA
notpebHux 3a 06aB/batbe OCHOBHE AeNaTHOCTU UMajy
pactyhu TpeHa, morna 61 [ofaTHO Aa noropuia
duHaHCKjcky no3uumjy oBor jaBHor npepgyseha, a
camum Tm 1 noseha ocnamarse Ha byLet Penybanke
Cpbuje y uwmby p[asber nocnosarba. [lopes
onpezesbeHor 3Hoca cybseHLmMja 3akoHOM o ByleTy
3a 2022. roguHy, 3a [pywTBo je 3aKOHOM O
M3MeHama 3akoHa o Oyuety 3a 2022. roguHy
onpege/beHo  gogatHmx 12,0 mapg AuvHapa.
OnTtepehere byyeTa je cMarbeHO y ogHocy Ha 2021.
roguHy, mehytum, OpywTBO M Jajbe MMa BUCOKe
TPOLUKOBE MOC/0Baka Koje Huje y moryhHocTu ga
NoKpuje CONCTBEHMM NPUXOAUMA.

CanyHa cuTyaumja uvaeHTMOMKOBaHa je U KoA
,Kopuaopu Cpbunje” a.0.0, 360r BUCOKMUX M3aaTaKa 3a
KanuTasiHe MHBECTULMje Koje Cy Y HaaNeXHOCTU OBOT
ApywTBa, Te CaMMM TUM, MNPOMEHe OCHOBHMX
CMPOBMHA MOry 3HayajHo noBehaTn TpoLlKoBe
cnposohera npojekata u nosehaTu ocnarbarbe Ha
byyetr Penybnvke Cpbuje, y LM/by KOHTUMHyMpaHe
peanusaunje npojeKra.
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[pKaBHe rapaHumje

lapaHunje wn3paTe of, CTpaHe ApXKaBe yTudy Ha
BMCWHY jaBHOr Ayra, aAuM WU Ha BUCUMHY AeduuunTa,
YKOJIMKO OTN/aTy MO KpeauTy YMecTo MnpBOBUTHOr
OYyKHUKa npey3me ApkaBa. M3pgaTe rapaHuumje cy
npema aedpuHuumjn oapeheHoj 3aKOHOM O jaBHOM
[yry® Aeo MHAMPEKTHMX 06aBe3a 1y YKYMHOM U3HOCY
ce yK/byuyjy y jaBHu ayré. OrpaHuyerba noctas/beHa
Ha M34aBarbe HOBUX rapaHLUMja gana cy pesynartarte Te
ce yyewhe MHAMPEKTHMX 06aBe3a y YKYNMHOM jaBHOM
ayry cmambyje. WHAupekTHe obasese (u3pate
rapaHuuje og ctpaHe Penybnauke Cpbuje) cy
yyectBoBane ca 4,5% y yKynHom jaBHom ayry, npema
HALMOHANHOj MeTo4010rMjn, Ha Kpajy 2021. roguHe.
Yyewhe oBux ob6aBe3a y jaBHOM Ayry je Ha
NPUBANKHO UCTOM HMBOY U Yy TeKyhoj roauHu, Te Ha
Kpajy centembpa 2022. rogvHe oOHe uuHe 4,9%
YKynHor jasHor ayra. Hajsehe yyewhe oBux obasesa
Yy jaBHOM payry, HewTo w3Hag, 14% y npoceKky
3abenexkeHo je nsamelhy 2009. 1 2013. roauHe.

Yuewhe nHgUpeKTHOr Ayra y YKYNnHOM jaBHOM
ayry Peny6nuke Cpbuje (y %)

16,0%

14,0%

> Qe ol $ § & o > ] J & © O N o
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Ha Kpajy 2021. roanHe cTarbe gyra no OCHOBY M34aTUX
rapaHuymja nsHocuno je 1,4 mnpg espa, 0A4HOCHO 2,6%
BAM. Crarbe Ayra MO OBOM OCHOBY CMakeHO je 3a
6113y 41 MUNMOH eBpa y ogHocCy Ha Kpaj 2020. roanHe.
o centembpa Tekyhe roguHe cTarbe Ayra no
rapaHumjama nosehaHo je 3a 224,8 muanoHa eBpa, y
ogHocy Ha Kpaj 2021. roanHe n nsHocu 1,6 mnpa espa
Ha gaH 30. centembap 2022. roguHe.

Tab6ena 12. Crarbe Ayra No OCHOBY M3A4aTUX rapaHuuja y Mua. eBpa

KopucHuk 30.09.2022.
Jn ,Cpbujarac” 482,5
Jn ,,Nytesu Cpbunje” 225,8
,KenesHuue Cpbuje” a.a. 1171
L2MHbpacTpyKTypa xenesHuue Cpbuje” a.a. 58,1
,Cpbuja Bo3” a.a. 93,2
,Cpbuja Kapro” a.a. 31,4
JN ,,Enektponpuspesna Cpbuje” 373,5
,Enektpomperka Cpbuje” a.a. 35,5
JeanHuue nokanHe camoynpase (rpagoBu 1 onwTHHE) 169,0
Jn ,,Jyroumnopt — C4MNP” 9,7
AreHupmja 3a KoHTpony neterba Cpbuje u LipHe Mope 0,0
AT TexHuka” a.0.0. 1,6
JN ,,EMMcrOHa TexHuKa 1 Bese” 4,5
JN ,,Ckujanuwra Cpbuje” 24,5
Enektpoanctpmnbyunja Cpbuje a.0.0. 0,4
YKYMNHO 1.607,0

M3Bop: MuHuKcTapcTBO PUHaAHCK]a, YNpaBa 3a jaBHuU ayr

° 3akoH o jaBHoMm ayry (,,Cnyx6enn rnackuk PC”, 6p. 61/05, 107/09, 78/11, 68/15, 95/18, 91/19 n 149/20).

¢ NedvHuumja ayra, npema Kputepujymmma n3 MacTpuxTa, uamehy octanor, pasiMumTo TpeTupa usgate rapaHumje, y 0g4HOCY Ha geduHuumjy
jaBHor gyra npema gomahem 3akoHoZaBcTBY. Y jaBHM Ayr (Ayr onwTe Ap)Kase) ynase, npema Kputepujymnuma u3 Mactpuxra, camo akTUBMpaHe
rapaHuuje. lomahe 3aKkoHOA4aBCTBO, MO OBOM NUTakby MMa KOH3epBaTUBHMjW NPUCTYM, U CBE U3AaTe rapaHLumje yK/bydyje y jaBHU ayr.
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PeBnpgmpaHa ®uckanHa ctpatermja 3a 2023. roamnHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. roguHy

YKynHa oTnaaTa rnaBHMUUE MO OCHOBY rapaHTOBaHUX
Kpeguta y 2021. roguHn msHocuna je 11,3 mnpg
OVHapa, o4 yera 7,7 MApa AuMHapa yTuye Ha aeduuunT.
PauyHoBOAcTBEHA mMeTogonormja, fo 2014. roguHe,
HUje y pacxoge yK/byduBana OTMAaTe MO OCHOBY
rapaHumja’. On 2014. roguHe [e0 OBMX pacxosa je
yK/byyeH y pacxome 6yueta®. HesasucHo of
6GyLIeTCKOr U payyHOBOACTBEHOr MpWKasa, Ayr Koju
YMECTO r/laBHOr AyXHuWKa nnaha gp:kasa nosehasa
YKynHe noTpebe 3a 3a4yK1BatbeM.

OTnnaTta gyra no OCHOBY aKTUBUPAHUX rapaHuuja,
MApA, AUHapa

20 L

o
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P & P P g # @ P v
I G A

MAPA AMHAPA

Ta6ena 13. YKynHo nnaheHe o6aBe3se nNo OCHOBY rapaHuuja Mo KOPUCHULMMA, MAPA, AUHAPA

2021 2022 (go 30.09.)

KopucHuk FnasHuua Kamara YKynHo FnasHuua Kamara YKynHo
ALl ,,KenesHnue Cpbuje” Beorpag, 3,25 0,36 3,62 5,11 0,28 5,38
A/l 33 ynpaB/bakbe jaBHOM KeNe3HUYKOM
MHGPACTPYKTYPOM , MHbPaCTpyKTYpa 1,45 0,04 1,49 1,47 0,03 1,50
enesHuue Cpbuje”, beorpaa
A/l )kenesHn4KkM npeso3 NyTHUKa ,,Cpbuja Bos” 0,32 0,03 0,35 0,22 0,04 0,26
beorpag,
A/l kenesHuuykm npesos pobe ,,Cpbuja Kapro” 1,23 0,03 1,26 0,62 0,01 0,63
beorpag,
JN ,,CknjannwTa Cpbuje” beorpag, 0,00 0,05 0,05 0,32 0,09 0,41
I ,,EMUcMOHa TeXHMKa 1 Bese” 0,26 0,01 0,27 0,13 0,00 0,13
Jn ,Nytesn Cpbuje” 3,61 1,13 4,74 3,49 1,00 4,49
JN ,Cpbujarac” 1,13 0,02 1,15 3,64 0,14 3,78
YKYMHO 11,3 1,7 12,9 15,0 1,6 16,2

M3Bop: MuHMCTapcTBO PUHAHCKja, YNpaBa 3a jaBHM Ayr

MnaH oTnnate no OCHOBY rapaHuunja (yKynHo
rnaBHULA M KamaTa) y pebanaHcy byueta Penybauke
Cpbuje 3a 2022. rogmHy U3HOCK 24 MApA ANHAPA, Of,
yera ce y pacxoe Koju yTU4y Ha pe3ynTaTt yK/bydyje
18,2 mnpa AuHapa 3a oTnAaTy rAasHULE Mo
rapaHumjama.

NHAMPEKTHU Ayr, Te YK/byuyMBatbe Aena oTnnarta no
OCHOBY rapaHumja y byLeTcke pacxoae, 1 nosehare
nedvumta Nno Tom ocHoBy, nosehanu cy cBecT o
pactyhum duckanHMM pusnLMMa Koju npousmniase
Mo OCHOBY M3A4aTWX rapaHumja. Ctora cy npeaysete

aKTMBHOCTM KOje orpaHuMYyaBajy W34aBarbe HOBUX
rapaHuuja. M3ameHama 3akoHa O jaBHOM Ayry
3abparbeHO je uM3gaBatbe HOBMX rapaHuuja 3a
Kpeaute 3a noTtpebe AMKBMAHOCTU. M3meHama
3akoHa o doHay 3a passoj Penybnuke Cpbuje
oHemoryheHo je Aasbe AaBakbe KOHTparapaHuuja 3a
rapaHuuje wmspate of ctpaHe ®PoHpa 3a pasBoj
Penybnuke Cpbuje.

Mopes oOrpaHWyera Yy WU34aBakby  APKABHUX
rapaHumja K/byYyHU KOPaK Yy CMatbetby M OTKNakbakby
dUCKaNHUX pU3MKaA MO OBOM OCHOBY je y pedopmu

7 OTnnata no ocHoBy rapaHuuja U3 penybanukor byleTa je y pacxose yK/bydeHa no roTOBMHCKO] OCHOBW. MehyHapoaHu craHaapam, Koju ce
3acHMBajy Ha 06PaYyHCKOj OCHOBM, Y PacXoAe YK/bydyjy LLeo M3HOC NPEeoCcTanor Ayra, y MOMEHTY aKTUBMparba rapaHumje, 0K ce cama oTnaata

Zlyra o TOM OCHOBY TPeTMpa Kao GpMHaHCHjCKa TpaHcaKuuja.

8 leo pacxofa no ocHoBy oTn/IaTe No rapaHumjama 3a JM ,MyTesn Cpbuje” He yk/bydyje ce y pacxoge byleTa, jep je oBo npesysehe aeo cektopa
onwiTe ApMKaBe, Te CYy PAacXoAu Koju cy GUHAHCMpPaHM rapaHTOBaHMM KpeAUTUMA 6UAM feo pacxofa OnwTe ApXKaBe y MOMEHTY Tpollera
CpeACTaBa, fOK Ce cama OTn/iaTa TpeTupa Kao dUHaHcuKjcka TpaHcakuumja (,ucnog, upre”).
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APXKABHUX M jaBHMX npeayseha, KOPUCHMKA
rapaHuuja, Kako 6u 6unan cnocobHu pa otnnahyjy
cBoje Kpeaute. Behu 6poj npeayseha, Koja cy u
HajBehn KopucHUUM rapaHunja, Hanase ce y npouecy
pPecTpyKTypuparba, OAHOCHO cnposohera MaHoBa
pecTpykTypuparba ypaheHux y capafiu ca
MehyHapoaHUM GUHAHCUJCKMM UHCTUTYLMjaMa.

PebanaHcom byueta Penybnuke Cpbuje 3a 2022.
roAnHY NJIaHMPAHO je U3gaBare rapaHumja HajsuLe
00 143,1 mnpg AnHapa U TO 3a Kpeanute HamerbeHe
peanunsaumju MHGPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa.

Tabena 14. NnaH usgasara rapaHumja y 2022. roguHm

Pep. UsHocy OpuruHanHa Wsnocy .
6poj AVHapuma BanyTa opuriHanHol
P BanyT1
. EBponcKoj 6aHLu 32 06HOBY M pa3Boj
1. AKLMOHAPCKO APYLUTBO 3@ KENEe3HUYKM NPeBo3
nyTHuUKa ,,Cpbuja Bos”, beorpag, - PEKOHCTpYKUMja 1 2.937.500.000 EUR 25.000.000
MOAEPHMU3aLMja PErVOHANHUX Aenoa
2. AKLMOHAPCKO APYLUTBO 3a KeNe3HUYKM NpeBo3 pobe
~Cpbuja Kapro”, beorpag, - Habaska u 5.052.500.000 EUR 43.000.000
PEKOHCTPYKLUMja BO3HUX CpeacTaBa
3. Enektpoaunctpubyumja Cpbuje g.0.0. beorpag -
Mpojekar 3a nameTHa 6pojuna 4.700.000.000 EUR 40.000.000
YKynHo: 12.690.000.000 EUR 108.000.000
. HemaukKoj pa3sojHoj 6aHum (KfW)
1. ALl ,,Enektpompeska Cpbuje” - TpaHcbanKaHCKM
kopuaop, cekumja 4 - 2x400 kV DV bajuna bawra 3.525.000.000 EUR 30.000.000
(PC) - N/beBsba (ME) - Buwerpag, (buX)
YKynHo: 3.525.000.000 EUR 30.000.000
. Aomahum u cTpaHUM NnocnoBHUM 6aHKama
1. JN ,,Cpbunjarac” - Jayarbe TPAaHCMOPTHUX KanauuTeTa
. 21.150.000.000 EUR 180.000.000
racosoga y Penybauum Cpbuju
2. JN ,Enektponpuspena Cpbuje” - MpojeKkat narpagtbe
xuapoenekTpare byk bujenay Peny6anum Cpnckoj 29.375.000.000 EUR 250.000.000
KpO3 yfnaratbe y Kanutan
3. Enektpoanctpmnbyunja Cpbuje a.o0.0. beorpag -
Mpojekat aytomaTusaunje cpegHeHanoHcKe 11.415.328.040 EUR 97.151.728
OUCTPUBYTUBHE Mpexe
4. AKUMOHAPCKO APYLUTBO 3a »KeNe3HUYKM NpeBo3 pobe
»Cpbuja Kapro”, Beorpag, - NMporpam o6HoBe BO3HMX 1.762.500.000 EUR 15.000.000
cpeacTaBa
5. JN ,Enektponpuspesa Cpbuje” - oacymnopasatrse
LMMHUX racoBa M n3paga nocTpojera 3a 14.100.000.000 EUR 120.000.000
npeunwhaBake oTnagHMx Boaa Ha TE Koctonau A
YKynHo: 77.802.828.040 EUR 662.151.728
. Pyckoj ®epepaumju (Ap:>kaBHa pa3BojHa
: Kopnopauuja ,,VEB.RF”)
1. JN ,,Enektponpuspena Cpbuje”-Pesutanunsauuja
xuapoesekTpaHe , bepaan 2" 19.975.000.000 EUR 170.000.000
2 JN ,,Enektponpuepesna Cpbuje” - PeBuTanunsayuja
6nokosa TEHT AL u A2 24.440.000.000 EUR 208.000.000
YKynHo: 44.415.000.000 EUR 378.000.000
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Pep. U3HOC Yy OpuruHanHa Wsnocy .
6poj AUHapuma BanyTa opnruHantoj
BaNyT1
V. EBPONCKOj MHBECTULMOHO]j 6aHLMU
1. i ; -

EnextpoayncTpubyuuja Cpbuje 4.0.0. beorpaa 4.700.000.000 EUR 40.000.000
MpojeKkat 3a nameTHa 6pojuna
YKynHo: 4.700.000.000 EUR 40.000.000
YKYMNHO: 143.132.828.040 EUR 1.218.151.728

M3Bop: MuHKCTapcTBO PUHAHCKja

Y HapegHUM rogyMHama Huje naaHupaH 3HayajHujm
pacT oBe KaTeropuje pacxoga. Yuewhe oBux pacxoaa
y BAN kpehe ce y npoceky oko 0,3% BAM y cpeat-em
POKY.

CTpykTypHe pedopme  jaBHUX W OPPKABHUX
npeay3seha, HUXOBO 0CNOco6/baBarbe 3a TPKULIHY
YyTaKMuMLY M GUHAHCUJCKY OA4PKMBOCT, C jeHe CTPaHe,
M  OFpaHWYeHO U UW/baHO W34aBakbe HOBUX
rapaHumja, c Apyre ctpaHe, gonpuHehe ymarerby
bUCKaNHUX pM3MKa NO OBOM OCHOBY WM OAprKaBakby
pacxoga Yy  NAQHWPAHMM, Tj. NPOjeKTOBaHUM
OKBMPMMaA Yy HapegHOM CpeaHOPOYHOM MEPUOAY.

JaBHa npeay3eha

MocnoBake jaBHUX Npeay3eha npeacTas/ba 3HaYajaH
n3BOP GUCKANHUX PU3UKA, KAKO HA CTPAHU ByLIETCKUX
npuxoda, TaKO W Ha CTpaHM pacxoda. JaBHa
npeayseha ce y nocnoBaky cyoyaBajy ca 6pojHUM
npobnemuma, of, Hansnate nNoTpaxkuBakba, A0
pefoBHOr N3MUPUBatbA obaBsesa npema
NoBEpPMOLMMa, AP¥KABM M 3anNocneHnma 1 cn. [lprkasa
Kao OCHMBAY M HUXOB jegMHN BNACHUK je 0A4roBopHa
3a NOC/NOBakbe M HUXOBO je MociefHe yTounwTe y
Cyyajy HEeNUKBUAHOCTW. MOCTOjU HEKOIMKO KaHana
KpO3 Koje ce Mory matepujannsosBatv ¢ucKanHu
pU3MLM BE3aHW 3a MOCNOBake jaBHMX npeayseha.
Hajsehu, anu He W jeAMHU PU3UK, Cy [ApXKaBHe
rapaHuuje pate 3a KpeguTe jaBHUX npeayseha.
OppXMBOCT, epUKacHOCT U NPOoPUTAabUAHOCT jaBHUX
npeayseha ytnyy Ha npuxoge 6yyera, 04HOCHO Ha
M3Hoc pobutn Kojy ynnahyjy y 6yuer. Keanutet
npousBoga W ycayra Koje o06esbehyjy jaBHa
npeay3seha ytuuy Ha epukacHocT n npodutTabmunHoct
NPUBATHOr CEKTOPa U Y KPajk0j MHCTAHLM Ha HUBO
nopesa Koje ynnahyjy y byuer.

JaBHa npeayseha npeacTas/bajy 3HayajaH CermeHT
Cpncke NpuBpeae Koja 3anoLl/baBajy OKo 68 xumaga
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/byau. JaBHa npeay3seha ce ocHMBAjy Kao ApyLuTBa 3a
obaB/barbe 4eNaTHOCTU Of, onwTer HTepeca. Hbuxos
paa ypeheH je 3akoHOM 0 jaBHMM npeay3ehuma, Koju
je ycBojeH y d¢ebpyapy 2016. roguHe, Kao u
NOACEKTOPCKMM  3aKOHMMA  KOju  AedpuHMwy
cneumduyHa noapydja Koja Hucy obyxsaheHa
3akoHOM 0 jaBHMM npeaysehuma (3akoH o
eHepreTMum, 3aKoH 0 NPUBPESHUM APYLITBMMA U 4).

K/byuHu puHaHCHMjCKM NOKa3aTes/by NOC/0Bakba
jaBHux npepyseha

Pe3synTtatm nocnosara jaBHUX npeayseha y 2021.
roguMHu

YKynHa UMOBMHA penybnyKkux jaBHMX npeayseha Ha
Kpajy 2021. rogmHe nsHocmna je 3.217 mapa AnHapa,
[OK je Kao KpajrbW pesynTaTt oCTBapeH HeTo rybuTak y
n3Hocy og 12,7 mapa guHapa.

Ta6ena 15. FnaBHU PpUHAHCUjCKU NOKa3aTe/bu
nocnosaka jaBHUX npegyseha, mapa avH.

Onuc 2020 2021
YKynHa UMoBUMHa 2.654 3.217
ConcreeHu KanuTan 1.033 1.140
YKynHW1 npuxoam 536,4 776
HeTto pesyntat 15,2 -12,7
CybBeHuuje 66,7 67,3
CybseHumje, 6e3 JIN ,MyTtesn Cpbuje” 39,8 38,1

M3Bop: DuHaHcKHjckm n3BewwTaju 3a 2020. n 2021. roguHy

Y 2021. roanHu cybBeHLMje cy, U3parxkeHe y MPoLLEeHTY
YKYMHUX MPUX04A, Ha HUXKEM HUBOY Yy OAHOCY Ha
NpPeTxoAHy FOAWHY U YnHe 8,7% YKYNHWUX npuxoaa
jaBHUx npeayseha. OppeheHe cybBeHuMje umajy
KanuTasHW KapaKTep, Kao WTo cy cybseHumje 3a JMN
,NyteBu Cpbuje”, Koje cy HaMeHeHe PEKOHCTPYKLMjM
nyTHe HOPACTPYKTYpe.
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Pe3yntat nocnoBarba jaBHUX npeayseha y npsoj
nonosuHu 2022. roguHe

YKynaH HeTo pe3yntaTt yTBphHeH y MpBOj MONOBUHMU
2022. roguHe je rybutak y usHocy o 42,9 mnpa

AvHapa. Pesyntat Tekyhe roguHe je npeuerbeH 3a
TpolwkKoBe amopTtusauuje JMN ,MyteBn Cpbuje”, jep
npeaysehe oBe TPOLWKOBE KHUMKM TeK Ha Kpajy
rofvHe y LesIoKyNHOM M3HOCY 3a AaTy roAnHy.

Tabena 16. OcHOBHM NOKa3aTe/bu NocnoBama JM Ha gaH 30.06.2022. roguHe, y MApA AUHAPA

lNokasaTes/bu NOCN0BaHA 2020 2021 01.01-30.06.2022.
MocnosHM Npuxoam 504,5 739,7 447,2
MNocnosHM pacxoam 468,2 740,6 472,7
MocnosHW pesyntaT 36,1 -1,0 -25,5
HeTto pesyntat 15,2 -12,7 -42,9
TpolKoBu 3apaga*™ 110,8 115,0 58,6
Bpoj JM Koja cy ocTBapuna 2obut 25 26 24

* TpolwKoBwM 3apasa, HakHaa 3apaja U OCTa/iM INYHKU PacXoam

M3Bop: PUHaAHCKjcKM n3BelwTajm 3a 2020. 1 2021. rogmHy 1 KBapTaaHU u3BewTaju MuHucTapctea npuspeae 3a 2022. roanHy

Y npBoj nonosuHM Tekyhe roguHe pobut je
octBapuno 24 npeayseha y ykynHom msHocy og 10,4
MAPA, AMHAPa, TO je Makbe Yy OAHOCY Ha MJIaHMpPaHOo
(nnaHunpaHa BpeaHocT usHocu 19,5 mapa AuHapa).

Hajsehu yTuuaj Ha nNoO3UTMBAH HETo pe3ynTaTt y
nocmatpaHom nepuody wuma ,Enektpomperka
Cpbuje” a.n. Koje je ocTBapwuIo HETO JO06UT y U3HOCY
opa 3,8 mapa anHapa.

Ta6ena 17. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna HeTo gobut y nepuoay
01.01-30.06.2022. roguHe, y Xu/b. AUHApa

Npeaysehe Peanusauyuja Mnan Peanusauymja
2021 01.01-30.06.2022. 01.01-30.06.2022.
Jn ,Cpbujarac” 3.772.985 6.916.626 1.923.264
Jn ,Mpexa-Moct” 7.495 0 4.450
JN ,HaumoHanHu napk hepgan” 14.116 4.679 27.854
JN ,,CkujanuwTa Cpbuje” 244.263 522.273 884.488
JN ,,Crapa nnaHunHa” Kraxkesal, 3.776 1.209 1.364
,MeToxnja” a.0.0. 554 5.500 1.926
»Kopugopu Cpbuje” g.0.0. 0 0 207.977
TpaHcHadTa AL 179.593 13.783 107.656
JN ,,NowrTa Cpbuje” 3.283.600 4,185.374 971.002
MpuBpegHo apywTBo ,MpocBeTHM npernes” 4.0.0. 19.630 18.308 21.644
JN ,,Cny»k6eHn rnacHuk” 6.625 49.097 88.705
JN ,HaumoHanHu napk Ppyuwka ropa” 1.884 5.789 8.009
,Annoc” a.o.o. 132.047 59.321 154.635
,Enektpompeska Cpbuje” a.a. 2.320.668 1.475.460 3.803.554
JN ,,HaumoHanHu napk KonaoHuk” 20.193 39.687 49.059
JpasHa nyTpuja Cpbuje” 4.0.0. 140.574 29.974 197.262
JN ,HaumoHanHu napk Tapa” 9.726 1.460 1.410
JN ,,HykneapHu objektn Cpbuje” BUHYA 49.723 630 1.455
,HenesHumue Cpbuje” a.g -3.318.393 -116.608 70.032
Mapk npupoge ,,Mokpa lopa” 4.0.0. 368 10.800 7.179
Jn ,Nytesun Cpbuje” -4.992.801 6.231.622 1.200.940
,Mapk Mannh” g.o.o. 275 0* 4.647
Jn ,,Cpbunjawyme” 871.135 75.857 618.112
,TBphasa lonybauku rpag” 4.0.0. -2.321 -5.000 5.575
YKynHo 2.765.715 19.525.841 10.362.199

M3Bop: KBapTanHu nssewTaju MuHuctapctea npuspeae 3a 2022. roanHy

* Mporpam nocnosarba HWje ycBOjeH, 360r Tora Hema naaHupaHe BPeAHOCTH
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Y npBoj nososuHu Tekyhe roanHe 12 npeayseha je
OCTBApW/IO HETO rybuTak y YKynHom M3Hocy og 53,3
MAPA ANHAPa, WTO je 60/be y OAHOCY Ha NAaHUpPaHy

BPEAHOCT KOja je HeratMBHa W u3Hocu 60,7 mnpg
OVHapa.

Tabena 18. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna Heto rybutak y nepuogy 01.01-30.06.2022. roauHe, y XW/b. AUHApa

Npeaysehe Peanusauuja Mnan Peanusauuja
2021 01.01-30.06.2022. 01.01-30.06.2022.
,Pesepsar YBau” g.0.0. 2.586 2.616 -183
JN , Enektponpuepesa Cpbuje” -14.948.733 -53.695.896 -49.158.919
,MHbpacTpyKTypa enesHuue Cpbuje” a.a. -3.457.372 -2.442.269 -1.468.395
,Cpbuja Kapro” a.a,. -162.364 -468.239 -482.372
JM MNEY Pecasuua 2.618.614 -1.171.595 -928.999
,Cpbuja Bo3” a.a. 200.830 -937.043 -200.903
JN ,3aBog 3a yubeHuke” -242.827 -152.315 -151.965
Jn ,Jyroumnopt-CAMP” 748.333 -530.389 -561.270
JMN 33 cknoHnwTa -192.347 -41.419 -54.841
Jn ,Cpbujasoae” 45.539 -67.572 -36.623
I ,,EMUcMOHa TeXHMKa 1 Bese” -115.987 -112.681 -31.386
Enektpoamuctpubyumja Cpbuje 4.0.0. 33.864 -1.038.542 -174.787
YKynHo -15.469.864 -60.655.344 -53.250.643

M3Bop: KBapTanHu nssewTaju MuHuctapctea npuspese 3a 2022. roanHy

Y unsby ymarbera GUCKaNIHUX PU3MKA NMOBE3aHUX Ca
rnocnosarbem jaBHUX npeayseha y TOKy cy npouecu
pecTpyKTypupara Hajsehux jaBHux npegyseha
(rpyne npepyseha Koje ce 6aBe KenesHWYKUM
caobpahajem —  ,enesHuue Cpbuje” a.g,
,MHbpacTpykTypa Kenesunue Cpbuje” a.g, ,Cpbuja
Bo3” a.n, ,Cpbuja Kapro” a.g, JN ENC wu JN
,Cpbujarac”). LlenokynaH npouec ce cnposoau y
capaatbm 3a Bogehum CBETCKMM  GUHAHCUjCKUM
MHCTUTYUMjama — MM®, CseTckom 6aHKOM U
EBponckom 6aHKom 3a 06HOBY M pas3Boj (y Aa/bem
Tekcty: EBP/[]), Kako 61 ce oBa npeayseha noctasuna
Ha 34paBe OCHOBe M noyvena Aa GYHKUMOHMLLY NO
TPKUWHOM MPUHUMMY, TE YMatbUAWU MOTEHLMjanHN
®VCKanHM TPOLWKOBKU Koju mory npouctehun wus
HbMXOBOI MOC/0Bakba.

Ynnara pobutu

Ynnata pobutu opg cTpaHe jaBHuX npeayseha u
OVBUAEHOM ApyliTaBa Kanutana y Kojuma ApKasa
MMa BMIAaCHUWTBO MNpeACTaB/bajy 3HayajaH [Aeo
Henopeckux npuxoaa. Of ycnewHoCTM Moc/ioBakba
oBux npeay3eha 3aBucKn 1 BUCUHaA Npuxoaa byieTa no
OBOM OCHOBY. YNnaTa pefoBHe J06UTU U AUBUAEHAM
je pepoBaH OyLIETCKM HEMopecku npuxon, OOK ce
ynnate u3 HepacrnopeheHe [o6UTM TpeTUpajy Kao

55

npuxos ca jeAHOKPAaTHUM KapaKTepom W He
npeacTas/bajy TPajHU U3BOP NpUXoaa.

MNpuBpeaHa ApywTBa 4YMju je ocHMBay Penybnuvka
Cpbuja nnu y kojuma Penybamka Cpbuja uma yyewhe
Yy BAACHULWTBY AyXHa Cy Aa HajkacHmje po 30.
HoBembpa Tekyhe OyieTcke roauHe y byuer
Penybnuke Cpbuje ynnate Hajmarse 50% cpasmepHor
Aena nobuTy No 3aBpLIHOM paydyHy 3a 2020. roauHy,
KOjU Yy CKNaZy ca 3aKOHOM Koju ypehyje npuspeaHa
ApywTsa npunaga Penybavum Cpbuju Kao unaHy
ApyLiTBa.

M3y3eTHO, y3 carnacHocT Bnage, obasesy no ocHoBy
ynnate Lo6UTK Hema cybjekaT Koju foHece oaNyKy Aa
u3 fobuTK Nokpuje rybutak nnu noseha Kanutan unm
cpeacTtBa ynotTpebu 3a puHaHCHpare MHBeCTULMja.

Y ToKy 2021. roanHe no oBom ocHoBy ynnaheHo je 7,9
MApA AuHapa y byyeT Penybnuke.

Yb6naxaBare MOTEHLMjaIHUX PU3NKA, KOjU HacCTajy
Kao nocneguua nocioBarba jaBHMX npeayseha,
obyxBaTa HWM3 Mepa Be3aHMX 3a OATOBOPHOCT,
NPodUTabUAHOCT U TPAHCMAPEHTHOCT Y MOCA0Bakby
oBux npeayseha. lpouecn  pecTpykTypupara
nokpeHytv cy y JN ENC, JN ,Cpbujarac” wu
,HKenesHnue Cpbuje” a.n, npu yemy he og
YCMELWHOCTM caMor Tnpoueca PecTpyKTypupara U
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6p3nHe cnpoBoherba YCBOjEHUX Mepa 3aBUCUTU
edurKacHocT nocnoBarba y byayhHoctu.

OpKaBHe PUHAHCHUjCKe UHCTUTYUMje,
6aHKaApPCKX CUCTEM M OCUTYypatbe Aeno3uTa

Mpe nepuoga duckanHe KoHconmnaaumuje Penybanka
Cpbuja vmana je 3HayajHe ¢UCKanHe TPOLLKOBe
CrnawlaBarba Ap*KaBHUX BaHaKa. YKYNHW TPOLIKOBM
OPYKaBHUX WHTepBeHLMja Y BaHKapCKOM CeKTopy Yy
nepmoay 2012-2015. roguHe nsHocmaum cy oko 900
MWIMOHA eBpa. To je M3HOC wm34BOjeH 3a
AoKanuTanusaumjy 6aHaka, pasnmumte duHaHcHjcke
TPaHCaKUMje MNPUAMKOM Mpunajarba HeycnewHux
b6aHaka ycnewHujum, yrwydyjyhu w  ucnnaty
OCUTYpPaHUX UM HEOCUrypaHux Aeno3uTa (3a wra cy
KopuwheHa wn cpeactsa PoHpa 3a ocuryparbe
aenosuta).

Penybnnka Cpbuja paHac y 6GaHKapCKOM ceKTopy
3eMJ/be MMa AMPEKTaH YAe0 y KanuTany:

= BaHkKe lNowTaHcKa wreanoHuua a.a. beorpag,
(72,64%),
= Cpncke 6aHke a.4. beorpag, (76,69%).

Y unsby gocnegHor cnposohera M3fasHe cTpaTteruje
M cmarberba QUCKAHUX PU3MKA MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedOpMCKe aKTUBHOCTM Yy ob6nactu
OPMKaBHUX  OUHAHCUCKUX MHCTUTYUMja 3anodeTe
2012. roguHe, ogHocHo 2015. roauHe.

baHka lMNowTaHcKa wreamMoHmua. Y3 nogpLky CeeTcke
b6aHKe HacTaBuhe ce ca cnpoBoherwem cTpateruje 3a
baHKy [lowTaHCKa wWTeaMoHMLA Ca Harnackom Ha
npeycmepaBarbe MNOCA0Bakba €A CTAHOBHULLTBOM,
npeay3eTHUUMMa, MUKpo npeaysehuma, manum
npeaysehuma " cpenrbum npeaysehuma;
nobosbllatbe  MHTEpPHe  opraHusauuje  BaHKe,
KOpPNOpPaTUBHOT yNpaB/bakba U ynpaB/bakba PU3UKOM;
jauarbe UT MHPPACTPYKTYpE, Kao 1 MaaH Nnoc/ioBakba
3a nepuopg 2021-2025. roguHe.

Kako 6u ce omoryhuio ybnarkaBatbe EKOHOMCKUX U
bUHaHCKjckMX  nocneamua, HacTanux  ycnen
naHaemuje 6onectm COVID-19 uv3asBaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2, baHKa noctyna y ckiagy ca 3aKoHOM O
yTBphMBatby rapaHTHE LIemMe Kao Mepe MopLike

npvepean 3a ybnarkasarbe nocneguua naHaemwuje
6onectn COVID-19 um3assaHe Bupycom SARS-CoV-2
(,Cnysk6enn rnacHuk PC”, 6p. 153/20 u 40/21) n
3aKoHOM 0 yTBphUBaKLY Apyre rapaHTHe Leme Kao
mMepa  AofaTHe  MoAgplike  nNpuBpeau  ycnen
NPOAYXEeHOr  HeraTMBHOr  yTuUaja  NaHAemuje
b6onectn COVID-19 usassaHe Bupycom SARS-CoV-2
(,Cnysk6enun rnacHuk PC”, 6p. 40/21 n 129/21).

CpnicKka 6aHKa. Y cknaay ca BnaguHom ctpaternjom 3a
AprKaBHe baHke, bopmumpaHa je CTpyyHa pagHa rpyna
3a TpaHchopmaumjy Cprcke 6aHKe y cneunjannsoBaHy
GOVHAHCUJCKY MHCTUTYLMjy 3@ MNpy)Kakbe CBMX BpCTa
OUHAHCUjCKMX  ycayra M NOAPLIKE  HAMEHCKO]
nHAycTpujn Penybanke Cpbuje aaHa 21. jaHyapa 2019.
roavHe u no4yena je ca GOPMaNHUM PagoM y MapTy
2019. roguHe Kaga je ogpaHa KOHCTUTYTMBHA
ceaHuua. 36or HacTaBKa naHgemuje 6onectn COVID-
19 wu3assaHe Bupycom SARS-CoV-2, Kao u Kpuse
M3a3BaHe paTtoM y YKpajuHu 1 TeKyhnx akTUBHOCTU Y
OKBUPY MuHucTapcTBa UHAHCKMja TOKOM  Kpwu3e,
oyeKyje ce ga he aKTMBHOCTM YyCMepeHe Ha
TpaHchopmaumjy Cprncke 6aHKke 6UTU HacTaB/beHe
TOKOM 2023 rogmnHe.

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cpnckn GrHaHCUjcKu
cuctem® cnposeseHa je debpyapa 2015. roauHe.
JepHa op, KapakTepucTuka Te pedopme jecte wu
npeHoc HaANeXHOCTH npahersa pe3synTaTta
nocnoBarba M pafia opraHa ynpas/barba y 6aHKama,
APYWTBMMA 32 OCUrypare U Apyrum GUHAHCKjCKUM
WMHCTUTYLMjama Ynju je akumoHap Penybaunka Cpbuja,
Kao W opraHu3oBare M cnposBohere MnocTynka
npogaje akumja y wwuma, ca AO[ Ha MuHucTapctso
duHaHcKnja, noyes on 1. anpuna 2015. roguHe.
Pedopmom nponuca je y pomahy perynatusy
TpaHCMOHOBaHa W [IMpEeKTUBA O PECTPYKTypupary
b6aHaKa (Bank Recovery and Resolution Directive —
BRRD) wu odyHKUMja pecTpyKTypuparba 6HaHaka
nosepeHa je HBC. Y geuembpy 2016. rogmHe ycBojeH
je ceT nponuca Kojuma ce y gomahu perynatopHu
OKBUP MmnaemeHTupajy basen Il craHgapam, ynme je
NOCTUTHYT 3HayajaH cTeneH ycknaheHoctn gomahux
nponuca ca penesaHTHUM nponucuma EY y oBoOj
obnactn, a Tokom 2017. roauHe ce HacTaBW/IO ca
aKTMBHOCTMMA Ha yHanpehewy gomahux nponuca

 HapogHa CKynwTWHa ycBOjuAa je n3meHe u gonyHe 3akoHa o HEC 1 3akoHa o 6aHKama, Kao 1 HoBM 3akoH 0 AO/], 3aKoH 0 ocurypakby AenosuTa,
3aKOH 0 CTevajy U IMKBMAAUMjM BaHaka 1 ApyluTasa 3a ocurypakbe. Ca MsMeHOM ceTa GUHAHCUJCKMX 3aKOHa, HAMETHYJ/IO Ce 1 yCBajakbe AoMnyHe

3aKOHa 0 MMHUCTapCcTBMMA.
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Kojuma ce ypehyje nocnosare 6aHaka, a y LUbY
FbUXOBOr Aasber ycknahuearwa ca nponucuma EVY.
OCHOBHM UM/bEBM YCBajakba OBWMX Mponuca cy
nosehatbe  OTNOPHOCTM  BaHKApPCKOr  cekTopa
nosgehatbeM KBa/suTeTa KanuTana W yBoherem
3aWTUTHUX CNojeBa KanuTtana, 6osbe npahere u
KOHTPO/1a U3/10XKEHOCTU BaHKe PU3MKY TINKBULHOCTH,
[a/be  javarbe  TPXKULWHEe ancumnanHe "
TpaHCNapeHTHOCTM NOC/NoBakba 6aHaka y Penybanum
Cpbuiju objaB/bMBarbeM CBUX peneBaHTHUX
MHPopmaumja o nocnoBakby HaHKe, Kao M
npunarohaBatbe  M3BELWTAjHOr CUCTEMA  HOBUM
perynatopHMm peLleruma.

JepaH op, orpaHuyaBajyhux ¢aKktopa 3a pacT
KpeauTHe aKTMBHOCTU MNpPeACTaB/bao je PenaTmsBHO
BMCOK HMBO MNpPOBnemaTUyHUX KpeauTa. Y aBsrycry
2015. roanHe ycBojeHa je CtpaTtervja 3a pellaBarbe
npobnemaTtMyHUX KpeguTa Koja ce CnpoBoam
UMMNJIEMEHTALM]OM ABa TPOroAMlWHa  aKUMOHa
naaHa, jefilaH NpunpeM/beH of cTpaHe Bnage v gpyru
npunpemsbeH og ctpaHe HBC, y uwm/by cnywTtaka
HMBOA NpobaemaTUYHUX KpeauTa. K/byyHe obnactu
MMMAemeHTauuje  nogpasymeBasne Ccy jayarbe
KanauuTeTa H6aHaKa 3a pelaBarbe NPobaemMaTUYHUX
KpeauTta, yHanpeherwe perynatMee 3a MpoLeHy
BpeAHOCTU cpeacTaBa obesbeherba, pa3Boj TPKMULWTA
npobnemaTMyHUX KpeamuTa u ap.

Ha nHuumjatney HapogHe 6aHke Cpbuje, 2014. roguHe
YCBOj€H je HOBM 3aKOH O OCUTypakby Ha OCHOBY KOra je
TOoKomM 2014. n 2015. roanHe u3BpLUEeHa peryaatopHa
pedopma y CeKTopy ocurypama, Koje npeacraB/ba
apyru HajBaXKHUjn cerMeHT  Ha  gomahem
durHaHCKjcKom TpPXKUWTY. PerynatopHom pedopmom
CTBOPEHU Cy NpesycnoBM 3a Aa/bW Pa3BOj TPXKMULITA
ocuryparba  Kpo3  MMIMJIEMEHTAUMjy  MOZEPHMX
CTaHAapaa npwunaroheHux notpebama gomaher
TpKUWTA. HOBM perynatopHu okeup omoryhuo je,
nsmehy ocTanor, NO3UTMBHe pe3ynTate Koju ce
ornefajy y pacTy YKynHe npemuje ocuryparba Ha
TEKUwTy Penybnvke Cpbuje u pasbem  pasBojy
¢durHaHcujcKor TprKuwTa. Ucto Tako, pedopma nponuca
y 0BOj o61actu je omoryhuna ysohere KBaIUTETHUjUX
ycayra ppywtaBa 3a ocurypartbe M 6osby 3aWTUTY
rpahaHa u npuBpeaHux cybjekata Koju Te ycayre
Kopucre. Y ToKy 2021. ycBojeHe cy nameHe 1 AonyHa
3aKoHa O ocurypakby, Kojuma je ypeheHa npomeHa
BNACHUYKMX MNpaBa Ha APYLITBEHOM KanuTany vy
ApywTBMMA 3a ocuryparbe. lNoctojehum nponucuma
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Kojuma ce ypehyje aenaTHocT ocuryparba y Penybamum
Cpbuju  cTBOpPEHM Ccy nNpeaycnosuM 3a  Aasy
KOHBEpPreHuUmjy CcekTopa ocurypara y Peny6avum
Cpbuju Ha HMBO pa3BMjeHOCTM TOr cektopa y EV.
3HayajHe NpomeHe peryaaTopHOr OKBMpa Yy obiactu
Hag3opa [enaTHOCTU Oocuryparba TeK Ce O4eKyjy C
nyHUM ycknahuarkbem nponuca ¢ [AWpeKkTuBom o
AMcTpubyumju ocuryparba (Directive (EU) 2016/97 —
the Insurance Distribution Directive - IDD) n npumeHom
ConseHntHoctn 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).

Of4 AoHOWweHa NOMeHyTe CTpaTerunje, yCBOjeH je U
n3merbeH Behu 6POj 3aKOHCKMX W MNOA3aKOHCKMX
aKaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLMOHANHWN KanaunuTeT K
cnpoBefeHe cy 6pojHe Mepe 3a NaKWW OTNUC M
NMPeHoOC HeHannaTMBMX MOTPa)KMBakba W TO:
ycBajarbem 3aKoHa O M3MeHama M AOoMNyHama 3aKoHa
o xunoteum (2015. roguHe) umja pewera cy
omoryhuna peadupmaumjy BaHCYACKOr MNOCTyMnKa
HaMmuperra M3 BpegHOCTM p[obujeHe npozajom
XWUMOTEKOBAHE HEMOKPETHOCTM, aau W [AoBena Ao
BULIEr CTerneHa MNpaBHE W EKOHOMCKEe CUIypHOCTU
y4eCHMKa Yy NOC/NOBMMA KOjU NoApasymeBajy
ycnocTaB/bakbe XMNOoTeKe, Kao cpeactsa obesbeherba
NnoTpaxueara; Kpo3  JAOHOWeHe 3aKoHa o
npoLeHuTe/bMma BpeAHOCTH HEeMOKPEeTHOCTH
(noyeTak nprvmeHe 3aKkoHa — jyH 2017. roauHe) Koju
je, un3mehy ocrtanor, yseo HoBy npodecnjyy -—
nnueHuMpaHe npoueHnTe/be BpenHoCTH
HEMOKPETHOCTU U NponMcao obaBesHy NPOLLEeHy Koja
ce CNpoBOAM Yy CNyYajeBUMa KOju ce ogHOCe Ha 3aKOH
0 xunoteuu M 3aKOH O CTeYajy, Kao U MPUINKOM
BplUIeHa npoueHa 3a notpebe KpeAUTHUX MOC/AOBa
Koju cy obesbeheHn xunoTekom; obpa3oBake
CTpyyHor ogbopa (cTpyyHo Teno Koje Tpeba aa
nonpuHece ypeherwy K yHanpeherwy npodecuje
NpoLLeHNTe/ba  BPEAHOCTU  HEMOKPETHOCTWU) U
OOHoLWere HaunoHanHmxX cTaHAapaa, KOAEKCa eTUke
" npasmna npodecroHanHor noHallama
AnueHUMpaHor npoueHutesba (y jyny 2017. roanHe)
Koju, namehy octanor, gedpuHUWY OCHOBE NpoLEeHe
BPEeAHOCTM HEMOKPEeTHOCTM, MOCTynak BpLIEeHa
npougeHe, MPeTNoCTaBKe N YMHbeHULE 04, 3HaYaja Koje
ce Mopajy y3etu y 063up npuavkom u3lpage
M3BeLlTaja NpoueHe, MMHUMaTHW CaapiKaj n3BeLTaja
0 NPOLEHU U NpaBuaa NpodecMoHaNHOT NOoHaLlAka
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NIMLLeHUMPAHOr NPOLLEHUTE/bA; YCBajatbe M3MEHA U
AonyHa 3aKoHa 0 mopesy Ha A06UT NpaBHUX AnLa U
3aKkoHa O nope3y Ha Aoxofak rpahaHa wWTo je
omoryhuno penakcupaHujy MNOpecky MOJAUTUKY 3a
ofobpaBarbe M OTNMC OaAHKAPCKUX MOTParkMBakba
(Kpaj 2017. roguHe); ycBajatbe amaHAMaHa Ha 3aKoH
0 CTeyajy Kojuma je ckpaheH cTeyajHu nocTynak wu
nobosbllaH  MOJMOMAj] OCUIypaHMX noBepwuaala
(neuembpa 2017. roauHe); npunpemy cryaumje o
moryhHocTMma yBoherwba 6aHKpoTa NpUBaTHUX
nojeavHaua v npeanysetHuKa y Penybavum Cpbuju,
YCBOjeH je 3aKOH 0 M3MeHama 3aKOHa O MapHUYHOM
nocTtynky w pgpyro. Ha ocHoBy 3akoHa o
npoLeHnTe/bMMa BPEAHOCTU  HEMOKPEeTHOCTU U
OaNnyke O  cagpiKajy, POKOBMMa U HauuHy
[OCTaB/bakba M3BELWTaja O MpoueHama BpesHOCTU
HEMOKPETHOCTU Koje Ccy MnpeameT XunoTeke W
KpeauTnuma obesbeheHum xunotekom, HEC o 2015.
roguHe Boau 6asy nogataka o npoueHama
BPEAHOCTM  HEMOKPETHOCTUM Koje cy npeamer
xunoteke. Y CcKnagy € MNOMEHYTUM 33aKOHOM U
041yKOM, BaHKe U NNLEHLIMPAHN NPOLLEHUTEBU MOTY
oCTBapuTU yBUA Y ogpeheHe noaaTKke O npoLeHama
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTM Koje cy npeamet
xunoteke. Kpajem 2018. rogmHe HBC je ycsojuna cet
NoA3aKOHCKMUX aKkaTa pearyjyhu npoakTMBHO Ha cBe
yyectanujy nojaBy HEHaMeHCKOr KpeguTuparba
CTQHOBHWLWWITBA MO HEOMpPaBAAHO AYrMM POKOBMMA.
OBM nponucuM MMajy 33 UWwb Aa  AONpUHecy
crnpeyaBatby HacTaHKa NpobnemaTUyYHUX KpeguTta y
6aHKApCKOM  CEKTOopy W  MNOACTAaKHYy  OnpesHo
npeysumarbe pusmka of cTpaHe BaHaKa HUXOBUM
yCMepaBakbeM Ha OAP)KMBO  KpeauTupare U
nsberaBarbe NpeKoMepHe U3N10XKeHOCTM oapeheHnm
BpCTama KpeauTHWUX Mpou3Boga, He Hapylwasajyhu
TPeHZ, pacTa KpeguTHe akTMBHOCTM U Bogehu pauyHa
O NpaBMMa W WHTEPECMMA KOPWMCHMKA ycayra Koje
npy»kajy 6aHKe, a cBe pagM o4yBarba WM jayarba
¢durHaHcKujcke ctabunHoctu y Penybanum Cpbuju.

Bnapa je 27. peuembpa 2018. roguHe aoHena
Mporpam 3a peluaBare NpobaeMaTUUHMX KpeamuTa 3a
nepuvog 2018-2020. rogvHe (y AOa/bem TeKCTy:
Mporpam) 3ajegHo ca AKUMOHMM NAaHOM 3a
cnpoBohere TOr Mporpama uYMme je YCrewHo
ucnyreH W pedopmMCKM LM/ yHYyTap nporpama
capagre ca MM® u 3aupTaH nNyT 3a Aa/bM ycnewaH
paj, Ha pewaBaky nNuUTakba nNpobremaTUyHUX
NnoTpakmnBakba.
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InasHM GOKyC NOMEHYTOT OKYMEHTA jaBHE NONTUKE
npeAcTaB/ba pellaBakbe nNUTakba NPobiemMaTUYHMX
naacmaHa 6aHaka y cTevajy M niacmaHa y ume 1 3a
payyH Penybnnke Cpbuje, Kojuma ynpasmba AOL. Y
CKNajdy ca TUM, YCBOjEHW Cy CTPATELKU U roAuLlbn
onepaTnsHM NnaHosu 3a A0/, Pesonyumja noptdessa
npobematMyHMx naacMaHa, W pasBujeHn cy
YHYTpalWbU KanauuTeTu 3a HUXOBO peluasBame. Y
jyHy 2019. rogmHe, AO/l ycnewHO je OKOH4Yana
npoaajy npsor, ,nuaoT nopTtdesba”’, HOMUHaANHE
BPELHOCTU 04, OKO 242 MUIMOHA eBpa, AOK je AaHa
30. centembpa 2019. roaumHe objaBuna ornac 3a
ycTynakbe Apyror, ,Besnkor noptdesba”’, HOMUHaNHE
BpegHoctn oa 1,82 mununjapge espa.  36or
orpaHuyaBajyhux ¢aktopa M3a3BaHWX MaHAEMUjOM
COVID-19 Ha cnocobHoCT nHBECTUTOPA Aa cnpoBsesy
nocTynak aHanuse, oTBapake obasesyjyhux noHyaa
nsspueHo je 10. centembpa 2020. roanHe, a YKyMnHO
je npumsbeHo net obasesyjyhux noHyga.

HakoH BuLEMECEYHUX nperosopa ca Hajbo/bMm
noHyhaumma, y cknagy ca 3ak/bydkom Bnage 05 bpoj:
401-1646/2021 op 25. ¢debpyapa 2021. roauHe,
3ak/byuykom MNokpajuHcke snage 127 bpoj 422-6/2021
of 3. mapta 2021. roguHe v ognykama Opbopa
nosepunaLa CcBUX OUHAHCUJCKUX MHCTUTYUMjA Y
CTeyajy, YMja MoTpaxKkmBarba Cy NpeameT ycTynama,
n3abpaHa je Hajbos/ba MOHyAa y MNOCTYNKY yCTynaka
noptdesba MNOTPaXKkMBara Y3 HaKHaZy, MeTOAOM
jaBHOr NMpUKyn/bakba NOHyAa TEHAEPOM M NOCTynakK
yCTynaba ,,BeNMKor” noptoesba je ycnewHo OKOHYaH
faHa 19. anpuna 2021. rogmHe, NOTNUCUBAHLEM
OKBUMPHUX  yroBopa O ycTynawy nopTtdesmsa
NnoTpa*kmMBakba M UCMIATOM HaKHaZe 3a yCcTynake.

HaKoH ycnelHo cnpoBeaeHa ABa NOCTyMNKa ycTynama
noTpa)kMBarba, 3ano4vyeTe Cy  aKTMBHOCTM  Ha
pelwasary npeocTtanor noptdonma, y cknagy ca
Taykom 2.3.3. MNMporpama n AKLMOHOT NAaHa, a KOjom
je pedurHMcaHO fa je, HakoH cnpoBoherwa npoaaje
nUAOT ¥ Benukor noptédesba, noTpebHO npeaysetu
HM3 aKTMBHOCTM y Noraeay peanusaumje npeocranor
noTpakmMBarba ApPrKaBHMX NOBepMAaLa.

MopTdem Koju he 6UTK npeameT ycTynarba YnMHuhe
noTpaxmnsarba AreHuuje y ume 1 3a padyH Penybnuke
Cpbuje 1 cegam GUHAHCU]CKMX UHCTUTYLMja Y CTevajy,
YKYNnHe HOMMWHaNHe BpegHoOCTM He Huke og 300
MWUANOHA eBpa. Peannsaymja ce ovekyje Tokom 2023.
roguHe.
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MmnnemeHTaumja Apyrux Mmepa 3a pellaBare
npobnemaTMYHUX Kpeamuta, Kako us CrpaTervje 3a
pelwasare MNPobAEMATUYHUX KpeawuTa, Tako U U3
ropenomeHytor [lporpama, HacTaB/ba Ja JAaje
pe3yntate. CMmarbere npobiemaTMyHuX Kpeguta y
nepuoay asryct 2015 — centembap 2022. roauHe
usHocn 320 mAapa AuMHapa, [OK ce  pesynTaTt
Crpateruvje 3a pelwaBarbe NnpobaemaTUyHNX KpeamTa
ornepa Kpo3 NCTOPUjCKM HajHUXKMU yaeo
npob61emaTUYHMX KpeauTa Ha Kpajy centembpa 2022.
o 3,2%. Y nopehery ca TUM MOKasaTe/bem npe
npumeHe  Crpaternje  (22,25%) 6Genexku ce
MMMNPECUBHO CMakerbe 3a 19,06 n.n. To je KOHKpeTHa
noTepAa Aa cy mepe fobpo geduHucaHe u ga cy pane
O4/INYHe edeKTe.

HBEC je penosana n n3BaH okBupa Ctparteruje, nonyt
poHowerwa Oasyke O payvyyHOBOACTBEHOM OTMMUCY
6unaHcHe akTMBe 6aHKe, WTO je YMNOTAYHWIO
perynatopHe AKTUBHOCTMU. n NOKPUBEHOCT
npobaemaTUyHmnX KpeguTa npunagajyhum
ncnpaBKama BpeaHOCTU y cKnagy ca mehyHapoaHMM
payYyHOBOACTBEHMM CTaHAAPAMMA, KOja je Ha HUBOY
o4 57%, HeABOCMUCNEHO, Y3 CBe Apyre noKasartesbe
3gpaB/ba  dMHaAHcMjckor  cucTeMa,  notephyje
ctabunHocT Hawer 6aHKapCKor ceKkTopa.

CTBapatbem CTabuaHMX ycnoBa MoOCAOBakba, Hala
€KOHOMMja je yWwna y MHBECTUUMOHU umnKkayc 2015.
rogMHe, W oA Taja WHBecTMuMje no obumy
npeacTass/bajy  nobap [eo  pacta  eKoHomuje.
MpoduTabuaHOCT NpMBpeae pacTe y yCI0BUMA HUCKE
M ctabunHe wHdNauvje ¥ penatMBHo cTabuaHor
Kypca. CBe cy To 6uAn K/by4HU GaKTOPU 33 O4PKUBO
pelsaBakbe NUTakba NpobaemaTUyHUX KpeanTa. To ce
jaCHO BMAM M U3 YMHbEHMLLE 4a je Y rpaHama Koje cy 1
HOCMOLM Hawer pacTa, 3abenexeH u Hajsehu nag,
NpobnemaTUYHUX KpeguTa — LWTO je eBUAEHTHO Y
npepahmBayvKoj MHAYCTPUjU U rpaheBUHAPCTBY.

Ocuryparbe 4enosunTta je MexaHusam Koju AonpuHOCK
ouyBarby ¢$MHaHCUHjcKe cTabunHocTM u obesbehyje
3alUTUTY AenoHeHaTa. CucTemM ocuryparba AenosuTa
obesbehyje ga ce cBakom 3awTMheHOM AEnOHEHTYo
MCNAaTK LEeNoKyNaH U3HOC y/iora y CBAKoj baHuM a0
ocurypaHor nsHoca og 50.000 eBpa y cay4ajy ctevaja

UM nukeugaumje 6aHke. Ocuryparbe pgenosuTa
pery/amMcaHo je 3aKoHOM O OcUrypakby Aeno3uTa.

Y okTobpy 2019. roauHe, ycBOjeH je 3aKOH O
M3MeHaMa M JonyHama 3aKoHa O Ocurypakby
aenosnta n3 2019. roanHe, KOjum ce HacTojano Aa ce
CMCTEM OocuUryparba Aeno3uTa A04aTHO YCKIagu ca
Haj6o/boM MehyHapoAHOM NPAKCOM U CTaHAAPAMMA,
Kao M npaBHMM TeKoBMHama EY w TO y nornegy:
meToda obpayyHa npemuje (yBoherbe moryhHocTu
obpauyHa npemuje Ha OCHOBY HMBOa pPU3MKA Y
nocnosarby 6aHaKa), oCHOBMLE 3a 0bpadyH npemuje,
BUCMHE BaHpefHe npemuje, 3aliTUTE AenoHeHaTa
CMOjeHNX UKW NpUNojeHnx HaHaKa, LM/bHOr M3HOCa
doHAa 3a ocuryparbe Aenosuta 1 ap, CBe ca Lnbem
fonpuHoca  GMHAHCUjCKOj  CTaBUAHOCTM  Kpo3
NoACTULAj CMatbery PU3MKa Y nocnoBakby baHaka,
jayarbe noBepera jaBHOCTU Y GUHAHCUCKM CUCTEM U
nosehartbe  eduKacHOCTM  cUCTEMA  OCUTypahba
aenosuTa.

YBaxaBajyhu opgpenbe 3akoHa 0 wu3MeHama W
OOMNyHama 3aKoHa O ocurypaky Aenosuta, npemuja
ocuryparba Aenosuta ce Noyes O Hansate npemuje
3a npeu kBaptan 2020. rogvHe obpayvyHaBa Ha
M3MeHeHY OCHOBMLLY, O4HOCHO Ha OCHOBY NMPOCEYHOT
CTakba YKYMHUX ocurypaHux nsHoca o 50.000 espa
(ocuryparbem NoKpmBeHM U3HOC Aeno3unTa) y baHumn y
npeTxogqHOM TpOMece4jy, YMeCcTO Ha OCHOBY
NPOCEYHOr CTakba YKYMHUX OCUTYPaHUX Oeno3uTa.
OBomM M3MeHOM, cmarbeHe cy obase3e 6aHaka Mo
ocHoBy nnahara npemuje ocuryparba genosuta y
npoceky 3a oko 30%, unme ce nocpegHo omoryhuna
Beha MHBECTUUMOHA aKTUBHOCT HaHaka.

Kako je 3akoHom yBegeHa M MmoryhHOCT obpayyHa
npemuje Ha OCHOBY HMBOA PU3MKa Yy MOCN0Baky
6aHaKa, nponucaHa je obasesa AreHunjn Aa AoHece
MeTogonornjy 3a obpauyyH npemuje ocuryparba
[eno3nTa Ha OCHOBY HMBOA pPU3MKa Yy MOCAOBakby
6aHaKa y poKy o4, rogMHy AaHa o4 AaHa cTynarba Ha
CHary oBor 3aKoHa. YnpaBHu oabop AreHuuje ycBojuo
je Tekct MeTogonornje 15. oktobpa 2020. roanHe y3
nperxogHy carnacHoct HBC, uyuMme je wucnyreHa
3aKOHCKa obaBe3a y NponMcaHOM POKy, a nocebHom
oflykom YnpasHor oabopa AreHumje he ce oanyumnTm
0 NoyeTKy npumeHe MeTtogonoruje.

0 3awTtnheHn aenoHeHTH cy: GpUsmMuKa ML, NPeay3eTHULM, MAKPO, Mana 1 Cpefrba NpaBHa nLa, HaKoH UCK/bydera npeasuheHUm 3akoHom

0 ocUrypatby AenosuTa.
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Y cuctemy ocurypama genosuta Penybavka Cpbuja je
YNTUMATUBHM rapaHT UCMNATe OCUTYPAHUX AEeN03uTa.
Y cBpxy obesbehuBara cpencrtaBa 3a OcCuryparbe
penosnta AOQO[ Hannahyje npemujy ocurypama
nenosuta of 6aHaka 3a padyyH PoHaa 3a ocuryparbe
[eno3uTa, ynpas/ba MMOBUMHOM ¢oHAa M ucnaahyje
[enos3uTe A0 OCUIypaHOr M3HOCA Yy CAyyajy cTeyaja
WA NUKBUZaumje baHke. JopaTtHo, cpeactea GpoHaa
Ce MOry KOpUCTUTU M 3a dUHAHCMpatkbe MOCTynKa
pecTpyKTypuparba 6aHaka y obmMmy 1 nog ycnosmma
yTBpheHMm 3akoHOM Kojum ce ypelyjy 6aHke. Y
cnyyajy Hepoctajyhmux cpepctaBa y  doHay 3a
ocurypatrbe genosuta, Penybavka Cpbuja ob6esbehyje
ncnnaTy 6uno cpeactsmma m3 byleta, buno gasarbem
rapaHumje 3a 3agyusaroe AO/L.

Bnaga je paHa 24. mapta 2020. roguHe poHena
Ypenby o ynaratby 3a Bpeme BaHpeAHOr CTakba
LEBU3HUX CPpefcTaBa Kojuma ynpassba AreHumja 3a
ocuryparbe Aeno3nTa, KOjom je nponumcaHo Aa 3a
Bpeme BaHpeAHOr CTakba Hactanor ycnen bonectu
COVID-19 un3za3zsaHe supycom SARS-CoV-2 AreHumja
MOXe ynaraTv BWLlUe 0f, YeTBPTUHE AEeBU3HUX
cpenctaBa doHAa y AeBU3HE AYXKHUYKE XapTuje of
BPeAHOCTU Koje usgaje Penybnvka Cpbuja. Y cknagy
¢ Ypenbom, AreHumja je y pOKy Of roavHy AaHa og,
[aHa npecTaHKa BaHpeAHor cTarba (4o 6. maja 2021.
roavHe) WM3HOC [AeBU3HMX cpeactaBa  PoHaa
YNIOXEHUX Yy OEeBU3He AOyKHUYKE XapTuje of
BpeAHOCTM  Koje u3gaje  Penybnuka  Cpbuja,
YyCKNagmna Ha HMBO 3aKOHCKOr numuTa og 1/4
YKYNHUX AeBu3HUX cpeactaBa PoHaa.

lapaHUuMWja ucnaTe oCcUrypaHux Aenosunta og, cTpaHe
AprKase, BUN0 AMPEKTHO CpeacTBMMA U3 BylieTa, Uan
WHOMPEKTHO M34aBatbeM rapaHumja 3a 3afyKMBatbe
AO/[, wn3Bop je ¢UCKanHUX pusMka U moryhux
duCKanHUX TpowkoBa. Mehytum, 3axBasbyjyhu
MOCTUFHYTOj CTabUAHOCTM GaHKAPCKOr CeKTopa, oA,
2015. roauHe Huje 6uno notpebe 3a Kopuwherem
cpeactaBa GoHAA 3a OCUryparbe Aen03UTa, HUTKU
Op’KaBe Mo OCHOBY MCMJaTa OCUTypaHUX M3HOCa
AenosuTa.

Ymarbere OUCKANHUX pPU3MKA MO OBOM OCHOBY
3aBWUCK Of, CTabUNHOCTM M OAPKMBOCTM BaHKapcKor
cuctema. Hagsop Hag 6GaHKApCKMM  CUMCTEMOM,
06a3pMBOCT y NaacMparby cpeactasa u yHanpehere
KBa/MTeTa MMOBMHE 6GaHaKa Cy OCHOBHM CTy60BM
cTabunHor 6aHKapcKor cucTema.
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OcTBapeHun pesynTtatu b6aHKapcKor  ceKktopa
Penybnuke Cpbujey 2021. roamHu npukasyjy pactyhy
npopuTabunHoct 6aHaka. bBaHKapcku  cekTop
Penybnuke Cpbuje je y 2021. roguMHW MoOC/i0Bao
npodutabunHo, ca  HeTo  JO6GUTKOM  npe
ornopesuBama y U3Hocy of 53,9 muanjapan AnHapa,
wTo je 3a 17% Buwe of MNO3MTUBHOr pes3yaTaTta
octBapeHory 2020. rogmMHu Kaga je HeTo f,obuTaK npe
onopesnBakba N3HocKo 46,1 muanjapam guHapa.

BaHkapcku cektop Penybnuke Cpbuje agekBaTHO je
KanuTa/IM30BaH KaKO Ca CTAHOBULUTA OCTBapeHor
HMBOA NOKa3aTe/ba aAeKBATHOCTM KanuTana Tako U ca
CTaHOBULWITA CTPYKTYpe perynatopHor kanutana. Ha
Kpajy 2020. rognHe, npoceyHa BpeaHOCT NoKasaTesba
aleKBaTHOCTM KanuTana Ha HuMBOYy 6GaHKapcKor
cekTtopa Penybanke Cpbuje usHocuna je 22,42%. U
TOKoM 2021. roanHe, o4yBaHa je BUCOKa afAeKBAaTHOCT
KanuTtana 6aHKapcKkor  ceKkTtopa (nokaszatesm
afeKBaTHOCTM KanuTana usHocu 21,7%), wTto je
3HAYajHO  M3HAZ  MNPOMNUCAHOr  peryaaTtopHor
MWHUMYMa 0Z, 8% 1 BULLE HETO LLOBOJ/bHO 3a Nokpuhe
CBUX pM3MKa KOjUMa je CEeKTOp M3/I0XKEH, LWTO
notephyjy M MmaKkponpyzeHumjanHM CTpec TecToBM
koje HBC penoBHO cnpoBoay.

Mmajyhu y Buay cutyauumjy HacTany npornalierem
BaHpeaHor ctarba y Penybnaunum Cpbuju, Kako 6u ce
omoryhuno ybnaxkasarbe €KOHOMCKMX "
bUHaAHCKjCKNX nocneauua HacTanux  ycnep
naHaemuje 6onectn COVID-19 um3asBaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2 npeay3eTte cy mepe noApLike npuspeamn
Koje cy umane 3a uwswb noseharbe NMKBUMAHOCTK
npuspeaHux cybjekata. JeaHa og, mepa jecte buna u
AoHowere Ypeabe o yTBphuBakby rapaHTHe weme
Kao mepa noAplKe npuBpeau 3a ybnaxaBarbe
nocneamua naHgemuje 6onectn COVID-19 nsassaHe
Bupycom  SARS-CoV-2. OBom  ypegbom je
KOHCTUTYMCAHO yTBpHMBabe HaUMOHaNHE rapaHTHe
weme. [oseharbe  AMKBUMAHOCTM  NPUBPESHUX
cybjekaTta Kpo3 MexaHM3aM rapaHToBaka Penybivke
Cpbuje 3a Kpegute Koje bOaHKe opobpaBajy
npuvspesHum  cybjekTMma 33 QUHaHcKMparbe
NIMKBUAHOCTM M OBPTHMX CpeacTaBa, a Koje ce
omoryhaBa 3ak/byyerbem Yrosopa O rapaHuuju
Penybnuke Cpbuje 3a Kpeautuparbe npuspene c
unm/bem  ybnarkaBara  HeraTMBHMX — Mnocneamua
naHaemuje 6onectm COVID-19 uv3asBaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2, jecte mepa Koja y cebu cybanmumpa
M3y3eTHO BaaH M Hy»KaH MexaHM3am edekaTa 3a cBa
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nnua ca ceguwitem y Penybavum Cpbujm ykmbydyjyhu
" no/bonpmBpesHa  rasguHCTBa, Koja ¢y
pernctpoBaHa y AP Penybanke Cpbuje u
KnacudukoBaHa Kao Npesy3eTHUK, UM MUKPO, Mano
W cpeatbe NpUBPEAHO APYLUTBO Y CKAAAY Ca 3aKOHOM
Kojum ce ypehyje payyHOBOACTBO, a uuja je
JIMKBUAHOCT Npeaycnos GyHKUMOHUCaba npuBpese
Penybnuke Cpbuje.

baHKe mory Aa 3a peanusaumjy KpeauTta naacupajy
M3HOC A0 ABe MUAWjapae eBpa, NpU Yemy je U3HOC Of,
jeaHe mnanjapae espa, 0A4HOCHO U3HOC UHMLMjANHOT
MaKCMManHor ocurypaHor noptdonnja no 6aHkama
yTBpheH cxoAHO TPXKMULHOM y4yewhy 6aHKe npema
usselwTajy HBC Ha aaH 29. pebpyap 2020. roanHe.

C 063MpOM Ha YMHbEeHMLY [a je MPeKo NOCNO0BHMUX
6aHaKa, 40 Kpaja HoBembpa 2020. rogmHe, npuspean
nnacMpaHo oko 1,5 muauvjapau espa, 04 YKYMHO
pacrnionoxuse 2 (4Be) muanjapae espa, a Aa je
Ypepbom 61Mno nponucaHo ga YroBop O KpeauTy
Mopa 6uTK 3ak/byyeH HajkacHuje o 31. peuembpa
2020. roanHe, Kao 1 ga yroBop 0 KpeguTy mopa 6uTm
nywTeH y Teyaj HajkacHuje po 31. jaHyapa 2021.
roguHe, jaBuna ce notpeba 3a npoayKerem poka [0
Kafa YroBop O KpeguTy Mopa OUTU 3aK/byyeH,
OAHOCHO [0 Kafa YyroBop O Kpeauty mopa 6utu
NnyLwTeH y Teya;.

Y cKknagy ca Tum, HapogHoj CKynWwTUHU NpeanorKeHo
je poHowere 3akoHa o yTBphKBatkby rapaHTHe Wweme
Kao Mmepe noaplke npuBpean 3a ybnaxaBarbe
nocneauua naHgemunje 6onectn COVID-19 nsassaHe
Bupycom SARS-CoV-2, Koju je AOHeT Ha cegHuum
o4 prKaHoj AaHa 17. geuembpa 2020. roguHe U UCTH
je objaBmeH y ,Cny:kb6eHom rnacHuKy Peny6navke
Cpbuje” 6poj 153/20 oa 21. peuembpa 2020. roauHe.
Penybnvka Cpbuja je npenosHana notpeby 3a
opobpaBarkbem gogaTHux 500 mMuanoHa eBpa
nomohu, y un/by oaprkaBatba IMKBUAHOCTM Yume he
YKynaH MW3HOC cpeAacTaBa naacupaHux nytem |
rapaHtHe weme goctuhm msHoc o 2.5 munujapae
espa. C TMm y Be3n, AOHET je 3aKOH O M3MeHama
3akoHa 0 yTBpHMBatby rapaHTHe leme Kao mepa
noapweke npmepean 3a ybnarkaBarbe nocneamua
naHgemuje 6onectn COVID-19 n3a3BaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2 (,,Cnysk6eHu rnacHuk PC”, 6poj 40/21),
Kojum je, u3mehy ocTanor, npoayKeH PpoK 3a
nywTare KpeamTa y Teyaj HajkacHuje go 31. jyna
2022. roguHe.
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YroBop o0 rapaHuuju Penybamke Cpbuje 3a
Kpeautuparbe npuspese ¢ uUu/beM ybnarkasarba
HeraTMBHUX nocneanua naHaemuje 6onectn COVID-
19 uzasBaHe Bupycom SARS-CoV-2 ca Penybavkom
Cpbujom u HBC po caga cy notnucane 24 bGaHke.
Penybnuka Cpbuja je nnacupana baHKama
npeasuheHunx 2,5 munujapam espa, gok cy bavke, go
31. mapta 2022. rogunHe, naacupasne KanjeHTMMa OKo
2,3 mununjapau espa. MctoBpemeHo, Penybaunka
Cpbuja je npenosHana notpeby 3a gogatHy nomoh
HajyrpoxeHunjum npegysehnma Koja uMajy nag,
nocsoBHUx npuxoga sehu oa 20% y 2020. roguHu, y
oAHOCY Ha uctu nepuog y 2019. roguHu, Te je 22.
anpuna 2021. roguMHe AOHET 3aKoH o yTBphuBakby
Apyre rapaHTHe Leme Kao mepe A04aTHe NoApLuke
npuBpean ycnes npoayKeHor HeraTMBHOr yTuUaja
naHaemuje 6onectn COVID-19 um3asBaHe BUPYyCOM
SARS-CoV-2 (,,CnyxbeHu rnacHuk PC”, 6poj 40/21)
ynume je opobpeHo goaatHMx 500 muaMoHa eBpa
nomohu. Y geuembpy 2021. rogmHe A0OHET je 3aKOH O
M3MEHW W [AOMNyHM 3aKkoHa O yTBphHMBawy Apyre
rapaHTHe LlWemMe Kao Mepa pfJofaTHe noApLike
npuspean ycnen NpoAyXeHor HeraTMBHOr yTuLaja
naHaemuje 6onectn COVID-19 uv3asBaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2 (,,Cny»b6eHu rnacHuk PC”, 6poj 129/21),
Kojum je npeasnheH n3yseTtak Aa KOPUCHUKY KpeaumTa
KOju cnaza y npeny3eTHUKe, MMKPO, Mana U cpesta
npeayseha Koja nocayjy y cekTopuMma nyTHUYKOr
TpaHCMNOpPTa, YroCTUTE/bCTBA, TYPUCTUYKMX areHLmja 1
XOTe/njepcTBa y rpafloBuma, moxe 6UTM opobpeH
KpeauT obesbeheH rapaHuuMjom, y cknagy ca OBUM
3aKOHOM, M Kaja je yKymaH M3HOC KpeauTa Koju je
ono0bpeH Ha OCHOBY 3aKkoHa O yTBphHuMBaky npse
rapaHTHe LWeme M KpeauTta ogobpeHor Ha OCHOBY
0BOr 3aKoHa Behu of, NponMcaHnX Nparosa U ako cy
MCNYyHEHW YCNOBU Aa je KOPUCHUK MPEBPEMEHO U Y
Lenoctu usmupno  obasese no Kpeauty
obesbeheHoM rapaHumjom y cknagy ca 3akKOHOM O
yTBpHMBatby MnpBe rapaHTHe LlWeme, Kao M aa je
MaKCUManHu M3HOC KpeauTa obesbeheHor
rapaHUMjom M3HOC KOjU je jegHaK Makbem of, ABa
M3HOCa yTBpHEeHUX OBMM 3aKOHOM.

Ycnen cmarbeHor ogobpaBarba KpeauTa y OKBUPY
Apyre rapaHTHe Weme, Kao U eBUAEHTHO NPoAy>KeHor
HeraTMBHOI yTuUaja naHgemuje 6onectn COVID-19
n3assaHe Bupycom SARS-CoV-2, Te pga je, ycnep,
paTHUX AelaBakba Y YKpajuHW, A0WA0 A0 NPOMEHe
OKOJIHOCTW KOje Ce Hucy Mmorne npeasuaeTu
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nsbujarbem naHgemnje 6onectn COVID-19 nsassaHe
Bupycom SARS-CoV-2, a Koje napanenHo HeratMeHoO
YyTUYYy Ha NpuBPeSHY aKTUBHOCT, npeasuheHa je
MoryhHOCT peduHaHcUparba KpeauTa U3  npBe
rapaHTe weme KpeguTuma U3 apyre rapaHTHe weme,
npuBpesHUM CybjeKTMMa Kog, KOojux je gowno Ao
CMatberba MAM 0b6ycTaBe MNOCNOBHUX aKTUBHOCTMU
BE3aHMX 33 M3BO3 M yYBO3 poba M ycayra Ha TPXKULWITA
YKpajuHe, Pycuje wunm  benopycmje. PoK  3a
Kopuwhere cpencTaBa y OKBUPY Apyre rapaHTHe
weme wuctekao je 30. jyHa 2022. roguHe, a
€BeHTYa/IHO NpoAy’KaBarbe MPOMUCAHUX 3aKOHCKUX
POKOBa YC/I0B/bEHO je MOKpeTakbeM MOCTYMNKa U3meHe
3akoHa o yTBphHMBakby Apyre rapaHTHe LWeme Kao
Mepa [AoJaTHe  NOApLIKe  npuBpeau  ycnen
NPOAYXEHOr  HeraTMBHOr  yTuuaja  naHaemuje
6onectn COVID-19.

Y cKknagy ca U3HeTUMm, npojekumnje puckanHux 6pyTto
opnvea byueta Penybaunke Cpbuje no ocHosy
npeameTHe HauMoHanHe MapaHTHe weme nsHoce 89
MUANOHA eBpa 3a 2022. rognHy, 60 mruamnoHa espa 3a
2023. rogunHy, 5 muanoH espa 3a 2024. rognHy u 3
MUANOHa eBpa 3a 2025. roanHy. Takohe, nsBplueHa je
M MpojeKuMja nNpuavMBa MO OCHOBY Hannate
npobnemaTMyHUX  MOTParKMBarba MO OCHOBY
npeameTHe MNapaHTHe weme Penybavke Cpbuje Koja
n3Hocn 14 mumnmoHa espa 3a 2022. roguHy, 14
MUIMOHA eBpa 3a 2023. roguHy, 9 MunMOHa eBpa 3a
2024. roguHy n 5 munmoHa espa 3a 2025. roauHy.
Mpojekumnja duckanHor 6pyto oanuea byueta
Peny6nvke Cpbuje no ocHoBy Apyre FapaHTHE Weme
m3Hocm 1,8 munmoHa espa 3a 2024. roauny, n 1,4
MmuanoHa espa 3a 2025. roauHy, a npojekumja
npunmea nsHocu 10,9 xmmwaga espa 3a 2024. rogmHy
n 103 xumage espa 3a 2025. rogmHy. Mo ocHoBy obe
rapaHTHe Weme peann3oBaHo je 2,4 munuvjapae espa
KpeauTa, OOK je HAa MMe aKTUBMPAHUX rapaHumja
ucnnaheHo 39 mmnmoHa espa.

Lto ce TMYe ApyrMx OUHAHCUjCKUX WHCTUTYLM]a,
Peny6nnka Cpbuja uma gupeKkTaH yaeo y Kanutany
KomnaHuje [yHaB ocurypatbe a.n.o. beorpag (y
nasbem Tekcty: [lyHaB ocuryparbe) n yHas Pe a.a.o.
beorpag (y pasbem Tekcty. [yHaB Pe, kKao un vy
HaunoHanHoj Kopnopaunju 3a ocuryparbe
ctambeHunx KpeguTa (y Aasbem TekcTy: Koprnopauuja).

YcnewHum n edpukacHum cnposoherem oapesnaba
3aKOHa KOju je ycBojeH Kpajem anpuna 2021. rognHe

62

—3aKOHa 0 U3MEHM U foNyHaMa 3aKOHa O Ocurypaky
(,Cny»k6eHu rnacHuk PC”, 6poj 44/21), a Koju je 6o
OCHOB 33 MPOMEHY BNACHWYKMX MpaBa Ha
APYWTBEHOM KanuTany y ApyLITBMMA 33 OcuUrypatbe,
anpekTHo ydvewhe Penybnuke Cpbuje y kanuTany
[yHaB je nopacno Ha 76,70%. Takohe, Kako je u y
yKynHom Kanutany [lyHas Pe noctojano mare
yyewhe ApylWITBEHOr KanuTana, HAKOH MpoMeHe
BNIACHUYKMX NpaBa y CKNagy ca HaBeAeHMM 3aKOHOM
Penybnuka Cpbuja je ctekna aupekTHo ydyeuwhe og,
0Ko 4,76% y [lyHas Pe.

MHaue, oo Kpaja 2014. roamnHe yyewhe apywTBeHor
Kanutana y YKynHom Kanutany [lyHas ocurypama je
nsHocmno 94,61%, WTO je MMano HenoBOJ/baH YTULA]
Ha nocnoBatbe [yHaB ocurypakba (npe cBera Kpos
KOMMIMKOBAHY YNpPaB/bayky CTPYKTYpy), Ha WTa cy
YKa3nBaauM U peBU30pPCKK n3seLwTajm 3a 2012. n 2013.
rogVHy y KOjUMa je M3pa*KeHo MULL/beHe peBu3opa
ca pesepsom. Wmajyhm y Buay 3Hauaj [yHas
ocuryparba Ha TPXKMULWTY ocuryparba (Hajseha
ocurypasajyha komnaHuja), Penybanka Cpbuja je y
aeuembpy 2014. roguHe m3spLimna
AoKkanuTtanusaumjy [yHaB ocurypawwa ca 4,8
MWAMjapAM OMHApa, YuMe je yyewhe ApylwTBEHOr
Kanutana ceeaeHo Ha 51,86%. Mocneawux rogmHa
nocnosare [lyHaB ocurypakta je cTabunHo, ys3
KOHCTaHTHO nobosbwarbe BehuHe MoOKasaTesba.
MpumeTaH je TpeHa pacta fobWUTUM U3 roguHe y
roguHy (v pefoBHa wcnnata gvsuaeHau). [yHas
OCUTyparbe HUje MMano HeraTMBHUX nocneauua vy
nocnoBaky (rnepajyhn Kpo3 Haj3Ha4ajHuje
nokasartesbe) 36or 6onectn COVID-19 wu3asBaHe
Bupycom SARS-CoV-2. Kao Hajgehu wusasoB vy
npeacrojehem nepuwoay uCTMYe ce ycknahusare
(opraHusauMoHOo, ynpaB/bayku, KanuTaaHO UTA.) ca
HOBMM perynatopHum crtaHgapaom ConsBeHTHOCT 2
KOje O4eKyje CBe yYeCHUKe Ha TPXKULLTY OCcuUryparba y
Penybanum Cpbujn.

3aKoHOM 0 HaumMoHaHOj KopropaLmjy 3a ocurypare
cTambeHux Kpeguta (,CnyxxbeHun rnacHuk PC”, 6poj
55/04) ocHoBaHa je Kopnopauuja, Kao nNpaBHO auLe
CrneLmMjannM3oBaHo 3a Ocurypakbe MoTpaykMBakba Mo
OCHOBY cTambeHUx KpeauTa Koje ogobpaBajy baHke n
apyre  ®uHaHCMjcKe  opraHuMsaumje, Koja  cy
obesbeheHa XMNOTEKOM, Kao 1 3a 0baB/bake ApYyrux
nocnosa y Besu ca TUM ocuryparbem. OcHuBaYy
Kopnopauuje je Penybanka Cpbuja Koja wuma
avpekTHo yyewhe oa 100% y kanuTtany Kopnopauuje
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(3akoHOom je ocTaB/beHa moryhHocT pga  ce
Kopnopauwja opraHmayje Kao akLMOHApCKO APYLUTBO,
C TMM Aa BPeAHOCT APXKABHOT Kanutana y yKynHom
KanuTany Koprnopauuje He moxe aa byae marbe o,
51%). 3akoHom je, Takohe, yTBphHeHO Aa yKynaH
HOMMHaNHM u3Hoc obase3a Kopnopauuje Koje
npousunase 13 obassbarba genaTHocTn Koprnopauuje
MOKe 6uTK Hajsuwe fJo 16 nyta Behu of m3HOca
Kanutana Kopnopaumje, ann n ga Bnaga moxe ga, Ha
obpasnoxeH 3axTeB Koprnopauuje, Aa carnacHocT 3a
noseharbe o06uma o6aBe3a Kopnopauuje Koje
npousunnase n3 obas/barba genatHoctn Koprnopauwje
M 3a npeko 16 nyta og Kanutana Kopnopauuje, 3a
oapeheHn BpeMeHCKM nepuos,.

Ona camor ocHuMBarba, Kopnopaumja je umana
3HauyajaH yTMLAj Y Kpeuparby TPXULIHUX yCc/ioBa U
CTaHAAPAA KpeauTMpaksa, WTOo je 610 HYXKHO Aa 6u
ce XWUMOTEeKapHO TPKMULITE yonwTe pa3Buio. To je
0OBEN0 [0 CMakberha pusMKka U obesbeherba
MHTEpeca, Kako KpeamTopa, Tako M 3ajMoTpaxKkuiaua,
KPO3 CHU}KaBarbe KaMaTHWUX CTONa, LWTO je A0Beno Aa
pacTa TpaKkbe 3a cTambeHnm HermokpeTHocTMMa (ca
NO3UTUBHUM edeKTOM Ha rpaheBUHCKY MHAYCTPUjY) 1
TMMe pgonpuHeno nosehawby 6poja  craHoBa
KYM/beHWUX Ha KpeaumT.

Yy NPOTEKAOM nepuoay, Huje BpLUEHA
AoKanuTanmsaumnja Kopnopaumje mn3  cpencrtasa
byyeta Penybnnke Cpbuje, Beh je nosehawe
KanuTana  BpWEHO M3  ocTBapeHe  Aobutu
Kopnopauuje. MehyTum, Kako noseharbe KanuTana
HUje NPaTUaO0 pacT OCUrypaHux kpeauTa, Bnapa je, y
CKNaAy ca 3aKOHOM, CBaKe rogmHe Aasasa carnacHocT
3a noseharbe 06buMma obaBesa Kopnopauwuje Koje
npousunase n3 obas/barba genatHoctn Kopnopauuje
M 3a Npeko 16 nyta og Kanutana Kopnopaumje. OBo
nosehatrbe ce U3 roanHe y roauHy cmarbyje (Hnp. 3a
2015. rogmHy obum obaBesa Kopnopauwuje Koje
npousunnase n3 obas/barba genatHoctn Koprnopauuje
je morao pga 6yge po 30 nyta Behu of KanuTana
Kopnopauwje, gok 3a 2022. roaMHy MOXe [a U3HOCK
00 20 nyTa Buwe oA Kanutana Kopnopauuje).

Kao noTeHuujanHu pusuk ce nojassbyje BenKK 6poj
TybWn KnnjeHaTa npotuB 6HaHaka y Be3n ca
nnaharem npemuje ocurypara Kopnopauyuju. Mako
Kopnopauuja Huje TysKeHa cTpaHa, HUTU Penybauka
Cpbuja rapaHTyje 3a ob6aBe3se Kopnopauuje
(Kopnopauuja rapaHTyje 3a cBoje obaBese [0 BUCUHE
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CBOI KanuTana), NOTEeHUMjaslHO HeraTMBaH WCXOA,
OBMX CMOPOBa MOXe Ja YyTUMYe Ha eBeHTyaslHy
notpeby oapeheHux nspgataka m3 byyeta. Takohe,
ycnez npoMerbeHUX TPKULIHMX YCN0Ba AOLW/O0 je A0
cnoposa ca ogpeheHum 6bpojem 6HaHaka (oTKas
yroBopa ca Kopnopauwujom ogf cTpaHe 6aHaka), WTo
[0BOAM [0 3HAYajHOr CMakbera  OCUTYPaHUX
KpeguTta, a TUMe W [0 CMakbera npuxosaa
Kopnopauuje. Wmajyhu y Buagy [AyropoyHoct
noteHuujanHux  obasesa Koje Kopnopauuja
npeysuma (ocuryparbe noTpaxkmeBarba MO OCHOBY
cTambeHuX KpeamuTa Koju ce ofobpasajy Ha nepuos, 1
o4, 30 roanHa), HacTaBaK TPeHAa 3HaYajHOr CMakberba
OCUTYpPaHUX KpeauTa WMCTO MOXe Ja yTuye Ha
eBeHTyanHy notpeby oapeheHnx n3gataka s bylera
y 6yayhHocTu.

CyAacKku noctynum

Ycnen 6pojHUX CyACKMX NOCTynaka rae je Tepet
nnahara Ha Peny6anum Cpbujm Kao TyKeHoj CTpaHu,
NMOEHTUOUKOBAHU CY Pas3UUUTU GUCKANHU pU3MLU
Koju nocToje ycnen HeU3BeCHOCTM Yy Be3sn ca
npouecuma (NapHWUYHK, BaHMAPHWUYHW, U3BPLIHWU U
Apyru noctynumu), nocebHo nmajyhu y suay u T3B.
,MacoBHe” noctynke. HauMH nocTynarba y4yecHuKa y
CYACKOM MOCTYNKy (Cy[oBa, TyXXunaua, TYMKEHUX U
C/1.) Takohe yTuye Ha AyKWMHY MOCTyMnKa v BpeaHOCT
JocyheHux M3Hoca MO  OCHOBY MPaBOCHAXHUX
npecyga. HasepeHo npeactas/ba nocebaH M3a308 3a
npaherbe NocnegnuHo HacTanux GUCKanHUX pU3nKa.

Penybnnka Cpbuja je no OCHOBY HOBYAHMX Ka3HWU W
neHasa no  pelwerwy  cyfoBa  (EKOHOMCKa
Knacudukaumja 483) n HakHage wWTeTe 3a nospene
AW LITETYy HaHeTy Of, CTpaHe Ap)KaBHWUX oOpraHa
(ekoHoMmcKa Knacudmkaumja 485) y nepmoay 2009—
2020 u3 penybauykor byyeTta yKynHo nnatuaa 121
MApA, AVHapa, oK je y 2021. roguHu 13 byueTa
Penybnuke Cpbuje no Tom ocHoBy nnaheHo 16,6
MApA, AMHapa.

Y uu/by CMarberba TPOLUKOBA Yy T3B. ,0yLieTCKum”
nocTynuMma, y Toky 2019. rogmHe powno je Ao
M3MeHa 3aKoHa O wu3BplWery U obesbehervy
(,Cnyskbenn rnacHuk PC”, 6p. 106/15, 106/15 —
ayTeHTUYHO Tymauewbe, 113/17 — ayTeHTUYHO
Tymauerbe M 54/19), Koju je ctynuo Ha cHary 1.
jaHyapa 2020. rogmHe. YnaHom 300. HaBegeHor
3aKOHa, M3mehy ocTasnor, nponucaHo je Ja je
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M3BPLWHM NoBepwuaal, JAyaH Ja O Hamepu
nogHowewa npegjora 3a WU3BpLIEHE MUCMEHUM
nytem 06aBecTM MUHUCTAPCTBO HaA/eXHO 3a
¢dvHaHcHje HajkacHuje 30 pgaHa npe nogHowera
npeanora 3a U3BpLUEHE, YKOJIMKO Ce Kao M3BPLUHM
OYXKHUK nojas/byje Penybanka Cpbuja, ayTOHOMHa
NOKpajHa, jeANHNL,A IOKaNHe camoynpase, ANPEKTHU
WUAN UHOMPEKTHN KOPUCHUK BYLIETCKMX cpeacTaBa.

HaBepeHom mepom noactnye ce p[o6poBoO/bHO
nnahartbe obaBese 04 CTpaHe HaA/IEXKHOr OpraHa,
Kako 61 ce nsbernn TPOLKOBWU NPUHYAHE HannaTe.
MwuHucTapcTey duHaHcKja, Ynpasu 3a Tpesop, y 2020.
rogMHu nogHeto je 51.757 obaseliTera 0 Hamepu
nogHowerwa npeanora 3a wusspwere, a y 2021.
roguHu nogHeto je 54.270 oBux obaBeluTeHa.
3ak/byyHo ca Tpehum KBapTanom 2022. roguHe
nogHeto je 38.019 npegmeTHux obaBellTeHa.
OyKHuumM ca Hajsehum npoueHTom yyewha y 6pojy
[0CTaB/beHMX 0baBeLTera 3ak/byyHo ca 31.03.2022.
roguHe 6unn cy: MpuepeaHun cyg y Kparyjesuy ca
10,05%, MuHuctapctBo opbpaHe ca 7,28%,
MpuspeaHu cya y Jleckosuy ca 6,69%, MNMpekpLiajHu
cyn y beorpagy ca 4,98%, MY ca 4,53%, apyru
npuspeaHu cygosu (3ajevap 3,21%, beorpag 2,97%,
Kpasbeso 2,30% v gpyru), byuetu rpagosa (/leckosal,
ca 2,88%, Hosu Capg, ca 2,28%, beorpag, ca 1,48%...),
6yuet PC ca 2,17% v gpyru.

Kaga je npuHygHa HannaTa y nuTamy, Hajsehe
yyewhe y oBMM uM3BplIerMMaA Ha aaH 30.09.2022.
roguHe umajy: MwuHuctapcteo opbpaHe 23,3%,
MwuHucrapctso npasge 8,5% u  MwuHuUcTapcTBo
YHYTpawmKnx nocnosa 7,9%.

Y 2022. roguHu W pasbe ce pagau Ha yHanpehemwy
cuctema 3a npaherbe GpUCKaNHMX pU3MKa NO OCHOBY
CYACKMX  MOCTyMaka, ca Uuwbem npeuusHuje
naeHTUGUKaLMje 1 oLLeHe pUsMKa, Kao 1 cysbujarba
HUXOBOT Y3POKa, YNPKOC M3a30BMMA KOju ce jaB/bajy
Yy BE€3U ca NPMKYMN/bakbeM TayHUX U CBEODYXBATHUX
nogaTaka us nocrojehmx eesngeHumja.

Octanu puckanHu pusnum

Mopes HaseAeHUX QUCKAZHWX PU3MKA NOCTOje U
Apyre OKO/MIHOCTM KOje, YKOJIMKO ce peannsyjy, mory
poBect A0 GMCKaNHMX  TpOLWKoBa. Hbuxoso
naeHTMPUKOBarbE NOMaXKe carnefaBarby Mmoryhux
yTULaja Ha GMCKaNHy No3uumjy 3emsbe y oapeheHom
nepuoay.
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MocnoBake jeAMHULA /SIOKA/HE CaMOYMpaBe MOXKe
MMatn OuUCKaNHe MMNAMKauMje Ha OyueT onwTe
apkase. [ocebHUM  dUCKanHMM npaBuaMma  3a
JIOKaZIHe camoyrnpaBe MOCTaB/beHO je T3B. ,3/1aTHO
npasuno” aaje peduumt moryh camo 3a peanunsaumjy
KanutasHux uHBecTuumja. llocTtoje v npasuna o
BUCUHU 3a4yKeHOCTH jeanHuua JIOKanHe
camoynpase, Yvja 6u gocnegHa npuMeHa ogp:kana
CTabUNHOCT jaBHUX UHAHCHK]ja HA TOKAZIHOM HUBOY. Y
npakcu ce AelwaBano A3 HepeanHUM MJIaHUparbem
KaKo npuxoza, Tako U pacxoga gohe oo kymynauwje
aocnenux, a HemsmmpeHux obasesa Koje yrpoxkaBajy
bYHKLMOHMUCaHEe NojeANHUX TPaZoBa M OMWTUHA.

Kako 61 ce nsberna peanmsaumja GUCKanHUX pUsMKa
No OBOM OCHOBY, MMHUCTApCTBO ¢uHAHCK]a
yHanpehyje cucTemM KOHTposie jaBHUX UHaHcKWja
JIOKa/IHMX ~CamMoynpaBa Yy UWbY MOLITOBAHA
NOCTaB/bEHUX MNpaBuia — OfF MNJaHWpakwa Ao
peanusauuje byleta Ha IOKaIHOM HUBOY.

Ha ocHoBy MeTtogonorvje 3a npahere duCKanHUx
pu3unKa no 6yyet Penybnvke Cpbuje Koju nponsnase
M3 BpLlEea HALNEKHOCTU jeaMHUUA  NIOKajHe
camoynpase, MrUHUCTapcTBO GMHAHCK]a je n3paanio
pagHM MogZen 3a aHanusy, oueHy wu npahetrbe
dUCKaNHUX PU3MKa, YMja ce NpuMeHa oveKyje y 2023.
roAuHW.

CTaNHO NPUCYTaH PU3KK OF, eleMEHTAPHUX HENOToAa
M NPUPOAHMX KaTacTpoda Hanaxe ynarama y
nporpame npeBeHUMje, Kako 6M ce ymarbuau
noTeHUMjanHN GUCKaNHM TPOLLKOBM 3a OTK/Aarbarbe
lWTeTa HacTaAMx Mo TOM OCHoBy. [lpeBeHUMja
ob6yxBaTa YK/byumBatrbe LWMper cnektTpa GUHAHCK]CKUX
WMHCTPYMEeHaTa, Kao LWTO cy pe3epBHU GOHO0BM,
NnoTeHUMjaNHe KpeauTHe JIMHWje, a HapouuTo je
Ba)XHO ocurypare. Penybnnka Cpbuja ce y 2014.
roAMHU cyoumna ca KatactpodasHum nocnegmuama
nonniasa, 4uja je yKynHa wTeTta (ca rybuumma)
npouereHa Ha Buwe og 1,7 mnpg espa. Bnapga
Penybnuke Cpbuje je y aeuembpy 2014. roguHe
ycBojuna HauMoHanHWM nporpam 3a ynpaB/bakbe
pUsMLMMa Of, enemMeHTapHWX Hemnoroga, Koju ce
cnpoBoau y capaghu  ca  CBeTcKOM  BaHKoOM,
YjeantbeHm Haumjama u EBponckom yHujom. Y
CKNajy ca HaBeAeHMM Nporpamom, Hoeembpa 2018.
roguMHe AOHET je 3aKOH O CMarbekby pU3MKa of,
KaTacTpoda v ynpaB/batby BaHPEAHUM CUTyaLMjama
(,Cny>k6eHn rnacHmk PC”, 6poj 87/18). MonosuHOM
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anpuna 2022. roguHe ofprKaH je MpBWM cacTaHakK
MNocebHe pagHe rpyne 3a wu3pagy [peanora
cTpaTernje cmakberba pu3MKa 0of Katactpoda U
yrnpaB/bakba BaHpPeaHWM cuTyaumjama y Penybavum
Cpbuiju 3a nepuog 2022-2027.

Peny6avnka Cpbuja je y 2019. roguHu nnatuna wms
byueta 4,22 mnpa, AMHapa Ha MMe HaKHage wTeTe 3a
nospeAe WAW WTeTe HacTaje ycnies efeMeHTapHUX
HemoroAa VAW APYrux NPUPOSHUX Yy3pOKa. Y TOKy
2020. roauMHe 3a OBy HameHy (eKOoHOMCKa
Knacubukaumja 484) nsggojeHo je 2,8 munujapam
AWNHapa, 40K je 32 2021. roanHy M3HOC NOTPOLLEH Ha
0Be HameHe u3Hocuo 520,3 muanoHa aguHapa (6es
WHTEPBEHLMJCKMX  CcpeacTaBa 3a  ybnaxaBatrbe
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nocneauua 6onectn COVID-19). M3aBojeHa cpeacTea
32 0By HameHy y nepuogy og 01.01. go 30.09.2022.
roguHe usHoce 94,2 MuaMOHa AuHapa (6es
WHTEPBEHLMJCKMX  cpeactBa  3a  ybnaxaBarbe
nocneauua 6onectn COVID-19).

3ak/byykom Bnage 05 bpoj: 40-9575/2021 op 21.
OKTObpa 2021. roguHe ycBojeHa je JeAWMHCTBEHA
MeTofon0rnja 3a npaherbe PUCKaNHUX pU3BUKA Y
Penybavum Cpbuju Koja, nsmehy octanor, obyxsarta u
MeTtogonorujy 3a npahere GUCKANHUX PU3MKA KOjU
ce jaB/bajy Kao nocneanua enemeHTapHUX Henoroaa.
TpeHYTHO ce o4eKyjy 0byKe 3a 0B/laaBatbe MOAENIOM
3a npahere GUCKANHUX PU3MKA Of, eNleMeHTapHUX
Henoroaa.
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5. LuknnuHo npunaroheHn u cTpykTypHU GUCKanHu 6unaHc

UuKknmyHo npunaroheHn o¢uckanHm bunaHc je
dUCKaNHM BUNAHC M3 KOra je WCK/byYyeH M30/10BaHu
yTULAj NPUBPELHOT LMKYCa, @ UAEHTUTET OZ Kora ce
nonasu je cnegehn'l:

FB =CB + CAB

[eo duckanHor 6unaHca (FB) Koju HUje nog yTuuajem
UMKANMYHUX  GAIYKTyauMja HasMBa Ce  LMKAUMYHO
npunarohenHn éuckanHu bunarc (CAB), a uumb ose
npoueaype je M30noBakbe UMKANYHE KOMMOHEHTE
¢duckanHor b6unaHca (CB) Koja je pesynTtaT Aejctea
npousBoAHor jasa. CtBapHU dpuckanHu 6unaHc buhe
jeAHaK UMKAMYHO npuaaroheHom y cay4yajy aa je
NPOM3BOAHM ja3 jegHaK Hy/M, Tj. aKO je cTona pacTa
peanHor BAIMN jegHaka noTteHuujanHoj. CTPYKTYpHU
buckanHn bunaHc ce pasbe padvyHckM gobwuja
eIMMUHaLMjOM jefHOKPaTHUX edeKaTa Ha MPUXOLHO]
M PacxXxo4HOj CTPaHM, W TaKo MNOKasyje CTPYKTYpHY
(TpajHy) drckanHy nosuumjy.

dUCKaNHU NPOCTOP KpenpaH y NPeTXo4HOM nepuoay
M 3HayajHO CTPYKTypHO yHanpeheHa ducKanHa
nosuumja 3emsbe, omoryhwmnum cy penakcauujy
dUCKaNHE NONUTUKE Y KPUSHUM BPEMEHUMA.

N3bunjarbem naHaemuje COVID-19 noyetkom 2020.
roavHe n yBoherbem Mepa 3a 34paBCTBEHY 3alUTUTY
CTAHOBHULUTBA, rNobasiHa EKOHOMM]a je yLuia y Kpusy
6e3 npecegaHa. YTmuaj Ha GucKaaHy nosmunjy je 6uo
BMA/bUB KPO3 CMakbeHe npuxoga byueta, Koju cy
nocneauua ycnopaBakba €KOHOMCKE aKTUMBHOCTM
ycnen naHaemuje, u apamatuyHo Behux pacxoga
ycnos/beHUx BehMm  TPOLKOBMMA  34paBCTBEHE
3aWTUTE M [OHOWeHeM OBMMHOr naketa nomohu
npvspean wu rpahaHuma. Y TaKBOj CUTyaumju,
yobuyajeHa aHanusa NpUBPeAHOr  LUMKAYCa,
KBaHTUOMKAUMjA  OUCKANHUX  MYATURAAMKATOPA U
oLeHa enacTMYHoCcTM duckanHor 6anaHca y oaHocy Ha
NPOU3BOAHM ja3 He Jaje CacBMM KOPEKTHe oueHe
¢dvcKkanHe nosuuumje 3emsbe. Oarosop duckanHe
NOJIMTUKE HA C/IOKEHY EKOHOMCKY CuUTyaumjy
Y3POKOBaHY naHgemujom KopoHasupyca y 2020. wm
2021. roanHn, NpeacTaB/beH je ONCEXHUM NaKeTOM
Mmepa nomohwu npuspeaun. Y cayyajy oacyctsa mepa
nogplKe npuspeanm W ctaHOBHMWTBY nag, bAM vy
2020. roguMHM M CHaxaH onopaBak Tokom 2021.
roguHe 61 M30CTa0, a Beha KOHTpaKLMja npuspese bum
yTMLUaNa Ha 3HATHO CMOpPMjM OMOPaBaK y HapeaHOM
cpefHOpPOYHOM Mepuoay.

! NletasbHMjU onunc KopuwheHe MeToaonOMMje U pesynTaTa mory ce npoHahu y ®uckanHoj ctpaternju 3a 2013. roamHy ca npojeKkumjama 3a 2014.
1 2015. roamHy unum nytem avHka https://www.mfin.gov.rs//upload/media/jzsbpL_601ab1585ca02.pdf
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Tabena 19. duckanHmu 6MNaAHC U KOMNOHEHTE 3a 06pPaYYH LUKAMYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuoay 2005-2025. roauHe, % bAn*

MpoussogHu ducKanHm MpumapHu LnknnyHo LUuknnyHo CTPYKTYpHU CTpYKTYpHU duckanHun
jas 6unaHc dUCKanHu npunaroheHn  npunarohexu duckanHn npvMapHu MMmnync
6unaHc duckanHm npuMapHu 6unaHc duUCKanHu
6unaHc duckanHm 6unaHc**
bunaHc

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

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

* 3a nepuopg 2022-2025. roguHe npukasaHe cy NpojeKkToBaHe BPeaHOCTH.

** CTPYKTYpHU NpUmapHU 6unaHc fobujeH je UCK/byunBarem NpOLeHEHUX jefHOKPATHUX NPUXoAa M pacxopa. PesynTtatv Koju npwuKasyjy
NPOMEHY CTPYKTYPHOT MpuUMapHor geduumta He UCK/byYyjy eKcnanumutHo edekTe noseharba epuKacHOCTM HamnsiaTe Npuxopa, na ce oueHa
CTPYKTypHOT npunarohasarba y 2015. 1 2016. roanHN Ae/IMMUYHO PasfIMKyje o4 NPeTXo4HO NpuKasaHux edekaTa.

MN3Bop: MuHuUcTapcteo GpuHaHcuja

npOMBBOAHM ja3, LUUKINYHO Npuaar. U CTPYKTYPHU KapaKTep n e¢eKTM dmcxanHe NnoZINTUKe Yy nepuoay
duck. 6unanc y nepmopy 2005-2025. rog, % 6AN* 2006-2025. roauHe, % bAN*
9
3
7 EKCNaH3uBHa EKcnaH3nBHa
5
3 Mpouunknnuxa
1
-1
{ -3
i KoHTpauuknumuHa
I -5
duckantu i
-7 4 Gunamc ! 7 ParTnuuTURUA
— || \KTNYHO 1 i
9 npunarohern duckanHu Gunaxc ! 9 I PycKanHU uMnync e 1pOU3BOAHM ja3
777 commm— CTPYKTYPHU NPUMaPHK GUCKANHM BUAAHC ! - N R
CTpYKTYPHM bUCKAAHH BUAaHE S A A NN N’RAIRCECCNNNRNNAR QA
* 3a nepuog 2022-2025. roauHe NpuKasaHe cy NpojekToBaHe * 3a nepuopa 2022-2025. roguHe npuKasaHe cy NpojekToBaHe
BpeaAHOCTU. BpeaHOCTU.
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CTpykTypHa ¢UCKanHa nosuuMja 3em/be  Huje
3HavajHo HapyuweHa y nepuoay nsmehy 2020. n 2022.
rogvHe, 36or Tora WTo cy cnpoBeAeHe mepe nomohu
npuvspean u3 gomeHa ouCKanHe MNOAUTUKe bune
BPEMEHCKM OrpaHuYeHor Kapaktepa. Tokom 2022.
roguHu npeasuheH je oapeheHn U3HOC cpeacTasa
Kao BMA nomohu CTaHOBHULITBY Y BUCUHM oa 0,92%
BAM. Ocum TOra, eHepreTcka Kpu3a ycnosuna je
3HayajHe WHTepBeHUMje apXKaBe Yy  [OOMEeHy
obesbehusarba eHepretcke cTtabunHoctn. Ocum
nosehaHnx wm3gaTaka 3a eHepreHte, nomoh
CTaHOBHMWITBY U npuBpean, obesbeheHa je wu
CMatbereM aKLM3a Ha HadpTHe aepuBarTe.

Kako je duckanHn mmnync geduHUcaH Kao passuka
[Ba y3aCTOMHA UMKAMYHO npuaaroheHa (npumapHa)
pe3ynTaTta, ouemyje ce Aa je dMCKanHa NOAUTUKA
ToKom 2020. rogmHe 6una M3pasUTO eKCNaH3MBHO-
KOHTPAUMKANYHA, YycmepeHa Ha  ybnaxasare
HEeraTMBHOI EKOHOMCKOT LMKAayca. Ycnend HewTto
Matber obMma naketa mepa eKOHOMCKe MoApLIKe Y
2021. roguHm, ducKkanHa NONNTUKA je
PECTPUKTUBHMjA HEro mnpeTxoLHe roAMHe, a Mo
KapaKTepy Takohe KOHTpauukaumyHa. 3a 2022. go
2023. roauHe ouereHo je aa he puckanHa noanUTUKa
ocTaTM 61aro pPecTpuMKTMBHA, WM Mnopes, 3HayajHuX
n3aBajarba 3a ybnarkaBarbe eHepreTcke Kpuse.
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Kapaktep 1 epektu puckanHe nonutuke y nepuoay
2006-2022. roguHe, % 64N

KOHTPAUUKINYHO -
€KCNaH3uBHa

« PuckanHu umnync

A

NPOLMKANYHO -
PecTpUKTUBHA

NPOLMKANYHO -
eKCnaH3uBHa

KOHTPALMKANYHO -
PecTpUMKTUBHA
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6. Mporpam 3a cmarere gyra

Y cKknagy ca Baxehum oppepbama 3akoHa o
OyLIETCKOM CUCTEMY YKOJIMKO Ayr onwTe AprKase
npehe 45% BN, Bnaga je fy*KHa Aa NpeaiioxKu mepe
Kojuma he ce ayr NpUBAMNKUTA LWU/bAHOM HUBOY U
BPaTUTM y oapxuee okeupel?. [lo Kpaja rogmHe
OYeKyjy Hac M3meHe M JOMNyHe OBOT 3aKOHa y aeny
KOju ce ogHOCKM Ha dUCKasHa npasBuaa M NpUHLMUNE
duCcKanHe 0roBOPHOCTM M oApPKMBOCTU. YV cknagy
ca npomeHama oOnwTMx OUCKaNHMX npaBuna o
aeduunty M ayry, namereHa je M npoueaypa y
C/lyyajy Npekopayerba ropwe rpaHuue ayra. Tako, y
cnyvajy pa je ayr usHag 55%, Bnaga y oksupy
ducKanHe cTpaTervje U No npoueaypu 3a ycsajarbe
duckanHe cTpaternje npepnaxe [porpam 3a
CMakberbe Ayra ca KOHKPETHUM Mepama 3a CMakberbe
Ayra ucnog, 3agare rpaHuue. Mporpam ce nogHocu 3a
CBaKy roguHy y Kojoj Taj ayr ocTaje nsHag 55% bAnM.
YKonuko je ayr nsHag 60% B[N, wTo je u HajBuwwa
[03BO/bEHA FOpHA TPaHMLA Ayra CeKTopa ApKase
Mporpam 3a cmakere pAyra ycsaja HapoaHa
CKYMWTMHA HajMakbe jefaHnyT roguilitbe, Y NoCcTynKy
JoHoWwerwa W npunpeme bOyueta 3a HapeaHy
dVCKanHy roauHy.

Y nepuoay oz 2008. oo 2014. roguHe feduumT onwTe
AprKase je 3HayajHo nosehaH y3 uWcTOBpemMeHo
€KCMNI03MBHY MyTakby pacTa jaBHOr Ayra, Npu Yemy je
opHoc agyra n BN suwe Hero yasocTpyyeH. Mepe
drCcKanHe KoHconuaauuje ycsojeHe Kpajem 2012. u
Tokom 2013. roavHe AeNMMUYHO cy ybnaxkune oBaj
TPEeHA, anun je HMBO jaBHOr Ayra M fasbe 3HauvajHo
pactao. CmarbmBarbe nNpumapHor Jaeduumta vy
nepvoay 2012-2014. rognHe Huje 6MN0 A0BO/BHO Aa
cTabunusyje ydvewhe HuMBOA jasHor ayra y bAnM.
EdeKkTn npBor Tanaca puUcKkanHe KoHconmngaumje, Koja
ce OoAHOCMNA YIrNaBHOM Ha MPUXOAHY CTpaHy,
nmsoctanu cy, ycnep nosehaHor obuma cuBe
€KOHOMMUje, KapaKTepPUCTUYHOr Yy Nepuoay HaKoH
noamsarba NOpeckux ctona. Ha pacxoHoj cTpaHw,
BMCOKe KamaTe u ogpeheHu jefHOKpPaTHM pacxoam cy
[04aTHO noropLuaBanu GUCcKaaHy No3nLmjy.

JaBHuM Ayr onwTe gprKkaBse y nepuoay
2008-2022. roguHe, % AN
80

60 578571569
4528
287III II
20

% BAMN
w B (9]
o o o
% _

* anpokcvMmaumja IoKanHor ayra

** npoueHa 3a 2022. roauHy

Mepe ducKanHe KOHconMZaumje [oHeTe Kpajem
2014. rogmHe cnyctuae cy npumapHu geduumt m
ycrnopwu/e pacT jaBHor ayra Beh Tokom 2015. rognHe.
[o cmarera jasHor ayra y bAM gowno je y 2016.
roAvHW, TOAMHY f[aHa paHuje Hero wTo je 6uno
npeasuheHo apaHxmaHom ca MM®. Y 2016. roanHmn
oCTBapeH je npumapHu cybmunt oa 1,7% bAMN, unme
Cy Ce KOHa4yHO CTeK/N yCaoBM 3a nag ydvewha jaBHor
ayra y bAMN. HakoH Tora, y 2017. rogMHun, octBapeHun
npumapHu dpuckanHm cydmumt og 3,6% b4N nosoam
[0 jow 3HavajHujer naga yyewha ayra, 3a suwe og 10
n.n. BAMN, Ha 58,6% BAMN. Tokom 2018. roauHe
HaCTaB/beH je TpeHA cmarberba yyewha jaBHor gyra 'y
BAM Ha 54,4% BAMN. ®uckanHa penakcaunja TOKOM
2019. roguHe Huje yrposuna onagajyhy nyTtamy
jaBHor pgyra. [lo3uTmBaH npumapHuM  GUCKaNHU
pesyntaT y 2019. rogmnuun og 1,8% B4 yTnuao je Ha
Jasbe CMakberbe jaBHor ayra 3a jow 1,6 n.n. BAM.

Mepuoa og 2020. roauHe obenexkuna je jeaHa of
HajBehux 34pPaBCTBEHUX U MOCAEAUYHO EKOHOMCKMX
Kpu3a y nocnearbyvx HEKOAUKO [AeleHuja, u3assaHa
naHgemumjom COVID-19. HajBaxkHuUju daKkTopu Koju cy
YTULAAN Ha KpeTakba Ayra TOKOM NOMEHYTOr nepuoaa
CYy HMBO YKYMHOT U NpumapHor duckanHor gedpuumTa,
nopatHe notpebe 3a ¢UHAHCMpakbem M OTniaTa
gocnenor gena ayra. OctBapeHn duckanHu aedbuunt
oa, 8% BAN (npumapHu geduumt og 6% BAM) y 2020.

12 JaBHM Ayr y 0BOM AOKYMEHTY He 0byxBaTa Ayr no OCHOBY pPecTuTyumje y cknagy ca AeduHMLMjOM Ayra u3 3aKoHa o byIeTCKOM cucTemy.
2 Buwe o pegeduHUcaHNm GUCKaAHWM NPaBUAMMA BUAETU Y AeNy KOjU Ce OAHOCU Ha CTPYKTYpHe duckanHe pedopme.
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roguHn n gedunumt oa 4,1% bAMN y 2021. rogvHu,
YTULAAM CY Ha TO Aa ce, A0 cafa, onagajyha nyTtara
yyewha jaBHor Ayra npuBpemMeHo npeokpeHe. U nopep,
Tora yyewhe jaBHor ayra onwTe Ap*kase y 6AMy 2021.
rogvHu 6naro onaga Ha 57,1% BAMN. 3a 2022. roauHy,
NpOojeKToBaH HWBO MpPUMapHOr dUCKanHoOr pesysaTtata
(npumapHn geduumt 2,2% BAM) cmarbyje ydyewhe
jaBHOr ayra, Ha 56,9%. ®uckanHom cTpaTervjom 3a
HapeaHW cpefropoYHM nepuos npeasuheHa je
nocreneHa ctabunmsaumja jaBHUX GUHaHCKja U MarbK
HuBoM geduumnTa Koju he jaBHW gyr BpaTUTU Y 30HY
onagajyher TpeHaa.

MpumapHu pesynTar Koju ctabunusyje yyewhe gyra
y 64N v octBapeHun/npojektosanu pesyntat*, % 54N

MpuUmapHW pe3ynTat Koju
crabunusyje yyewhe ayray AN

VRS @ @» @ ® OCTBapeHN (NPOjeKToBaHM)
U4 S ~ npumapHu GUCKanHu pesyntat

% BAMN
o

6 Yy

-8
* 3a nepuop 2022. no 2025. pate cy NpojeKToBaHe BpeAHOCTU.
M3Bop: MuHUcTapcTBO PUHaHCHja

AHanusom npumapHor ctabuarsaumMoHor jasa Koju je
AeduHncaH Kao pasamMka  wm3mehy  ocTBapeHor
NPUMapPHOT pe3yaTaTa 1 MPUMapHOT pe3ynTaTta Koju je
HeonxogaH Aa 6u ce ctabunmnzosano yyewhe jaBHor
ayray Tekyhoj roanHun moryhe je oLueHUTU NOCTaB/beHE
KBaHTUTATMBHe ¢ucKanHe numute. Og 2016. roanHe
NPUCYTaH je MO3UTUBAH MPUMapPHM CTabuaM3aLMoHU
jas, a nyTarba Ayra npeokpeHyTta. Tokom 2017. 1 2018.
roAvHe NO3UTUBAH ja3 ce nosehasa Uy TOM nepuoay je
ocTBapeHo Hajsehe cmarberwe yyewha agyra y BAMM.
CynpoTaH TpeHa 6enexun ce Tokom 2020. rogmHe Kag,
ce [pocTue Hajseha HeraTvBHa BpeLHOCT OBOT
nokasatesba. Y nepuogy opn 2022-2025. roauHe, y
CcKnagy ca OUCKAaHUM OKBMPOM JaTMM Yy OBOM
OOKYMEHTY, NpPOjeKTOBaHe cy MO3UTMBHE BPeaHOCTU
OBOr Mapamertpa.

MpojekToBaHa je AMHaMMKa CrywTaka HMBOA jaBHOT
ayra Ha 45% BAMN, y cknagy ca Baxkehum duckanHum
npaBuInMMa, a OCHOBHM CLEHApUo NpeAcTaB/beH
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0BUM OUCKaNHUM OKBMpPOM npeasuha nocteneHo
cMatbuBame duckanHor geduumta Ha 1,4% BAM Ha
Kpajy 2025. roguHe.

Ynpas/batbe M 04PKMBOCT jaBHOr ayra he ce goaaTHO
o0be3beanTu:

" OorpaHunvyerem nsaaBarba HOBUX rapaHu,Mja;

" OrpaHMYyerbemM 3aK/byuyMBatba HOBMX MPOjEKTHUX
3ajMoBa y C/y4yajeBMMa da NPeTXoaHO 040bpeHm
3ajM0oBM HUCY edpuKacHo KopuwheHu;

= OTKYNOM jegHOr gena ckynor gyra Kopuwherem
cpeactaBa M3 MOBOJ/BHMIMX — 3ajmoBa MU
NPUBATU3ALMOHMNX NPUXOAA YKOJIMKO 33 TO NOCTOje
moryhHocTu;

" paeHTMPMKaumMjom M 6O/bUM  ynpaB/barbeM
dUCKaNHMM pU3MLMMA.

3aKkoHCcKM npegsuheHo yyewhe jasHor ayray bA4MN og,
45% 6uhe pocturHyto Tokom 2030. roguHe. Ycnex
NPeTXo4HOr Nporpama  CTPYKTypHor  ¢uckanHor
npunarohasarba omoryhuo je cmarserse yyewha gyra
og 2015. go 2019. rogmHe 3a 18,4 n.n. BAIM. OBakse
OKOJIHOCTW yTuuane cy Ha moryhHocT Penyb6auke
Cpbuje pa 6e3 Tewkohe obes3begn HeonxogHO
drHaHcuparbe dUcKanHor geduumta TOKOM Tpajarba
naHgemuje COVID-19, Kao M HecmeTaHy oOTnaaTy
gocnenor ayra. HeussecHocT y nornedy Toka w
Tpajatba rnobasHe eKOHOMCKE W eHepreTcke Kpuse,
3axTeBa onpesHo Boherbe ¢UCKaNHe MONUTUKE Y
HapeaHOM nepuoay.

Kako je duckanHum npasunuma npegsuheHa
rpaHuua ayra on 45% BN Koja ce gocTuXe TOKOM
2030. roauHe, ypaheHa je cumynauunja KpeTarba
ydyewha y cnyyajy Bapujaunje dpaktopa Koju yTuuy Ha
OVMHAMURY ayra.

MpeTnocTaBKke y OCHOBHOM CLLeHapwjy cy:

® HaKOH OCTBApeHOr BUCOKOT HMBOA ducKanHor aeduumta
y 2020. roamHu, y nepuogy og 2021. no 2025. roamHe
HMBO OMWTEr M MNPUMapPHOr GUCKaNHOr pesynTaTa
omoryhaBa nocreneHo cMmarberbe yyelwha jaBHor ayra y
BAMN. HakoH Tora, dpuckanHm aedpmumT ce cmambyje ca
1,2% BNy 2026. rognHn Ha HWBO oa, 0,5% BAIM;

= Cropmju pact GpUCKaNHMX npuxoda Yy OAHOCY Ha
HOMWHanHW pact BAM ycnen npomeHe CTPyKType
npuspese, jayatba WHBECTULMOHE aAKTUBHOCTU W
pacta u3Bo3a. He npegsuhajy ce 3HauyajHuje
NpPoOMeHe y MOPEecKoj MOAUTULM, Y3 3ap’KaBarbe
BMCOKOT HMBOA KanuTa/IHUX Pacxoaa;
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" 30CTaHaK HETO NpMpacTa U34aTUX rapaHLUnja HaKoH
2025. roguHe;

® npoceyHa cTona peanHor pacrta bl oa 4% y ayrom poky;

= ycrnopaBake MHbNaLMje U HAaKOH Tora 3aJprKaBate
Ha HMBOY 04, 3% NPOCEYHO Y AYTOM POKY;

. TOAVHY ca npojekymjama 3a 2024. 1 2025. roanHy

" M30CTaHaK 3Ha4ajHUX NPUAMBA O NpuBaTU3aumje y
nocmatpaHom  nepuoay.  EBeHTyanHu  Behwu
NPMBaTU3aLMOHN MNPUXOAM CMakbyjy noTpeby 3a
bUHaHCKMpakbeM M 404aTHO cMakbyjy ydewhe jaBHor
ayra.

Tabena 20. Cumynaumja HUBOA YKYNHOTr Ayra y oCHOBHOM cueHapumjy Ao 2030. roauHe, % AN

OCHOBHM cueHapmo 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
Mpuxoamn 43,3 43,0 40,8 40,3 39,6 39,3 39,1 38,9 38,7 38,5
Pacxoau 47,4 46,8 44,1 42,5 41,0 40,5 40,1 39,7 39,2 39,0
Mag yyewha pacxoga -0,6 -2,7 -1,6 -1,5 -0,4 -0,4 -0,4 -0,5 -0,2
duckanHm pesyntaT -4,1 -3,8 -3,3 -2,2 -1,4 -1,2 -1,0 -0,8 -0,5 -0,5
MpumapHu duc. pesyntat -2,4 -2,2 -1,5 -0,1 0,5 0,7 0,8 0,9 1,2 0,6
JasHu ayry 64N 57,1 56,9 56,1 55,1 54,0 52,2 50,4 48,4 46,3 44,2
BAMN peanHu pact, % 7,5 2,5 2,5 3,5 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
MN3Bop: MuHuctapcteo dpuHaHcuja
OcHOBHMM cueHapujom npeasuheHo je cnywTare CueHapuo ,duCKanHa eKcnaH3mja HakoH 2025.
jaBHor gyra Ha oko 45% bAMN y 2030. rognHu. Ha roguHe” nofpasymesa 3HayajHWje oAcTynarbe of,
rpaduKOHy cy NpUKasaHe cMmynaumje anTepHaTUBHUX cajalwrer CcpearOpoYHO  MOCTaB/bEHOr  Uu/ba
CueHapuja KpeTarba jaBHOr Ayra, y 3aBUCHOCTU O, buckanHe nonAUTMKE W [ocTU3arbe  dUCKanHOr

npomeHa ogpeheHWx MpeTnocTaBkM Yy OCHOBHOM
cueHapujy. Pagm 6osber nopeherba, M3BpLIEHA je
BapujauMja camo jeaHe Bapujabne, Kao daKtopa
pU3KMKa Koju yTUYE Ha HUBO Ayra.

CueHapuo  ,ycnopeHn  pacT  HakoH  2025”
noapasymesa npoceyaH peanHun pact BAMN opg oko
0,7% y nocmatpaHom nepuoay, Y3 WCTU HUBO
¢dvcKkanHor peduumta y OAHOCY Ha OCHOBHM
cueHapvo. OBO He noapasymeBa W WUCTU HUBO
¢duckanHor npunarohaearba, jep je noTpebHa Beha
aKoMoZaumja Ha pacxoAHOoj CTpaHWU y cuTyaunjama
Kafa ce benexu HUXKM npuBpesHM pacT. Ha kpajy
2030. roauHe, jaBHW AOyr Npema OBOM CLEeHapujy
nocTuXe HMBo oA, 51,3% BAT.

Mopehere pasnnMunTUX cueHapuja U yTULaj Ha
BUCUHY jaBHor ayra, % b

55.1 54.0

45 e e e e e e e e e e

46.3

% BAMN

40
35
30

2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

Y/ CIOPEH PACT HaKoH 2025, ducKanHa ekcnaHswja
e Y CMIOPEH pPacT HakoH 2025

duckanHa ekcnaHsmja HakoH 2025
@ OCHOBHU CLiEHapuo
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aedvumnta og 3%. Y oBom cayuyajy, yyewhe jaBHor
ayra 'y 6N y Hajsehoj mepu cTarHupa ga 6u y 2030.
roanHu gocturno 54% BAMN. JaBHM Ayr He AOCTUXKe
3aKOHCKY rpanuuy og 45% BAMN, a Hueo mncnog 60%
OfprKaBa ce Yy LesoM rnocmatpaHom nepuoay. W
nopea, noropluara ¢uckanHux nepdbopmaHcu, oBaj
CLeHap1o noapasymeBa 1 Aasbe NPUCyTaH NPUMApPHHU
buckanHn pesyntat Koju omoryhaBa penatmsHy
cTabunHoct yyewha ayra y 6AM.

CueHapmo Koju KoMbBUHyje Maru peanHu pact bAM n
noausarbe HMBoa GuUcKanHor AedunumnTa y Nnpoceky og,
3% BN nma HajHenoBO/bHUjy MyTakby jaBHOT Ayra.
Mpn TOMe jeaMHO y OBOM CUEHapujy Ayr uma
n3pasumTo pactyhy nytamy y nepuoay HakoH 2025.
roguHe, a yyewhe jaBHOr ayra AOCTUXKE HUBO O,
62,3% Ha Kpajy nocmaTtpaHor nepnoaa.
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lll. CTPATETUJA YMNPAB/bAHKA JABHUM 1IYTOM OA 2023. A0 2025. TOAUHE

Mpema 3aKoHy O jaBHOM Ayry, Kao NpPaBHOM OCHOBY
3aayxuBarba Penybavke Cpbuje, jaBHU Oyr YMHe cBe
OVpeKTHe  obaBese  Penybinke No  OCHOBY
3a4y*KMBatba, KAao W rapaHumje usgate og Penybavke
3a 3afy)KuBarbe jaBHMX npeayseha M jeanHuua
/IOKaNHe camoynpage, Kao U ApYyruMx npaBHUX AuLa.
Penybnuka ce moxe 3a4yKmnBaTu y somahoj n cTpaHoj
Ba/NyTW, paau ¢uHaHcupara Oyuetckor geduumTa,
nedvumta Tekyhe JMKBUMAHOCTM, pedUHaHCUpaHa
HeMsmmupeHor ayra, 3a dMHaHCUParbe MHBECTULMOHMX
npojekaTa, Kao M 3a M3BpLIaBatbe obaBesa Nno AaTum
rapaHuvjama. Ogpenbama 3akoHa O jaBHOM Aayry
Ha3HayeHo je Aa jaBHW Ayr npeacTaB/ba 6e3yc/0BHY
1 Heono3suey obasesy Penyb6anke Cpbuje y ogHocy Ha
OoTNNaTy rNaBHULE, KamaTe M ocTanux npunagajyhumx
TPOLUKOBA.

3a popmynucare CTpaTermje 3a ynpaB/batbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBAHTUTATUMBHM  MpPUCTYN,
naeHTUPUKyjyhu moryha orpaHmyersa Kpo3 makpo-
€KOHOMCKe MoOKasaTesbe, aHanu3dy TPOLIKOBA W
pU3MKa W  TPXULIHMX YCNOBa KOjU yTUYY Ha
ynpaB/baktbe jaBHUM Ayrom. Y CBpXy aHanuse
KopuwheHn cy  WMHCTPYMEHTM  dUHaAHCUpara
[ocTtynHM  Ha  gomahem wn mehyHapoaHom
dUHaAHCKjckoM  TpXKUWTY. CTpaTernja ynpas/barba
jaBHUM [Oyrom 3acHMBA Ce Ha MNPUHLMNMMA KOju
ngedvHMWwy noTpeby 33 TPAHCNApPeHTHUM ¥
npeasuanBum npowecom 3a4yXUBamba, y3
nepmaHeHTaH pPa3BOoj TPXKULLTA APXKABHUX XapTuja og,
BPeAHOCTM W TMPUXBAT/bMB HUBO W3/I0KEHOCTU
bUHaHCKjCKMM pr3mLmma.

CuTyaumja Ha  mehyHapogHom 1 gomahem
bUHAHCKjCKOM TPXKULWITY, yCrnewHa npumeHa mepa
¢dVvCKanHe KoHconmaaumje y3 nobpy KoopAauHauumjy
buckanHe U MoOHeTapHe MOAUTUKE [OBena je A0
3HaYajHOr Maga TPOLWKOBA  3afy)KMBakba Ha
OVHAPCKUM U €BPO AEHOMMHOBAHMM XapTujama of,
BPEeAHOCTU Yy MOCNearUX HEKOJIMKO T[oAMHA U
CMatbuBakba PU3MKO Mpemuje 3a CpPrcke AprKaBHe
XapTuje o BpegHocTn. Tokom 2022. rogmnHe onasm
[0 3HayajHOr pacta KamaTHMX CToma M3asBaHor
EeKCTepPHMM yTuLajem.

duckanHa cTpatervja npensvha CMarbere jaBHOr
Ayra onwTer HUBOA AprKkaBe A0 Kpaja 2025. roanHe Ha
HuBO of 54,0% BAMN, npu yemy ce y cKkaagy ca
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cMepHULama ynpas/bakba jaBHUM ayrom
neduHncaHmm og ctpaHe Ceetcke 6aHke U MM®, y
okBupy CTpaTerunje ynpas/batba jaBHUM Yrom BpLUM
CTpec-CLLeHapmo aHaIM3a yTuLaja npoMeHe AeBU3HOT
Kypca fomahe BanyTe y 04HOCY Ha BajsyTe y KOjUma je
OEeHOMMHOBaH jaBHM ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocnearbux gecet rogmHa yvmkbeH je 3HadajaH
Hanpeaak y nornefy noseharba NpoceyHe poYyHOCTU
OVHAPCKUX  APXKaBHUX XapTuja Of, BPesHOCTU M
CMatbera TPOLWKoBa GUHAHCKMpParba MO OCHOBY OBOTF
BMAA 3a[yXMBatba, YNME je CMarbeHa WU3/I0XKEeHOCT
puU3nKy pedrHaHcMparba. BUTHO je HanomeHyTV Aa je
y HaBedeHOM nepuoay npocevyHa KynoHCKa cTona
OVNHAPCKUX  OPXaBHUX XapTuja o4, BpeaHOCTU
cmarbeHa ca 13,68%, KONMKO je M3HOCKMIA Ha Kpajy
2012. roauHe, Ha 4,34% Ha Kpajy centembpa 2022.
roguHe.

CtpaTervjom ynpas/bakba jaBHMM  gyrom ce
AedrHMILY OCHOBHE Mepe 3a Ja/bM HacTaBak pa3Boja
OMHAPCKOr  TPXKULWTA  APXaBHMX  XapTuja  of
BpeaHOCTU. Pa3Bojem 0BOT TPXKMULITA O4eKyje ce aa he
fohu fo Aasber pacTa yHyTpalwkber gyra v noseharba
Herosor yyewha y yKynHom Ayry, Kao U CMarbera
W310XKEHOCTM jaBHOT Ayra npema AeBU3HOM PU3MKY,
WwTo he No3UTUBHO yTULATK Ha noseharbe KpeauTHor
pejtuHra Penybavke Cpbuje.

HakoH ycnewHo cnposefeHux mepa ducKanHe
KOHconngaumje y 2016. roaMHu je npeoKpeHyTa
pactyha nyTatba KpeTaka jaBHOr ayra u ydewhe
jaBHor gyra y BAMN, Te ponasmn po naga ydvewha ca
70,0% BAIM KOAMKO je WM3HOCUMNO Ha LEeHTPasHOM
HMBOY BAacTM Ha Kpajy 2015. roguHe Ha 67,7% Ha
Kpajy 2016. roanHe. Tokom 2017. roanHe Aowno je
00 jow 3HayajHujer naga Ha 57,8% BAIM. TpeHa je
HacTas/beH M Tokom 2018. roanHe Kaja yAaeo jaBHOT
ayray BN naga Ha 53,6%, Kao Ha Kpajy 2019. roanHe
Kaga je yyewhe jagHor gyra y BN cmarbeHO Ha HUBO
o4 51,9% bAOMN. Kako 6u ce cmarbuno yTuuaj Kpuse
n3asBaHe naHgemujom supyca COVID-19, jaBuna ce
notpeba 3a ¢UHaHCUparbeM Mepa  NoApLuKe
npvspeau u rpahaHMma, LWTO je pes3ynTMpano pacTom
yyewha ayra y 64N Ha 57,0% Ha Kpajy 2020. roauHe.
Tokom 2021. roamHe ponasu Ao bnaror naga
HaBeAeHOr nokasaTesba, Tako Aa je ydvewhe jaBHOr
ayra y BN Ha Kpajy 2021. rogmuHe nsHocmno 56,5%.
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Mag 6y 6MO jow WMHTEH3UBHUjM Aa Tokom 2021.
roguHe Hucy obesbeheHa 3HauajHa cpeacTBa 3a
buHaHCUpatbe Ayra KOju je [A0CneBao MOYeTKOM
2022. roguHe. U3 Tor pasnora je AOWA0 A0 HewTo
nspaxkeHujer naga ydvewha agyra y BAM Ha Kpajy
centembpa 2022. roguHe Ha 53,7%.

Ycnen nojayaHe KOHTpoJie M3gaBakba rapaHuuja
NPeTXo4HMX roAMHa rapaHTOBaHM jaBHU AyT je CKOpOo
npenosioB/beH 1 benexu nag ca 2,8 munujapae EUR
KONMKO je M3HOCMO Ha Kpajy 2013. rogmHe Ha 1,6
Mmununjapam EUR Ha Kpajy centembpa 2022. roamHe.

Mo3nTNBHN GUCKaNHU pe3ynTaTn Koje ocTBapyje
Penybnuka Cpbuja notBpheHn cy 1 Npeko KpeTara
KpeauTHor pejtuHra Cpbuje. PejtuHr areHuumje Fitch
Ratings u Standard and Poor’s y 2019. roguHu
nosehasne cy pejtuHr Cpbuje Ha bb+ ca BB, oK je
pejTuHr areHumwja Moody’s nonpasuna wusrnen 3a
noseharbe KpeauTHor pejTuHra Penybanke Cpbuje ca
CTabunHor Ha No3nTMBHK. Y 2020. roanHu Penybaunka
Cpbuja ycnena je fa cauyyBa HEMPOMEHEH KPeaUTHU
pejTUHr Koju je pobuna y 2019. roguHu. PejTuHr
areHumja Moody’s je y mapTy 2021. roanHe nosehana
KpeanTHu pejtnHr Penybanke Cpbuje Ha ba2 ca ba3
Kao pes3y/nTaT BeOMa YCMeLHOr OAroBopa Ha Kpuay
M3a3BaHy naHgemujom supyca COVID-19 n ouvysakba
MaKpPOEKOHOMCKe CTabUIHOCTM TOKOM jaKo TeLlKe U
nsasosBHe 2020. rogunHe. PejTuUHT areHumja Standard
and Poor’s je y n3BewTajy Koju je objas/beH 10. jyHa
2022. rogmMHe NOTBPANAA OLEHY KPeaUTHOT pejTUHra
Penybnvke Cpbuje Ha HuBoOy BB+, y3 cTtabuiHe
n3rnee 3a keroso Aasbe noseharve. Fitch Ratings je
y HajHOBMjem n3BewTajy o4 19. asrycta 2022. rognHe
noTBpAMO KpeauTHU pejTuHr Penybnanke Cpbuje Ha
HuBoy BB+, y3 cTabunHe usrnesge 3a Heroso fasbe
nosehatbe.

Penybnvnka Cpbuja je Tokom 2020. roguHe y ABa
HaBpaTa emMuToBaNa eBPOObBE3HMLE Kako 6Mu
duHaHCMpana nakeT mepa nomohu npuspean U
rpahaHMma y un/by MUHMMM3IMpPakba yTULAja Kpuse
M3asBaHe naHgemujom Bupyca COVID-19 w
npeBpemMeHo OTM/aTUAEe paHuje eMUTOBaHe CKyne
eBpoobBe3HunLe. MpBa emuncuja eBpoobBesHMLA je
6una 15. maja 2020. roguHe, y eBpuma, Y
HajoenuKkaTHuMjem TPeHyTKYy Yy npBOM  Tanacy
naHaemuje, y ykynHom usHocy og 2,0 munujapge
EUR. KynoHcKa ctona je nsHocuna 3,125%, gocnesa
2027. roanHe 1 nucTupaHa je Ha JIoHAOHCKOj 6epsn,
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jedHOM of Hajsehux U HajpenpeseHTaTUBHUjUX
TPXKULITa Ha cBeTY. [pyra emmcuja eBpoobBesHULa je
6una 1. geuembpa 2020. roauHe, y YKYNHOM U3HOCY
oA 1,2 munvjapae amepuykux gonapa ca gocnehem
2030. roanHe. KynoHcKa ctona je nsHocuna 2,125%, a
duMHanHa KamaTHa CcTona y €eBpUMA, HaKOH
peanusaumje xemnHr TpaHcakuuje 1,066%. Mospartak
Ha [O0NapCKO TPXKWULWITE XapTWja M HOBa emucuja
AEeHOMMHOBaHa y gonapuma, omoryhune cy Cpbujm
[a OCTaHe NPUCYTHA Y UHAEKCY 06BE3HMLA TPXKMULWITA
y pasBojy — EMBI Index, uume je ocurypaHa heHa
BMAJ/bMBOCT HAa aMEPUYKOM TPXKULLTY Kanutana, Kao 1
Ha wWWpoj mehyHapoaHO] WMHBECTULMOHO] Manu.
CpeactBuMa emucuje espoobsesHmLa M3 geuembpa
2020. rognHe u3BpLLeHa je npeBpemeHa oTnaaTa 900
MWIMOHA Ao1apa eBpoobBesHMLa emmuToBaHUx 2011.
roanHe, og yKynHo 1,6 munmjapae gonapa Koauvko je
nocneano y centembpy 2021. roguHe. MNpespemeHo
Cy OTKyn/beHe obBe3HUUE Koje cy bune emmutoBaHe
Nno KYMOHCKOj cTonu oA Yak 7,25%.

Kako 6M cHM3MNa TpolwKOoBe OJUHAHCUparba W
npoay»una poyHoct ayra Penybnuka Cpbuja je 3.
mapTa 2021. rogmHe ycnewHo NCKOPUCTUAA joL YBEK
NMoBOJ/bHE yCa0Be Ha MehyHapogHOM GUHAHCUjCKOM
TPRULWTY " no npsu nyt  emuToBana
ABaHaecToroauime Op’KaBHe obBesHuLe
OEHOMMHOBaHe Yy €eBpMMa Yy W3HOCY Of jegHe
MUAnjapae esBpa MO KynoHckoj ctonu of 1,65%.
Penybnuka Cpbuja je 23. centembpa 2021. rogmHe
NOHOBO MoOMepuaa rpaHuLe y nsbopy duMHaHcuparba
CBOjUX WHBECTMLMjAa M3NacKom Ha MehyHapoaHOo
TPXRULWTE 3e/1eHuX obBesHuua. 3eneHa
eBpoobBe3HMUA emuToBaHa je y u3Hocy oa 1,0
MWAMjapae eBpa ca poKom pgocreha o cefam roamHa
M KynoHcKom ctonom og 1,00%, HajHuxKOoM A0 caja
MOCTUFHYTOM  Ha  MehyHapogHOM  TPXMULITY.
Penybnuka Cpbuja ce cBpctana y pen pPeTkux
€BPOMCKMX 3emasba Koje cy Ha mehyHapogHom
bOVHaAHCUjCKOM  TPXKULWITY  emMuTOBane  3e/ieHe
eBpoobBe3sHuLEe HamereHe WCK/bYYMBO 3a
brHaHCUparbe eKONOLWKN NPUXBAT/bUBKUX NpPOjeKaTa.
McToBpemeHO, ca eMUCHjoM 3e/ieHe eBpoobBesHuLLE,
€MUTOBaHa je M NeTHaecToroAmLHba eBpoobBesHMLa
HajayXKe POYHOCTM A0 cafa Y nsHocy og, 750 muanoHa
eBpa, Ca roguwHOM KyrnoHCKom ctonom og, 2,05%,
ynjom emucujom je popaTHo nosehaHa poyHOCT
jaBHor ayra.
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Bogehu ce Hajbosbom mehyHapogHOM mMpakcom
aKTUMBHOI ynpaB/batba jaBHUM Ayrom, Penyb6auka
Cpbuja je y peuembpy 2020. roanHe no npBu nyT
peanv3oBana XeLuHr TPaHCcakumjy, Tj. Kopuwherbe
bUHaAHCKjCKMX  OepuBaTa Yy CBPCM  3alTUTe Of,
LEBU3HOT M KaMaTHOr pu3MKa, Yy CKaady ca
mehyHapogHum ISDA ctaHgapauma (International
Swaps and Derivatives Association), OAHOCHO
YHaKpCHa Ba/iyTHa CBOM TPaHCaKuMja Kojom cy
obaBese N0 OCHOBY emuTOBaHe 0b6Be3HuLe
KOHBEPTOBAHE M3 aMepuyKMX [onapa y eBpe no
3HAYajHO HWKOj ¢MHaNHO] KamaTHoj ctonu. Ceoje
obaBese NO OCHOBY emucuje [AEHOMWHOBAHe Y
nonapuma, y wusHocy opg 1,2 muamjapam  USD,
Penybnvka Cpbuja he ucnnahusatm y espuma no
KynoHcKoj ctonu og, 1,066% Ha HOMWHaNHy BpegHOCT
emMucuje HakoH KoHsep3uje on 1,016 mwununjapgum
eBpa. UckopuwheH je NnoBo/baH 04HOC Kypca eBpa U
amepuyKor Jonapa Yy JaToM TPEHYTKY, Kao w
aovBepreHumje  uamehy LONAapCKUMX WM €BapCKMX
KamaTHWUX CcTona Ha MehyHapooHOM  TPXKULITY
Kanutasa W MOCTUTHYTa je HajnoBO/bHMUjA LeHa
3a4yXKMBakba, Y3 ONTUMM3AUMjy BasyTHE CTPYKType
jaBHOr ayra, a CBe y UW/by 3alWTuUTe O, pPW3MKa
npomeHe [AeBM3HOr Kypca. TOKOM jaHyapa 2021.
roguMHe peanus3oBaHa je Apyra CBOM TpaHCakuuja,
Kojom je obaBesa no ocHoBy Cnopa3yma o
penporpamy ayra wusmehy Penybnuke Cpbuje u
Kuwait Investment Authority KoHBepTOBaHa u3
aMepuYKUX f[osiapa y eBpe, MO 3HA4YajHO HUXKOj
KamaTHoj ctonu. Ob6aBese MO OCHOBY HaBeAeHOr
penporpammpaHor 3ajMa, yroBopeHe y gonapvuma no
KamaTtHoj ctonu og 1,5%, Penybnuka Cpbuja he
ucnnahmeatm y eBpuMa NO KaMaTHOj CTOMU O
0,393%. Y mapty 2021. roguHe je 3aK/byyeHa HOBaA
CBOM TPaHCAKUKMja Kojom je KpeauT Kog Export -
Import Bank of China 3a npojekat wu3rpagme
obunasHuue oko beorpagsa Ha aytonyTty E70/E75,
Koju je 2018. roauHe WHUUMJAAHO YroBOpPeEH Y
KMHECKMM jyaHMMa KOHBEepTOBaH Yy eBpe ca
HeraTMBHOM KamaTHOM CcTonom. HaBegeHu 3ajam, Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa cTtoma og 2,50%
roAuvWe y KMHECKMM jyaHMMa, KOHBEpPTOBaH je y
eBpe No QUKCHOj HEeraTMBHOj KamaTHOj CTONWU Of,
-0,07%. Kako je yroBopeHa HeraTMBHa KamaTHa cTona,
Penybnvka Cpbuja Hehe MmaT HUKaKBe TPOLLKOBE
No OCHOBY KamaTa Yy npBUX MeT roAuHa cson
apaHXMaHa, Koju Baxku go 2030. roguHe, Beh he
oCTBapvBaTM Ao0JaTHa npumarea o baHaka ca
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KOjUMa je TpaHCaKuKja 3ak/byveHa. PeannsosaHa je,
24. HoBembpa 2021. roauHe, jow jeaHa, YeTBpTa Mo
pefy, CBOM TpaHCaKLmja Kojom cy obaBese no ocHoBy
3ajma ysetor og ®oHpa 3a passoj Aby Jabwja, 2016.
roguMHe, WHULUMjaNHO YroBOpEeHe Yy AMpXamMuma, ca
nnaharbemM y amepuykMm 4o1aprMma, KOHBepTOBaHe y
espe. [lyr n obaBese No oCHOBY HaBeAEeHOr 3ajMa Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa cTona og 2,25%
roguiitbe, 3amMereHu Ccy y eBpe No ToAULWHOj
KamaTHoj ctonu oz, 0,96%.

Tokom 2020. rognHe HacTaB/beHO je ca eMUTOBaHeM
,0eHumapk” obBesHuMua Ha agomahem TPXKULWTY.
EmuToBaHe cy ob6Be3Huue poyHocTM 5,5 u 12,5
roguHa y RSD HomuHanHe BpegHoctn og no 100
MWAMjapaM AMHapa, YMju 0bumm cy nosehaHW Ha no
150 munujapgm Tokom 2021. roguHe. 30. jyHa 2021.
roguMHe guHapcke 6eHUYmapKk obsesHuue Penybivke
Cpbuje pouHoctn 7, 10 1 12,5 rogmHa yK/byyeHe cy y
J.P. Morgan GBI-EM Index. VYk/byunBarwem y
HaBeAEeHN MHAEKC HAauYMHbEH je 3HayajaH Hanpeaak y
jayatby  NIMKBMAHOCTM  CEKYHZAPHOr  TPXKMLWTA
Op»KaBHUX obBe3HMUa M obesbeheH aonasak HOBUX
MehyHapOAHUX CTPaHUX MHBECTUUMOHUX POHAOBA,
wro he pe3yntupatn Behom KOHKypeHLMjoM U
Ja/bMM MafoM TPOLUKOBA 3afyKuBaka. Y OKTObpy
2021. roguHe, Clearstream, mehyHapoaHu
LEeHTPa/IHX pernctap xaptuja of, BPeAHOCTW, KOoju
obaB/ba MocnoBe KAWpuHra u canguparsa (ICSD),
OTBOPMO je payyH xapTuja of BpeaHOCTM Yy gomahem
perucTpy M nytem nocpefHuMKa — osnawheHor
YYECHMKA Ha JIOKAaAHOM  TPXKMUWTY, omoryhuno
CTPAHMM  MHBECTUTOPMMA CafAuparbe  CPMCKUX
obBe3sHuua y AnHapuma (PCA).

Y 2019. roauHn Penybnuka Cpbuja je u3Bpwwuna
npeBpemeHun OTKYyN paHWje eMUTOBaHUX [AP*KaBHUX
XapTuja og, BpeaHOCTU Ha gomahem TPXKULWTY nyTem
pPefoBHMX ayKUMja HA KOjUMa je OTKYNnuaa ApKaBHe
ob6Be3HuLEe 4EHOMUHOBAHE Y AMHAPMMa Ca BUCOKUM
KYNOHCKMM cTonama 4,5% Ha obBe3HuLe povyHOCTM
Tpu roanHe n 10,0% Ha 06Be3HMLLE POYHOCTU ceaam
roguHa, y ykynHom msHocy og 35,1 munumjapae RSD.
Ca ucTom npakcom je HactaB/beHo My 2020. rogmHu
Kaja je npeBpemMeHO OTKyn/beHo 10,2 munujapge
RSD o6Be3HMLA Ca BUCOKMM KYMOHCKMM CTOMama.
Tokom 2021. rognHe NnpeBpeMeHo je oTKyn/beHo 34,0
Mmununjapam RSD gpkaBHUX 06BE3HMLLA EMUTOBAHUX Y
AOVHapuma poyHoctn 3, 7 1 12,5 rognHa.
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lNyTem HaBegeHWX ayKLMja, HACTAaB/bEHO je aKTMBHO
ynpas/bakbe jaBHUM AYyrom y LM/by 3amMeHe ayra ca
Kpahum pokom pgocneha M BUWKMM  KaMaTHUM
cTomama [Ayrom [Ayxe pPOYHOCTM Ca  MakbUm
TPOLUKOBMMA 3a4yMBakba. IcToBpemeHo, npyKeHa
je moryhHOCT MHBECTUTOPMMA KOjU aKTUBHO yaaxy Y
Aomahe xapTuje o4 BpeaHOCTM @ NpoayKe POYHOCT
CBOjUX WHBECTMUMjAa W HaACTaBe WHBECTUpPaHe Y
3eMJ/bM, LUTO je oA, BE/IMKE BAa*KHOCTU 3a Aa/bM Pa3Boj
TPXKULWTA KanuTana u emucuje ApxKaBHUX 06Be3HMLA
y byayhHocTtu.

BanytTHM pusuMK je [00OATHO CMakbeH TOKOM
npeTxoaHMX roguHa. Yaeo jasHor ayra y gomahoj
BaNyTU Yy YKYNHOM jaBHOM Ayry LEeHTPanHOr HMBOA
B/1ACTWM je Ha Kpajy 2008. roamHe nsHocmo camo 2,6%,
a [0 Kpaja 2020. roguHe je nopactao Ha 30,5%, anu je
ycnen 3agyrkuearba Tokom 2021. n noyetkom 2022.
roAMHe YriaBHOM Ha MHOCTPAHOM TPXWWTY 3601
NOBOJbHUjUX YC/NOBa, AOWNO0 A0 Maga ydvewha Ha
25,4% Ha Kpajy centembpa 2022. roguHe. Pacty
OVHapCKor ayra npeTtxoaHuX roAmHa cy npe ceera
OonpuHene eMucuje AUHAPCKUX APXKABHUX XapTuja
0o/, BpeaHOCTM Ha gomahem TPXKULWTY XapTuja of
BpegHocTn. Tokom 2019. n 2020. roanHe je n3BpLueH
npeBpemMeHn  OTKynm  CKynux  eBpoobBesHuLa
emutoBaHux y 2011. n 2013. rogmMHN y amepuyKkum
aonapuma, a Tokom ¢ebpyapa 2020. roauHe
pefoBHa OTn/1aTa A0/1apcKke 06BE3HULLE EMUTOBaHE Y

2013. roguuu. Y peuembpy 2020. roguHe je
3aK/by4yeHa M NpBa XEeLMHr TpaHCaKuMja Kojom je
eMMUTOBaHa eBpoobBe3HunLa y AMEPUYKNM
40onapruma, oAMax KOHBepTOBaHa y eBpe. Y jaHyapy
2021. rogvHe je 3aK/byyeHa joW jeAHA XEeLUHr
TpaHcakuMja Kojom cy obaBese Yy amMepuykum
Oonapuma KoHBepToBaHe Yy eBpe. 3axBasbyjyhu
TpaHcakumjama y geuembpy 2020. roguHe w
debpyapy 2021. rogmHe, Kao 1 peoBHMM OTnaTama
[ONApCKOr ayra, JoWo je A0 naja werosor yyewha
Y YKYNHOM jaBHOM Ayry ca 33,9% KOAMKO je MU3HOCMA0
Ha Kpajy 2016. roanHe Ha 12,5% Ha Kpajy centembpa
2022. roguHe.

TpowKoBM  3agyXKMBarba Cy Takohe 3HauajHo
CHUMKEHM TOKOM MpPeTXogHuXx roauHa. Yuewhe
TpolwKoBa KamaTa y B je nano ca 2,9% (LueHTpanHu
HMBO BNACTU) KOJMKO je u3Hocuao 2015. roamHe Ha
1,7%y 2021. roguHw.

Ha Kpajy centembpa 2022. rogMHe yKyMHO CTakbe
jaBHOr ayra onwTer HUBOA ApXKaBe W3HOCUJIO je
3.839,8 mnppa amHapa, ogHocHo 54,2% BAMN. Op Tora
ce Ha gupeKktHe obasese ogHocuno 3.614,8 mnppg
OVHapa, Ha WHAMpeKTHe obasese 188,5 mapa
OVHapa, Aok ce 31,2 maph AuHapa O4HOCKU Ha
HerapaHToBaHW Ayr jeAMHULA JIOKa/IHe camoynpase
15,3 mapa gMHapa Ha HerapaHTosaHu ayr i, MNytesu
Cpbuje” v npeayseha ,Kopuaopu Cpbuje” a.o.o.

Yyewhe jaBHoOr ayra onwTer HUBOa gprKase y bAMN,%
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HerapaHToBaHu Ayr jeanHuLa oKanHe camoynpase, JM MyTtesu Cpbuje u Kopuaopu Cpbuje 4.0.0.
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Tabena 21. JaBHu gyr onwiter HUBOA AprKaBe Penybauke Cpbuje y nepuoay
Kpaj 2019-30.centembap 2022. roguHe

2019 2020 2021 2022/1X
JasHu ayr (y mnpa auHapa) 2.864,0 3.181,2 3.581,8 3.839,8
JasHu gyr (y mun. espa) 24.354,9 27.055,8 30.461,8 32.730,1
JasHu gyr (y mun. gonapa) 27.296,9 33.254,3 34.464,5 32.118,1

Tokom 2021. roguHe n npBux geseT meceun 2022.
roguHe, ycnegn notpebe ga ce duHaHcupajy mepe
nogplike npmepean u rpahaHnma 3a 6opby npotus
naHgemuvje wm3assBaHe KopoHasupycom COVID-19,
npuMeTaH je pacT jaBHOr Ayra LEeHTpasHOr HMBOa
BNACTU y eBpvMma. Ycnen MOBOJ/bHUjUX YC/l0Ba 3a
3a4yKMBakbe HA MHOCTPAHOM TPXKULITY, eMUTOBaHe
Cy Y ABa HaBpaTa eBpoobBesHuLe y eBpuma. Mopep,
TOra Aeo Ayra y aMepuykMm [0Napuma, KUHECKUM
jyaHuma n YAE gnpxammma je KOHBepTOBaH Yy eBpe,
ycnez [aneko Makbe ocuuiaumje Kypca eBpa npema
AWHapy, y o4HOCY Ha HaBeAeHe BanyTe, Kako bu ce
CMakbMO BanyTHU pu3uK. MoveTkom 2022. rogunHe
OOWNo je 4O pacTa Ayra y cneuunjaiHMM npasBuma
ByYerba, ycnies 3aayXuBara kog MM® no nsyseTtHo

noBO/bHUM ycnosuma. Tokom 2020. n 2021. rognHe
je pactao ayr y AuHapuma ycnen MHTEH3UBHOT
3a4yKMBatba y goMahoj BanyTu, Kako 6u ce LoAaTHO
noACTakao pa3Boj Aomaher Tp:KuLTa, 40K je y 2022.
roavMHU npumetaH nag, 36or peaosBHe oTn/iaTe
Jocnenvx ApxaBHUX obse3Huua. KpeTarwe Kypca
amepuyKor gonapa npema auHapy Tokom 2022.
roguMHe Mnokasyje nyHy OnpasBAaHOCT OAJNYKe Ja ce
MAKCMMANHO CMakbW A0JIAPCKM AYr U Ha Taj HauuH
MUWHUMU3MPA BaJyTHU PU3MK, KaO WM Ja je 3a
3aK/byuMBatbe CBOM TPaHCaKuMja M3abpaH npasu
MOMeHaT. Ycnesd 3ak/byvyeHux CBOM TpaHcakuuja, a
Takohe ca Un/bem fa ce MUHUMU3NPA BAaYTHU PU3KK,
3HaYajHO je CMakbeH Ayry OCTaIMM BanyTama.

Tabena 22. Ctarbe jaBHOr Ayra LLeHTPa/IHOT HUBOA APXKaBe N0 OPUTMHAZIHUM BaslyTama y nepuoay
Kpaj 2019-30. centembap 2022. rogMHe, Y MUIMOHMMA

2019 2020 2021 2022/1X
EUR 10.582,5 13.222,5 17.386,4 18.552,5
usb 5.397,3 4.323,9 3.694,6 3.980,7
RSD 781.250,4 957.952,2 1.010.176,5 965.483,3
CHF 110,5 90,3 73,7 34,2
CneuujanHa npasa By4era 570,4 522,7 475,0 1.003,4
Apyre Banyte (y RSD) 128.958,8 127.674,8 27.304,8 28.225,8

Mpema nogaumma og 30. centembpa 2022. roguHe,
Hajsehu geo jaBHOr Ayra onwTer HMBOA [ApXKase
Penybnuke Cpbuje je AEHOMMUHOBaAH y eBpMMa MU
n3Hocu 57,6%. 3aTmm cy HajBumLLe 3aCTyN/bEHN AUHAP
ca 25,2% v amepuuku gonap ca 12,4%. OcTatak gyra
je AeHOMMHOBaH y CneuunjaiHUM NpaBMMa By4vea
4,1% v octaaum Banytama 0,7%. 3axBasbyjyhu
KOHTUHYMpPAHOM pa3Bojy Aomaher TpXKuWTa XapTuja
0/, BpeAHOCTM W nocTeneHom nosehawy o06uma
emucuja y gomahoj Banytu, AoWo je A0 3HaYajHOr
pacTa yyewha ayra y gomahoj BanyTv y npeTxoaHUm
roanHama, ca 16,4%, Ha kpajy 2011. roamnHe Ha 30,4%
y 2020, ok je Tokom 2021. 1 y npBuMX AeBET meceum
2022. rognHe ooLWA0 A0 HEroBor naja.
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BanyTHa cTpyKTypa Ayra onwiter HUBOA AprKaBe y
nepuoay og 2019. go 30. centembpa 2022. roauHe

4.9% 4.3% 1.0% 0.7%

2019 2020 2021 2022/1X

B EUR mUSD mRSD mSDR ' Ocrane Banyte
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Ha paH 30. centembpa 2022. roguHe, Hajsehn ageo
jaBHOr payra onwTer HMBOa ApKase Penybauke
Cpbuje je ca ¢MKcHOM KamaTHOM ctornom — 81,8%,
[OK Ce Ha jaBHM Ayr ca BapujabunHOM KamaTHOM
cTtonom ogHocu 18,2% yKynHor jaBHor ayra. Mehy
Bapnjabu/HMM KamMaTHMM CcTomama Hajsule je
3actynsbeH EURIBOR ca yyewhem og 74,7%, 3atum
BapujabuiHa KamaTHa CTona 3a creuujanHa npasa
Bydera 20,9%, Belibor 2,6% n LIBOR Ha amepuyKku
nonap 1,3%, nok je ydewhe obaBesa ca ocTanum
KamaTtHum ctonama 0,5%.

CTpyKTypa KamaTHUX cTona Ayra onwTer HUBoA
AprKaBe y nepuogy oa 2019. go 30. centembpa
2022. roauHe, %

14.2%

85.8%

2019 2020 2021 2022/1X

B OyKCHe KamaTHe cTone M BapujabunHe kamaTHe cTone

Y nocnenrbmx HEKOIMKO FOAMHA NMPUCYTAH je TpeHA
naZa TPOLUKOBA 33y*KMBakba, KOjU je Haju3parkeHuju
KOZ, Ap*KaBHUX XapTuja o4, BPeLHOCTU EMUTOBAHUX HA
aomahem TpxRuwTy. o naga je fowno 3axeaswyjyhu
pa3Bojy TPXKMULITA KanuTana Ap*KaBHUX obBe3HUUa,
pacTy KpeauTHOr  pejTMHra 3emsbe, OZAHOCHO
CMatberby Npemuje pusmnKa, HUCKoj ctonu uHdnaumje
M Ccmatberby pedepeHTHe KamatHe crtone HBC.
MpoceyHo NoHAepucaHa KamaTHa CTona Ha jaBHU ayr
je mana ca 5,7% KonuKo je nsHocmaa Ha Kpajy 2014.
roamHe Ha 2,56% KOAMKO je M3HOCMAa Ha Kpajy
centembpa 2022. roauHe. Y wncToM nepuoay
NpMMeTaH je jow M3paxKeHuju nag KoA AUHAPCKUX
OPXaBHUX XapTuja Of, BPEAHOCTU, KOA KOojux je
npoceyvyHa KynoHCKa cTona cmakeHa ca 10,68% Ha
Kpajy 2014. rogmHe Ha 4,34 % Ha Kpajy centembpa
2022. roguHe.
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Mpernep KpeTarwa NPOCEYHUX U3BPLLUHUX KAMATHUX
CTONa Ha AMHAPCKe ApKaBHEe XapTuje o4, BpeaHOCTH
y nepuoay 2011-30. centembap 2022. roguHe
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Mpernep, KpeTarwa LieHe U NPUHOCA Ha Mpernep KpeTarba LieHe U NPUHOCA Ha
eBpoobee3sHuLy Cpbuja 2027 eBpoobse3HuLy Cpbuja 2028

I LleHE HE 3aTES paty — |lexa Ha 3ETES paky
Mperneps, Kpetamwa LieHe U NPUHOCA Ha Mpernep KpeTakba LieHe U NPUHOCA Ha
eBpoobee3sHuLy Cpbuja 2029 eBpoobse3Huuy Cpbuja 2030
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Mpernes, Kpetara LieHe U NPUHOCA Ha Mpernep KpeTarba LieHe U NPUHOCA Ha
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8,0
85
80
7.5
7.0
55
50
5,5
50

¥ npoussmuna
¥ npougsmumg

40
35
30
2,5
2,0

B |l=+E Ha SaTES paty I | leH3 HE SETESpaHY

78



PeBnpgmpaHa ®uckanHa ctpatermja 3a 2023. roamnHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. roguHy

Tabena 23. MpojeKuuje oTnaate KamaTa U rnasHMUa o 2025. roguHe (Mappa, auHapa)

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
nasHUua* 425,0 612,0 645,0 504,0
Kamata 113,1 143,3 178,2 180,9
YKynHo 538,1 755,3 823,2 684,9
Y opHocy Ha jaBHUM ayr Ha gaH 30.9.2022. roguHe 14,1% 19,9% 21,6% 18,0%

* yK/byyeHa v cpeacTsa 3a buy-back onepauuje
Tabena 24. MNpojekuyuje oTnaate KamaTa v rnasHuua go 2025. roguHe (% 64MN)

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
InasHuua 6,0% 7,6% 7,3% 5,3%
Kamata 1,6% 1,8% 2,0% 1,9%
YKynHoO 7,6% 9,4% 9,4% 7,2%

MnaHMpaHn M3HOCK 3a OTN/IATY KamaTa WU M1aBHULQ,
Ha LEeHTPasIHOM HMBOY APrKaBe, YK/by4yjy U cpeacTBa
3a buy-back onepaumje, Tj. npeBpemeHy oTnaaTty
Ayra, Kako 6u1 ce CKyn/bW Oyr 3aMeHuno jepTUHUjUM,
Kao M Npemuje ocuryparba Ha eKCnopTHe KpeauTe.

MpojeKkuuja cTarba jaBHOr Agyra onwTter HUBOa
OpXKase y nepuogy 2022-2025. roguHe

Mmajyhu y BMAY NPOjEKTOBAHW NPUMapHU pesyaTaTt
byuyeta Penybnuke Cpbuje 3a nepuog 2022-2025.

roguHe, yk/mbydyjyhu n obum nosnavera KpeauTHUX
cpeacTaBa 3a NPOjeKTHO GpMHaHCKMpakbe o4 OyLIeTCKMX
KOPUCHWKA, edeKTe npomeHe AeBU3HOr Kypca
OMHapa npemMa eBpy W amepuykom gJonapy, Y
OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy,
[Ayra UeHTpasiHor HMBOa AprKase Tpebano 6u aa byae
Ha HuBoy o4, 53,0% BN Ha Kpajy 2025. roauHe.

CTakbe

Tabena 25. OcHOBHa NpojeKuMja cTakba jaBHOr Ayra onwTer HUBoa ApKase A0 2025. roguHe

JaBHu ayr (LeHTpanHu HMBO BAactu), mapa PCA

Ayr ueHTpanHe gpxase, y % b

HerapaHToBaHM Ayr jeAMHULA NIoKasHe camoynpase®, y % BN
[yr onwTe gpxase, y % bAMN

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
3.973,9 4.419,1 4.745,1 5.041,1
56,1% 55,1% 54,1% 53,0%
0,8% 1,0% 1,0% 1,0%
56,9% 56,1% 55,1% 54,0%

* 1 OCTanor cektTopa Aprkase

Ha Kpajy 2022. roguHe ouekyje ce ga ydyewhe jaBHor
Ayra onwrTer HMBoa Apkase y BAM m3Hocu 56,9%. Y
HapeaHUM roMHamMa ce o4eKyje nag, paumja, Koju buy
OCHOBHOM CLeHapujy Tpebano Ha Kpajy 2023. rogmHe
na usHocu 56,1%, Ha Kpajy 2024. rogmHe 55,1%, a Ha
Kpajy 2025. roauHe 54,0%. Y patom nepuoay ce
o4yeKyje peanusauuvja BeNMKUX WHOPACTPYKTYPHUX
npojekaTta Koju he 6UTM GUHAHCMPAHU YrIaBHOM U3
NPOjEeKTHUX TE€ HMXOBA WHTEH3MBHWja
peanu3aumja y oaHocy Ha npeTtxogHu nepuoa. OBo je
yrnpaBo jeAHa o4, TayaKka rage ce MoXKe BUAETU jacHa
KoOpAMHaLMja GUCKANHWUX U Pa3BOjHUX LiM/beBa. Boaun
Ce payvyHa O OAPXKMBOCTU jaBHOT Ayra WU NOCTeneHom
nagy terosor yyewha y BAlMN, y3 uctoBpemeHo
Kopuwhere HOBOr 3afyXMBatba 33 MobosblIaE
MHOPACTPYKTYPHMX YCA0BA KOju AoBOAE A0 pacTa bAlM,

3ajmoBa,
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YKMBOTHOT CTaHAapAa U HOBMX UHBecTUUM]a. Mpeasuha
ce pa he HerapaHTOBaHW Ayr jeAMHWLA JIOKanHe
CamoynpaBse M OCTasIor CEKTOPa ApiKase Yy HapeaHOM
nepuoay 6UTH Ha penaTMBHO CTabUAHOM HUBOY 04, OKO
1,0% bAn.

MpUHUMNKM ynpaB/batba jaBHUM AYyrom

NMpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, NPUMApHU LWb
3aayuBarba Penybnuke Cpbuje u ynpas/barba
jaBHUM gayrom je obesbehuBarbe cpeactaBa 3a
pefoBHO cepBucMpakbe  OyleTckux notpeba no
HajMoOBO/bHUMM  yCNOBUMA M TPOLIKOBMMA
buHaHCcKMparba y3 NPUXBaT/bMB HUBO pu3MKa. Ha
ocHoBYy Tora, CTpaTternja ynpas/batba jaBHUM Ayrom
Penybnuke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwre
Luu/beBe U NpUHUMNe:
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1) Ocurypatu duHaHcuparbe duckanHor geduumnta u
pefioBHO cepBucuparbe obaBesa Mo OCHOBY jaBHOT
nyra Penybaunke Cpbuje;

2) OedunHuncaTn NpUXBaT/bUB HUBO PU3NKA KOjU Tpeba
na byae oapeheH y ycioBMMA Un/baHe CTPYKType
noptdonuvja gyra y CMUCAY BanyTHe CTPYKType Ayra,
CTPYKTYpE KaMaTHWX CTOMa, CTPYKType POYHOCTU WU
CTPYKTYpe Ayra npema MHCTPYMEHTUMQ;

3) HacTaBUTM pasBoj TPXKULLTA APKABHUX XapTuja o4,
BPEAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha aomahem w
mehyHapogHoOM TpXuUwTy, wWTo 61 nomorio y
CMatberhby TPOLIKOBA 33JyKMBaka Y Cpefrem U
AYroM pOKy;

4) OmoryhuTM TpaHCMapeHTHOCT U MpPeaBUAMBOCT
npoueca 3afyKuBama.

CTpaTervja ynpas/batba jaBHUM Ayrom KOH3UCTEHTHa
je ca onwTMM cpeaHbOPOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM U
bUCKaNHUM OKBUPOM.

CTpaTervja ynpas/barba jaBHUM AYrOM Y HapegHOM
Cpear0pPOYHOM Nepuoay 6asmpa ce Ha GUHAHCUpParby
pedvumTa 1 rnaBHuLe ayra byyeta Penybnumke Cpbuje
nyTem emucuja ApXaBHUX XapTuja of, BpefHOCTU Ha
pgomahem 1 mehyHapoAHOM TPXKMLUTY KanuTana Kako
61 6UNo UCNyHEHO PEeLOBHO CepBUCUMpatbe obaBesa.
dnekcmbunHoct he ce ornegatm y aomeHy usbopa
TPMKMLUTA Ha KoMe he ce BpLIMTY 3ayKMBaHbe, BanyTe
3a4yKMBatba U MHCTPyMeHaTa duHaHcKparba. U3bop
CTPYKTYype duHaHcMparba y3nmahe y 063up TpeHyTHO
CTatbe M TpeHa passoja gomaher u mehyHapoaHor
OUHAHCKJCKOT  TPXKMIWITA (HMBO KamaTHMX CTOMa,
npemuje pusuKa, KpMBY MPUHOCA, OEBU3HE Kypcese
pebepeHTHMX  Banyta) W NPUXBAT/bUB  HUBO
N3N10XKEHOCTU GUHAHCUJCKMUM pU3ULMMA.

Uumb je ga ce y Hape4HOM AyropoyHom nepuoay
buHaHcupare obaB/ba npe cBera emMUTOBaHEM
OVNHAPCKMX XapTWja of BpeagHOCTM Ha pomahem
TpXUWTY. [leo puHaHcMparba moxke buTtn obesbeheH
M Ha MehyHapoaHOM OGUHAHCUJCKOM TPXMULWTY Y
cpegHtOpoyYHOM nepuogy. Ycnoctasmbarwe GMTN
nporpama y 2020. roguHu omoryhuno je
bnekcnbunHoct y m3bopy ¢uHaHcuparba U 6pXKK
npucTyn GuHaHcMparby Ha MehyHapOLHOM TPXKULLTY.

Mo3ajm/bmBatbe y CTPAHOj BanyTM, Kao HNp. y
amMepuYKMM  Jonapuma, 3a cobom noBAaun M
LEBU3HM PU3KUK ycnied, MNPOMeHe Kypca eBpo —
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aMepunyvkn gonap, Te he ce n3 Tor pa3nora KOpUCTUTU
MOI'thOCT XeLllnHra.

MonnT1Ka ynpassbakba jaBHUM AyroM MOpa 4a Y3Mme Yy
063Mp AYropoyHy MNepcnekTuBy, aan ce oafyKa o
duHaHCcKpatby BYLIETCKMX M34aTaka Mopa AOHOCUTH
roavwme. Ognyka o roAuHeM 3aJyKuBaky ce
[OHOCK Yy OKBMPY 3aKoHa o byyeTty 3a ogpeheHy
ducKanHy roauHy. Y 3aBUCHOCTM 0, MNpOMeEHe
OCHOBHUX GUCKaNHUX arperata moryha je Kopekuuja
naaHa 3a4y*KMBakba TOKOM GUCKaNHe roguHe.

®UHAHCUjCKM pU3ULM U Mepe 33 ynpaB/bake
$durHaHcujckum pusnymuma

YTUUAj PUHAHCUCKUX U DUCKANHUX PU3MKA MOMKe
fosect fo Beher pacTta jaBHOr Agyra Hero LWTO
npeasuha OCHOBHM CUEHapuo. Pusuum Koju cy
MPUCYTHMW W Koju Mory pna [Josegy QAo pacTa
3a/ly’KeHOCTU U TPOLLKOBA CepBUCHUpPakba jaBHOr Ayra
Cy: PU3MK peduHaHCMparba, [EeBU3HU  PU3KK,
TPKULWHN PU3MK (PU3MK KamaTHMX CTOMa, PU3MK
uHdNaumnje), PU3UK NIMKBUAHOCTU, KPEOUTHU W
OMepaTMBHU  PM3MLM WM PU3MLM  Be3aHu 3a
ONCTPUBYLMjy TPOLUKOBA cepBUCUparba (CTPYKTypa
Ayra, KoHLeHTpaLmja obasesa).

Y uwby cmarberba W3N0KEHOCTU GUHAHCUjCKUM
pu3nLMMma NoTpebHo je cnposoauTh cnegehe mepe:

1. pu3unk pedurHaHcupama

= nosehare yyewha cpesHOPOYHNX U [AYTOPOYHHUX
GUHAHCKCKUX MHCTPYMeHaTa AEeHOMWHOBAHUX Y
AnHapuma Ha gomahem GUHAHCKjCKOM TPRULLTY;

= paBHOMepHa pacnoaena obasesa no oCHOBY jaBHOT
Ayra Ha roAuWHEM HUBOY Yy HapeaHOM
[yropoyHom nepuosy;

" NpoAyKaBakbe MPOoCeYHe POYHOCTM Ayra Koju ce
emMmuTyje y XxapTujama of, BpegHoCTu;

2. AE€BU3HU PU3UK

" HacTojakbe fpJa ce cmamwk  ydewhe  ayra
OEHOMMHOBAHOr Yy WHO-BaNyTM Y3 YBarKaBarbe
TPOLKOBA HOBOr Ayra (TPOLWKOBM AMHapusauuje
ayra);

= Kopuwhere OUHAHCUJCKUX fOepuBaTa Yy UWbY
MMUTMpaba  edekata  NMpomeHe  Kypcesa
pedepeHTHUX BanyTa;

" HacTojarbe [Ja cCrnosbHM Ayr byae yrnaBHom vy
€BpVMa 1 [1a ce L0NapCKU Ay KOPUCTU Camo aKo je
bUHaHCcHMpatbe Ha MefyHapoAHOM TPMKUWTY Y
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Aonapuma jedTnHUje y3 Kopuwhere
dUHaHCKjCKUX AepmBaTa 33 IMMUTUPAHLE PU3KKA;

3. TPXKUILIHM PU3KK (PU3MK KamaTHUX CTOMa, PU3MK
nHobNaumje)

= HacTojatbe fla Ce MPOAYXKWM MpPOoCeYHa POoYHOCT
aomaher ayra 'y AMHapuma;

= HacTojakbe Aa PM3MK MO OCHOBY KamMaTHMX CTOMa Ha
CNO/bHU Ayr He yrpo)asa [AyropovyHu Uu/b
MWHWMM3aLMje TPOLLKOBA jaBHOT Ayra;

4. pU3MK INKBULHOCTU

= MepMaHeHTHO Ofp’KaBatbe HMBOA FOTOBMHE Ha
padyyHuma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY KOju
omoryhaBa HecmeTaHO ¢UHaHcMpare obasesa y
MUHUMYMY Of, YeTMPU Mecela M Ha HWUBOY Koju
omoryhaBa ancopnuujy eBeHTya/HUX MakbUX
NpWAMBa MO OCHOBY 3ayKMBakba Yy OAHOCY Ha
nnaH;

= 3[leKBATHO YMnpaB/batbe CNOO6OAHUM FOTOBUHCKUM
cpeacTteMma Ha padvyHuma Penybnuke Cpbuje y
CKnaay ca npuHumMnuma asset-liability management
Wy cknagy ca moryhHOCTUMa;

5. KPeauTHU 1 onepaTUBHU pPU3NLM

= cnposoherbe TpaHcakuuja ca  UHAHCUjCKMM

AepvBatuma camo ca dUHaHCKHjCKUM
WHCTUTYUMjaMa Koje WMajy BUCOK KpPeauTHU
pejTuHr;

= Kopuwhere QGUHAHCUJCKUX MHCTPYMEHATa Koju
JNIMMUTUPAjY KPeaUTHU PU3UK;

= faBakbe rapaHuuja U ofobpasarbe HOBOr Ayra
jeAvHMLAMa JIOKanHe CcamoynpaBe Camo  aKo
MoCTOjU afeKBaTHA aHaNN3a O PENATUBHO HUCKOM
cTeneHy BepoBaTHohe ga ce peanusyje rapaHumja
AW O3 jeguHMLA NOKasHe camoynpase rnocTaHe
HEeCONBEHTHA Yy CPeAHOPOYHOM Nepuoay;

= yBohere afAeKBaTHe KOHTPO/IE Y CBUM NOC/0BHMM
aKTMBHOCTMMA Yy YnpaBuM 3a jaBHU A4yr U
yHanpehetrbe 3Hakba 3aNoCNeHUX;

6. pusMLUM Be3aHM 33 AUCTpMOYLMjy TPOLUKOBA
cepBucUpatba

= a[eKBaTHO  MNJaHMparbe  3a4y)KMBakba Ha
rofvbeM HUBOY M paBHOMEpPHa pacnogena y
HapegHUM roguMHama U TOKOM dUCKasHe roauHe
Kako 61 ce nsberao pusnK BeNMKe KOHLEHTpaLmje
ob6aBesa 3a pedprHaHCUpPakbE;

= p3beraBarbe KOHLUEHTpauuje obasesa Mo OCHOBY
jaBHOr Ayra Ha Mece4yHOM HUBOY, KOju He 61 Morao
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6UTM  amopTM3oBaH  CNoBOAHMM  HOBYAHUM
cpeacTBMma Ha padyHuma Penybaunke Cpbuje.

3axBasbyjyhu cnposoherby ageduHUcaHMX mepa Y
NPeTXogHMUX HEKO/IMKO TroguHa [owio je Jo
3HayajHor nobosbluarba CTPYKType jaBHOr ayra vy
CKOPO CBUM CermeHTMma — nobosbluaHe cy BasyTHa
CTPYKTYpPa M CTPYKTypa KaMaTHWX CTOMa, 3Ha4yajHo
nosehaHa pOYHOCT, CMatbeHM TPOLLKOBM
3a4yXUBakba, CMarbeH TrapaHTOBAHM jaBHW Ayr,
[0Nasn 40 paBHOMepHuje pacnogene obasesa y3
nepmaHeHTHO OJp)KaBarkbe aJEeKBATHOr  HUBOA
nnkBMAHocTu. NMpumepa paam, Ha LLEHTPASIHOM HUBOY
BN1ACTU YA,E0 jaBHOr Ayra y AMHapMMa je nopacTtao ca
20,9%, KONUKO je U3HOCMO Ha Kpajy 2016. roanHe, Ha
25,4% Ha Kpajy centembpa 2022. roguHe. Y uctom
BPEMEHCKOM WHTepBa/sy yAeo jaBHOr Aayra vy
aMepuYKUM Jonapuma ce cmarbmo ca 33,9% Ha
12,5%. Yaeo gyra ca GMKCHOM KaMaTHOM CTOMOM je y
nepuogy og 2013. roguHe pJo centembpa 2022.
roanmHe nopactao ca 73,2% Ha 82,5%. Y wuctom
nepuoAy je A40OLWAO A0 Naja rapaHToBaHor ayra ca 2,8
MApa, eBpa Ha 1,6 mapg eBpa M naga MpoCeYHo
noHAepucaHe KamaTHe CTone Ha jaBHu ayr ca 5,64%
Ha 2,56%.

AHanuse KopuwheHe npuaMKom u3spage
CTpaTeruje 3a ynpaB/batbe jaBHUM Ayrom

3a dopmynucarse CTpaTerunje 3a ynpaB/barbe jaBHUM
ayrom KopuwheH je KBaHTUTATMBHWM NpUCTyn Y
aHanM3M TPOLWKOBA M pPU3MKA KOjU YTMYY Ha
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom.

Mmajyhv y BMAY MAKPOEKOHOMCKO OKpYKere W
TPKULIHE yC/loBe, YMOpegHO ce  pasmaTtpajy
anTepHaTUBHU U3BOPU GUHAHCUpPatba.

Y cBpxy aHanuse KopuwheHW cy WHCTPYMEHTH
JOoCcTynHM  Ha  gomahem u  mehyHapoaHom
bGUHAHCWjCKOM TPXKULLTY.

M3Bopu duHaHCUparba AEHOMMHOBAHU Yy CTPAHO]
BANYTU:

= 33jMOBM  CTpaHWX BAaga W mehyHapoaHux
OUHAHCUJCKMX  MHCTUTYUMja, Kao U gomahux
nocnosHuMx  6GaHaka  —  MpuWKasaHu Kao
KOHLLECMOHANIHU UHCTPYMEHTU AEeHOMMHOBAHU Y
eBpMMa UM aMepPUYKUM A0Napuma, ca GUKCHOM
Wnn BapmnjabuUaHOM KaMaTHOM CTOMOM;
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= [lomahu gyr 4€HOMWHOBAH Yy €BPUMA MCKa3aH Kpo3
[Ba UHCTPYMEHTa — APXaBHU 3aMucu U ApKaBHe

obBesHuLe eMUTOBaHe Ha pgomahem
OMHAHCUJCKOM TPMKULLITY M MHOCTPAHOM TPKULLTY;
= EBpoob6BesHMuUa (eBpoboHA) — emuToBaHa Yy

eBpMMa  WMAM  aMepUYKMM  Ao/IapuMMa  Ha
mehyHapoaHOM GUMHAHCUJCKOM TPXKULITY.

M3Bopu duHaHcHpara y gomahoj Banytu:

= CBe  [ApXaBHe  XxapTvje o4  BpeaHOCTU
OEHOMUWHOBaHe Yy [AMHapumMa rpynucaHe cy Ha
ApKaBHe 3anuce (ca pokosuma gocneha go 53
Hede/be) U ApXaBHe obBe3HULUE (ca poKoBMMA
pocneha og age rogvHe U BuLe).

byayhe TpXKUWHe KamaTHe cTone U CUEeHapuo
aHanusa

HakoH n3bopa ogrosapajyhe komnosuunje nssopa
buHaHcuparba  (M3abpaHe M KOMMApaTUBHUX
cTpaTternja ¢uHaHcUparba), NpUcTyna ce aHaiu3u
TPOWKOBA W pu3MKa nonasehm of OCHOBHOT
(HajBepoBaTHMjer) cueHapuja, HaKoH 4era ce BpLUM
CTpec TecTuparbe 3a AojaTHe BpCTe cueHapuja —
LUIOKOBa, Kako 6u ce pobuo npernes edekata
KOLUTaKba pa3maTpaHux cTpaTeruja.

OCHOBHM cueHapuo ce 6asvMpa Ha Hajsuwe
BEPOBATHUM TPXMUWHMM YC/NOBMMA 3a TpWU rpyne
TPKULIHUX Bapnjaban: geBU3HU Kypc, KamaTHe cTone
Ha MehyHapoAHOM TPXKMUWTY U KamaTHe cTone Ha
aomahem TpRuUwTy. MpUCTYN 3a AUHApPCKe U eBpo
KamaTHe CToMe 3acHMBa Ce Ha CToMama OCTBapeHUm
TOKOM npeTxoaHe v Tekyhe roamHe.

HakoH aeduHMcarba OCHOBHOP CUeHapuja, y Uu/by
cTpec TecTuparwa opabpaHe cy [JogatHe BpcTe
CLieHapuja — WOKOoBa:

= [lenpeuujaumja AMHapa y O4HOCY Ha CBe BanyTe of,
15% y 2024. roguHu. Y OBOM CLEeHapujy ogHOC
eBpa M amepuyKor gonapa bu octao ctabunaH, 40K
6u camo AMHap Aenpeumpao y OA4HOCY Ha obe
BaNyTe;

= [loBeharbe KamaTHWUX cToma Ha pgomahem wu
MehyHapoAHOM TPKULUTY 3@ OKO 2 M.M.;

= [loehatbe KamMaTHWMX cTonma Ha MehyHapoaHOM
TPARMLWTY 10 3 N.M., a Ha AgoMahem TRXKULWTY A0 4 n.n.;
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= KomMOWMHOBaHM LWOK KOjU ce oJHOCM Ha
Jenpeuyjaumjy guHapa y ogHocy Ha gonap 15%y
2024. roaVHW 1 pacT KamaTHKX CToMa 3a OKo 2 .M.

AnTepHaTMBHe CTpaTeruje 3agyuBama 3a
nepuopg 2023-2025. roguHa

Ha 6a3n mopaena CBeTcke baHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, aHan13npaHe anTepHaTUBHe
CcTpaTernje 3agy*KmMBama cy:

OcHoBHa cTpaTternja (C1): npeacTaB/ba cTpaTerujy
Koja yKRynHe notpebe 3a PpuHaHcMparbem MNOKpuMBa
Behum genom us m3sopa PpuHaHcMparba y CTPaHOj
Banytn y Toky 2023. — 81%, 2024. — 82,5% un 2025.
roguHe 73,5%. Tokom 2023. 1 2024. roamHe byLIeTCKO
durHaHcupare npeasuha GrHaHcKMparbe NpeTexHo y
cTpaHoj Banytm (71-72%) emucujom ApKaBHUX
XapTvja o4, BpPeAHOCTM HA WMHOCTPAHOM TPXKULUTY,
emucujom  espoobBesHMua M Kopuwherbem
CpefcTaBa M3 apaHXmaHa ca MehyHapoaHum
MOHeTapHUM GOHAOM, 0K 61 ocTaTak Tpebao aa ce
obe3bean emucujom  OpPXKABHWUX  XapTuja oA,
BpegHocTn y gomahoj Banytn. Y 2025. roguHu
nAaHWpa ce  ycrnocTaB/bakbe  YpaBHOTEXeHOr
buHaHcupara 6ypetcknx notpeba u3s gomahe u
CTPaHUX BanyTa NyTem eMuCHje ApKABHUX XapTuja o4
BPeAHOCTM Ha pgomahem TPXUWTY M emMUCUjoM
eBpoobBe3HuLa Ha WHOCTPAHOM  TPXKULITY.
MpojeKTHO ¢UHaHCUMpakbe, Kao U Y MNPETXOLHUM
rogMHama, obesbehyje ce Hajsehum penom w3
KpeguTta [OEeHOMMHOBAHWX Yy CTPaHOj BanyTu o4,
MHOCTPaHWUX nosepwuaaLa.

Crtpatervja (C2): y ogHocy Ha cTpatervjy C1,
Le/IoKynHe notpebe 3a buHaHCKparbem
33/0B0/baBajy Cce emucujom eBpoobBesHuLa Y
[0N1ap1MMma, POYHOCTM AeceT U NeTHAecT rogmHa.

Crtpatervja (C3): y ogHocy Ha cTpatervjy C1,
npeacras/ba cTparterunjy Koja LLeIOKYMHO
buHaHcKpare 3acHuBa Ha emmncmnjama
eBpoobBe3HMLA Yy eBpMMa POYHOCTU fAeceT U
neTHaecT roguHa.

CTpatervja fofatHe auHapusayuje (C4): npeacrasiba
cTpaTernjy Koja LesoKynHo ¢uHaAHCUpake 3acCHMBA
Ha eMUCHjama SUHAPCKUX XapTuja o4, BPeLHOCTH.
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Mopehere anTepHaTUBHUX CTpaTeruja

3a nopeherse aNTepHaATUBHUX cTpaTterunja
3a/yXUBakba NPUMEHEHE CYy ABE Mepe TPOLUKOBa:
oAHOC jaBHOr ayra npema bAMN n HOMMHanHa KamaTa
Kao npoueHat BAM. MpBn 04HOC je NHAMKATOP CTakba,
a ApyrM MHAMKATOpP TOoKa. Y un/by nopehera, naxkha
je ycmepeHa Ha pesyntate pasmaTpaHux cTpaTerunja
Ha Kpajy 2025. roguHe.

Ha ocHoBy rpadukoHa jacHO ce yo4aBajy TPOLLUKOBM
Koje CBaKa ofi pa3maTpaHux cTpaTernja Hocu ca cobom.
Tpowak anTepHaTUBHWUX CTpaTernja nNpu OCHOBHOM
MaKPOEKOHOMCKOM  CLleHapujy MnpuKasaH je Ha
BEPTUKANHO] OCU rpadmKOHa TPOLLKOBA, AOK Ce Ha
XOPU30HTA/IHO] OCM Hanasu NOTEeHUMjasHWU TPOLUaK
ogpeheHe cTpaTternje 3afy*KuBara (pesynrtaT cTpec
TecTa).

Mpn OCHOBHOM MaKpPOEKOHOMCKOM CLieHapujy Ha
Kpajy 2025. rogunHe, mepeHo ydyewhem ayra y AN
cTpaternje ca UENOKYNHUM OGUHaHCUparbeM U3
TPXUWHMX MHCTpymeHaTa C2, C3 n C4 ckynsbe cy o4
ctpaternje Cl Koja KOMBuHyje UHaHCUparbe
TPXKULWHUX U KOHLECMOHANHUX WMHCTpymeHaTa. Ca
Apyre cTpaHe Hajsehu pusmk Ha ogHoc ayra v bAM,
aKO ce OoACTyNM O, OCHOBHOI MAKPOEKOHOMCKOT
cueHapuja, UMMa MNpoOMeHa [eBWM3HOr  Kypca.
MocmaTtpaHo ca acneKkTa yTuuUaja LWOKOBa AEeBU3HOT
Kypca Ha pauuo ayra v b, Hajbo/bu NonoKaj Mma
cTpaternja C4 jep je UENOKYMHO QUHAHCMpare Y
AvHapuMa, Aok ctpaternje C2 m C3 umajy Behy
M3/10’KEHOCT PU3MKY NMPOMEHU AEeBU3HOT Kypca jep
bUHaHCMpatbe 3aCHOBaHO Yy MOTAYHOCTM  Ha
M3BOPUMaA Y CTpaHoj BanyTu. CtpaTernja C1y norneny
pv3MKa MpomMeHe [AeBM3HOr Kypca MMa HewTo
NOBOJbHWjM NONOXKA] y oAHOCY Ha cTpaTternjy C2 n C3,
M3 passiora WTo KoMbUHyje puHaHcKpatrbe y Aomahoj
M CTPAHOj BanyTw.

Ca acnekta yyewha kamata y BAM, ctpaternja C2 je
HajCcKyn/ba jep Cy [JONApCKM MHCTPYMEHTM ca
HajBULIMM cTONama, cnege ctpatermja C4 n C3, ook je
ctpaternja C1 HajnoBo/bHM]ja jep KOMOUHYje KamaTHe
CTOMe 32 TPXKULLHE U KOHLLeCMOHA/IHE UHCTPYMEHTE.
Pe3ynTtaTu cTpec aHanuse nokasanaum cy ga Hajsehwu
pu3MK 3a npomeHy ofHoca Kamate u BAI, ako ce
NPOMEHM OCHOBHM CLEHapuo, [A0/1a3n 0f, LIOKa
npomeHe KamaTHWUX CTona Koju je Behu Ha gomahem
Hero Ha MmehyHapogHOM TPXMWTY 360r uyera
ctpaternja C4 nma Hajsehu pusnk npomeHe pauuja
kamate n BAMN. Cnepe ctpateruje C2 n C3 Koje ce
cacToje of, TPKULIHUX MHCTPYMeEHATa Koju cy Takohe
NOANOXHU LLOKOBMMA NMPOMEHEe KaMaTHUX CToMna Ha
MehyHapoaHOM TPXKULWTY, AOK je Kog Cl oBaj pM3mnK
ybnaxkeH ycneg  NpUCycTBa  KOHLLECMOHANHMX
MHCTpPYMeHaTa ca GUKCHMM cTonama.

OpaHoc ayra v BN Ha Kpajy 2025. roguHe
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Tabena 26. OgHoc jaBHor gyra u BAMN Ha Kpajy 2025. roguHe

CueHapuju

OCHOBHM CLL,eHap1o

Lok aeBusHor Kypca (15% cse BanyTe)
KamaTtHu woK (cueHapuo 1)

KamaTtHu woK (cueHapuo 2)

Kom6uHoBaHu WwokK (15% YCA 1 KamaTHM LWoK1)
MakcumanHu pusmk

C1 Cc2 c3 ca
53,0 53,7 53,5 53,4
58,8 59,9 59,7 58,0
53,7 54,6 54,4 54,3
54,1 55,0 54,8 55,0
55,3 57,3 55,5 55,4

5,8 6,2 6,1 4,5
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Tab6ena 27. OgHoc nnahawa no ocHoBy Kamata u BN Ha Kpajy 2025. roguHe

CueHapuju

OCHOBHM CLLeHap1o

Lok aeBu3Hor Kypca (15% cse BanyTte)
KamaTtHu woK (cueHapuo 1)

KamaTtHu woK (cueHapuo 2)

Kom6uHoBaHM WwokK (15% USD 1 KamaTHM LWOK cueHapuo 1)

Makcumanuu PU3UnK

c c2 c3 ca
1,7 2,2 2,1 2,0
1,9 2,4 2,3 2,2
2,1 2,7 2,6 2,5
2,4 2,9 2,8 3,0
2,2 2,9 2,6 2,6
0,7 0,8 0,8 1,0

HapegHa Tabena npuKasyje KpeTarba OCHOBHMX MapameTapa jaBHOr gyra Mo OCHOBY CBE YeTUpW pasmartpaHe
cTpaTeruje, WTO OC/IMKaBa rope NMoMeHyTe KapaKTePUCTUKE CBaKe cTpaTervje:

Tabena 28. UHAMKATOPU PU3MKA 33 aNTEPHATUBHE CTpaTeruje Ha Kpajy 2025. roguHe

C1 Cc2 c3 ca

HomuHanHu pyr (% 6AN)
MpumereHa KamaTtHa ctona (%)

53,0 53,7 53,5 53,4
3,5 4,4 4,2 4,2

Pusuk ATM* cnosbHM nopTdoamno (y roamHama) 8,3 10,0 10,3 8,4
peduHaHcupatba ATM pnomahu noptdonmo (y rogmHama) 3,6 3,7 3,7 4,9
ATM yKynaH noptoonuo (y roanHama) 7,3 9,5 9,8 6,4
PU3KMK KamaTHUX cTona ATR?® (y rognHama) 5,0 7,8 8,1 4,7
Pedukcuparbe (% yrynHor ayra) 30,9 15,2 15,3 18,9
[Ayr no dukcHUMm cTonama (% yKynHor ayra) 77,6 90,1 90,0 90,0
PusuK pesusHor Kypca NHo-BanyTHu ayr (% yrynHor ayra) 81,4 91,6 91,6 42,7
CTpec-TecT aHanu3a obesbehusarba cpefncrtasa notpebHmx 3a

®duckanHo npasuno, AeduHWCAHO  3aKOHOM O
byLleTcKom cucTemy, nponucyje obasesy Aa jaBHM ayr
ONLWITEr HMBOA AprKaBe He moxe butn Behun op 45%
BAMM. Y cnyyajy aa usHoc ayra npehe Taj HUBO, Bnaaa je
OY)KHA [a OOHece Nporpam 3a CMakberbe jaBHor Ayra y
oAHocy Ha BAM, Tj. 3a Bpahatbe Ayra y 3aKOHCKMU OKBUP.

Ha Kpajy 2021. roanHe cTakbe Ayra LeHTpaaHOr HUBOA
Bnactn pocturno je 56,5% B/AIN, a onwte gpase
57,1% BAN. Paumo jasHu ayr/BAMN ueHTpanaHor HMBOA
BNACTU Ha Kpajy cenTembpa 2022. roanHe U3HOCKO je
53,7% BAIM, a onwTte gpxkase 54,2% BAMN. o Kpaja
2022. roguHe ce o4vekyje 6bnaarn pact paumja Ha HUBO
04, oko 56,1% BN Ha LeHTPaAHOM HUBOY, O4HOCHO
56,9% B/A1IN Ha HMBOY onwITe Ap>KaBe, Npe cBera ycnes,
peanunsaumje BENNKUX MHPPACTPYKTYPHUX NpojekaTa
KOoju ce ¢MHaHCUpajy M3 MNPOjEKTHUX 3ajMoBa U

cepBucuparbe obasesay 2023. roanHu. 360r BUCOKOT
ydyewha payra AEHOMMHOBAHOr Yy CTPaHOj] BanyTu
(74,6%), eBupeHTHO je pa he [OEBU3HM PUBUK
AeTepMUHUCaT NoHallare pauuja jasHu ayr/BAMN y
HapeAHOM nepuoay 1 BUTHO yC0B/bABaTK yCnex mepa
duCcKanHe NOAUTMKE yCMEpeHUX Ha KOoHcoaupauumjy
jaBHMX PUHaAHCKja N cMmambery yyewha jaBHor ayra y
BAM.

Ha ocHoBY naaHMpaHOr MaKpPOEKOHOMCKOT OKBMPA, a
y C/y4ajy M30CTaHKa yTuuaja moryhux pusmKa, jaBHuU
Oyr UEHTpa/HOT HMBOA BAactTM 6u Ha Kpajy 2025.
roguHe Tpebano aa 6yae Ha HUBoy oz 53,0% bAM.

OCHOBHM aKTopu KOju yTU4y Ha crabunmsauujy
pauuja jasHu ayr/BAMN cy pact BAM, NO3UTUBHM
NPMMapHU pe3ynTaT, KypC JAMHapa npema MWHO-
BaslyTama M BUCMHA KamMaTHUX cTona.

14 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo Bpeme Ao aocneha.
> ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuua 3a NpoceyHo Bpeme A0 NPOMEHe KamaTHMX CTona.
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Tabena 29. flonpMHOCKM OCHOBHMX MaKPOEKOHOMCKUX Bapujabamn Ha npomeHy pauuja
jaBHM ayr (ueHTpanHor HUBOA AprKase) — AN, y %

2020 2021 2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
[Oyr ueHtpanHe apxkase/BAN 57,0 56,5 56,1 55,1 54,1 53,0
MpomeHa y oaHocy Ha npeTxoaHy roa. y % BAM 51 -0,5 -0,4 -1,0 -1,0 -1,1
JonpuHoc npumapHor ducKanHor pesyatarta 6,4 2,9 2,3 1,2 0,1 -0,5
[onpuHoc Kamata 2,0 1,7 1,6 1,8 2,0 1,9
JonpuHoc pacta HomuHaaHor BTN -0,8 -7,0 -6,5 -6,6 -4,7 -4,2
JonpuHoc octanux paktopa -2,5 1,9 2,1 2,6 1,5 1,7

YTuUuaj npomeHe Kypca guHapa npema Kopnum
BanyTa U3 Noptdoauja jaBHOr Ayra LLeHTpasHOT
HUBOA AprKaBe Ha NPOMeHy pauwmja jasHu ayr — bAMN

6o

67.7
65.0

55.0

45.0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Ha rpaduKoHy je npeacTaB/beHO KpeTawe pauuja
jaBHOr Aayra uUeHTpanHOr HWMBOa Ap¥ase u BAMN vy
3aBMCHOCTM Of, MPOMEHe Kypca AuHapa npema
oapeheHoj Kopnu Banyta. [MpuKasaHa je OCHOBHa
npojekumja ca anNTepHATUBHUM CUEHapujuma y
3aBUCHOCTH o4 anpeuujaumje, OAHOCHO
aenpeumjaunje Kypca gumHapa y pacnoHy og 10%
anpeumjaumje no 10% penpeumjaunje AnHapa y
ofiHOCY Ha Kopny BanyTta. [pymeHOM HaBeaeHux
cLeHapuja moxe ce BUAeTH da 6u ce paumo 3a 2025.
roAnHy KpeTtao y pacnoHy oa,49,0% 8o 56,9%, 40K 61
33 OCHOBHM cueHapuo 6o Ha HuBoy oz 53,0%.

InaBHW pu3nLM 3a ocTBaperbe CTpaTeruje, nopeg, rope
HaBeaeHWX (aKTopa Koju Cy KBAaHTUOUKOBAHMW, Cy U
CTabUAHOCT MaKPOEKOHOMCKe cuTyaumje y Penybanum
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Cpbujn, noTpebe 3a 40AATHMM 334YyKMBaHEM KaKo 61
ce peryiucany AyroBu Ha APYyrMM HUMBOMMA BAacTy,
jaBHOM CeKTopy M PpUHaHCHjcKOoM ceKTopy Penybauke
Cpbuje 1 akTMBUparbe AaTUX rapaHumja.

Ba)KHO je HaMmOMeHyTM [a CMakbehy jaBHOr Ayra y
ogHocy Ha bAl gonpuHOCKM M ageKBaTHa KOHTpPoAa
M3gaBarba rapaHuuja W yHanpehewe npoueca
npUopuTU3aLMje MHBECTULMOHMX NpPOjeKaTa, Koju ce
dUHaHcKHpajy n3 KpeauTHUX NINHKja
MYATUAATEPANHUX N BUNaTePaNHUX KpeauTopa.

[yropoyHu cTpaTelKu OKBUP 3a yMpaB/barbe
jaBHUM ayrom

OCHOBHM CTpaTellkM LM/bEBM KOjuMa je noTpebHo
TEXUTWU Y HAapeaHOM AyropoyHOM nepuoay, Kako bum
ce MUHUMM3MPannU pusnumn nosehara 3aayKeHoCTH
M TPOLLKOBA CEPBUCUPAHbA jaBHOT Ayra cy:

" na yyewhe Ayra AeHOMMHOBAHOr Yy AMHapuma
nM3HocKM Hajmarbe 30% YKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpenu pokK;

= na yyewhe payra AEHOMWHOBaHOr Yy eBpuMMa Y
jaBHOM Ayry M3HOCK Hajmakbe 65% payra y WHO-
BaNyTW, yK/mbydyjyhu Oyayha 3agykuBarba M
TpaHcakumje;

" na ydyewhe pyra ca BapujabMAHOM KamaTHOM
cTonom wu3Hocu wucnofd 15% y cpearopoyHOM
WHTEepBany;

" 3 NPOCEYHO Bpeme A0 NPOMEHEe KamaTHe cTone
(ATR) byae ogp:kaBaHO Ha HMBOY 04 MUHUMYM 5,0
roguMHa, y CKlagy ca rope HaBeLeHOM Mepom
rnocTeneHor cmarmBartba yyewha ayra ca
BapMjabuUAHUM KamaTHUM CTONama;

= @ NpoceyHa noHAepucaHa KamaTHa ctona (WAIR)
Ha jaBHu ayr y aomahoj Banytn He npenasu 6,00%;
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= na yyewhe KpaTKkopoyHor agyra (umje je gocnehe go
roAvHy AaHa) u3sHocu 0 15% yKynHor jaBHor ayra;

= na npoced4Ho Bpeme g0 pgocneha  (ATM)
yHyTpawmer ayra byae Ha HMBOY Of, Hajmarbe net
roguHa Ha cpefikby poK;

= na ce npoceyHo Bpeme Ao gocneha (ATM) cnosbHor
Ayra oap»asa Ha HuBoy oA, 8,0 £ 0,5 rogmHa y uctom
BPEMEHCKOM XOPU3OHTY.

Kpetare npuHoca ao gocneha guHapckux
,6eHUMapK” emucuja ykbyueHux y GBI-EM Global
Diversified Index Ha ceKyHaapHOM TproBary
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Mepe 3a yHanpeherwe TpXKULWITA AUHAPCKUX
XapTuja og BpegHoctu y nepuoay 2023-2025.
roauHe

TpXKUWTe [APMKaBHWUX XapTuja of, BPeaHOCTH, Y
nepuvogy oa 2012. roguvHe po centembpa 2022.
rogvHe, KapakTepulle UCNyHaBaktbe 3aLpTaHUX
CTpaTelWKnNX LUu/beBa, MPBEHCTBEHO Yy noraeay
MHCTPpYMeHaTa ¢UHAHCKMpara, Kao U y pasBojy u
oapxKaBatby cTtabunHoctn amsepcudukoBaHe bHase
MHBeCTUTOpa. penackom ca KpaTKOPOYHUX M3BOpaA
duHaHCcKUparba Koju ce Besyjy 3a nepuog ao 2010.
roguHe, Ha cpefiHbOpPOYHE U AYrOopOYHE UHCTPYMEHTE
bUHaHCMpaba, Y3 KOHCTAaHTHO CMakbere TPOLIKOBA
3ayXMBakba, yTMYE Ce Ha CMmakbere pu3MKa
pedburHaHCMparba, Kao jefHOr 04 NPUMAPHUX PU3KNKa
y npouecy ynpas/bakba jaBHUM ayrom. Ha Kpajy 2013.
roanHe yyewhe AYrOpOYHUX OVNHAPCKUX
MHCTPYMEeHaTa MO OPWUIMHANHOj POYHOCTU Of TPU U
BULLE roanHa nsHocuo je 38,3% y ctarby ANMHAPCKUX
XapTuja o4 BpeAHOCTWU, [OK je Ha Kpajy centembpa
2022. rognHe usHocmno 87,2%.

TpaHCNapeHTHOCT Yy paZly M W3BellTaBaky, Kao u
NPUCYTHOCT Ha MehyHapogHOM TPKMLITY Kanutana,
yTM4y Ha WMHPOPMMCAHOCT, a TUMe U Ha
3aMHTEpPecoBaHOCT Hepe3uaeHaTa Ja MWHBECTUpajy
Kanutan y AYKHWYKE WHCTPYMEHTE, MPBEHCTBEHO Yy
OPp’KaBHe  OWMHApCKe  AyropoyHe  xaptuje  of,
BPEAHOCTU, YUMe ce OCTBapyje pacT ctabunHe 6ase
MHBecTMTopa. Ycnen — ycnewHe — peanusauumje
,0eHUmMapK” emucuja Tokom 2014. n 2015. rogmnHe, ca
MCTOM MPAKCOM je HacTaB/beHO TOKom 2016. roanHe.
Y ¢ebpyapy v jyny 2016. roguHe emuTOBaHe cy
,0eHuUmapk”  Tporogmiukba M CeAMOroAmilHa
obBe3Huua obuma emncuje no 110,0 mapa anHapa. Y
anpuny 2017. roguHe emUTOBaAHa je TpPOroAulma
,0eHUMapK” obBe3HMLA 06MMa eMuUcHje y U3HOCY 04,
110,0 mnpa guHapa. Y jaHyapy u ¢pebpyapy 2018.
roguHe eMuUToBaHe cy ,6eHUYmapkK” neToroauvwa n
aecetorogmwma ob6Be3HMUa obuma emucuje no
110,0 mnpa auHapa. Y janyapy 2019. roguHe
emutoBaHe cy ,beHumapk” Tporoauwirba MU
cegmoroguiirtba o6BesHMua obuma emucuje 100,0 u
150,0 mnpa, guHapa. Y jaHyapy v ¢ebpyapy 2020.
rogyHe Mo nNpsu NyT Cy eMUTOBAHE NETOUMOroAuLLIHE
" [BaHaecToMnorogmil e obBe3HuLe ca
Nonyroaubmum  KynoHom. MameHama Ypepbe o
ONWTMM YC/I0BUMA 33 eMUCUjy U NPOAAjY APMKaBHUX
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XapTvja 04, BPEeAHOCTM Ha MPUMAPHOM TPXKMULITY
(,Cnyskbenn rnacHuk PC”, 6p. 100/14, 78/17, 66/18,
78/18 w 140/20), omoryheHo je noseharbe obuma
paHvje emuTOBaHWX o06Be3HMUA, Na je Kop
neTounoroautbe n [BaHaeCcToMMNoroguLLHbe
obBesHuue, 2021. rogmHe nosehaH obum emucuje 3a
no 50 munnjapam avHapa. Takohe, nosehate obrMma
emucunje, y wusHocy og 10 muaunjapam AmHapa,
M3BPLIEHO je W KoA JeceTorofuwibe 06Be3HULe
npBobuUTHO emmTOBaHe 6. pebpyapa 2018. roguHe.

OBMM emucujama 3HaTHO je noBehaH o06uUM
CeKyHAapHOr TProBakba OBUM MHCTPYMEHTMMA, LUTO je
OONPUHENO W najy M3BPLIHMX CTOMA MPUHOCA Ha
peoTBaparbMMa  MOMEHYTUX  emMucuja. Ydyewhe
CTPaHUX WMHBECTUTOPA Yy AMHAPCKUM XapTujama of
BpeaoHOCTW, Ha Kpajy centembpa 2022. roauHe
nsHocuno je 14,7%.

30. jyHa 2021. roguHe Tpu AuHapcke 6eHumapk
obBesHuUe YK/bydyeHe cy y J.P. Morgan wuHAeKc
OpKaBHUX 0bBBe3HMLA 3emasba y passojy (GBI-EM
Global Diversified Index), ca natymom gocneha 11.
jaHyap 2026. roguHe (RSMFRSD89592), 8. debpyap
2028. rognHe (RSMFRSD55940) u 20. asryct 2032.
rogmHe (RSMFRSD86176).

Y 2022. roanHM o4, AUHAPCKUX XapThja eMUTOBaHeE cy
jeAHorognwe " ABoroaute OMHapcKe
obBe3HuLe, [AOK je [AeceToroavlbUM AUHAPCKUM
obsesHuuama nosehaH obum emucnje 3a 25 mapg,
PCO. Opn eBpO AEHOMMHOBAHUX XapTuja emUTOBaHe
cy: ABoroauume, Asouvnoroauiume (ca
NONYroguLL UM KYNOHOM) U ABaLeceTneToroanilbe
obBesHuLe.

Y nepuoay 3a Koju ce goHocu oBa CrtpaTeruja ouekyje
ce yHanpehere ePUKACHOCTM MPUMAPHOr TPKMULWITA
nytem npuctyna Euroclear nnatdopmm u  Kpo3s
KOHLEeNT npuMapHWUX Aunepa, Kao mexaHuM3ma
npojaje AprKaBHWUX XapTuja o4, BPEeAHOCTM Koju
OVPEKTHO, Y AyXem pPOKy, OOMNPUHOCU CMakbery
TPOLUKOBA 3aJyXMBakba, Ka0 U CMarbery PU3MKa
pebuHaHcupara. YBoOhewe cuctema  npofdaje
OPKaBHUX XapTuja of, BpPeaHOCTM Ha AomMahem
OUMHAHCUJCKOM TPXKULITY NPEKO NPUMApPHUX AMNepa,
npyxuhe gobpy ocHoBy 3a yHanpehere TpKULIHE
edMKaACHOCTM CeKyHAApPHOr TPXWULWITA  APXKABHUX
XapTvja o4 BpegHocTn. PasBojem cekyHpapHor
TPXKULWTa, BpemeHom he ce ycnocTtaBuTM KoHuenT
TPXULWHE eOdUKACHOCTM Yy npouecy BpeaHOBaHA
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APrKABHUX YBoherem
,6eHumapk”

NO3NUTUBAH

XapTvja og,
emucuja

BpPeAHOCTY.
obBe3HMLA OCTBapeH je
edpekaT Ha 0BMM M KOHTUHYMTET
CEeKyHAApHOr TproBakba, Kao M Ha yHanpehere
TPKUWHe eduMKacHOCTM Yy  MOCTYMKy npogaje
APXKaBHUX XapTUja Ha MPUMAPHOM TPKMULTY.

Kao Bogehe dakTope Koju yTUUy Ha KpuBY npuHoOca
OPXKaBHUX XapTuja of BpefHOCTM noTpebHo je
M34BOjUTM (UCKaNHM pes3ynTaT, OYeKMBaHYy CcTony
uHdnaumnje n aesmsHU Kypc. Kao nocebHy rpyny
dakTopa nNoTpebHO je U3ABOJUTM MaKPOEKOHOMCKA
KpeTarka W npomeHe Ha
MmehyHapoaHOM (GUHAHCMJCKOM TPXKULWTY, Koje ce
pebneKkTyjy Ha Npemujy pu3mnKa semsbe.

OoYyekmBarba, Kao U

Ha Kpajy 2012. rogmMHe npocevyHa pOYHOCT AMHAPCKUX
XapTWja og, BpeAHocTU usHocuna je 394 pana (1,1
roguHy), Ha kpajy 2013. roauHe 469 paHa (1,3
roguHe), Ha Kpajy 2014. roguHe 645 paHa (1,8
roguMHy), Ha Kpajy 2015. roauHe 749 paHa (2,1
roguMHy), Ha Kpajy 2016. roauHe 789 paHa (2,2
roguHe), Ha Kpajy 2017. roguHe 864 paHa (2,4
roguHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 paHa (3,3
roguHe), Ha Kpajy 2019. rogmuHe 1.403 paHa (3,8
rogvHa), Ha Kpajy 2020. roguHe 1.429 paHa (3,9
rogvHa), Ha Kpajy 2021. roguHe 1.377 paHa (3,8
rofivHe), a Ha Kpajy centembpa 2022. roguHe 1.273
AaHa (3,5 roaunHe).

Pa3Boj gomaher TpXuWTa APMKABHWX XapTuja opf,
BpeaHocTM  of,  cTpaHe  Penybnuke  Cpbuje
NOTNOMOTHYT je cneaehum mepama:

O6sesHuue Penybnnke Cpbuje ykbydeHe cy y J.P.
Morgan rnobanHu WHOEKC AprKaBHUX obBe3HMUa Y
JIOKa/IHUM BajsyTama 3emasba y pas3Bojy (GBI-EM
Global Diversified Index) wTo 6u Tpebano 3HayajHO aa
noseha 6asy wHBECTUTOPA W A[04ATHO MOCMeLm
CEeKyHAapHO Tprosarbe, wWTo he Jasbe [ONpUHETU
CMatbetby TPOLUKOBA 33Jy)KMBakba NyTem emucuja
ANHAPCKUX APKaBHUX XapThja o BpeaHoCTy;

Y um/my Kpeuparba wTo Behe 6ase mHBeCTUTOpa U
pa3Boja  CEeKyHOAPHOr  TPXMUIUITa  XapTuja of
BPEAHOCTM EeMWUTOBAHWUX Ha JAomahem TPXKULWTY,
KpeupaH je jeAHaK Nopecku TpeTmaH Aomahux u
CTPaHWX MHBecTUTOpa Kpajem 2011. roanHe, n vy
HapegHom nepuoay Texuhe ce yKnambakby CBUX
eBeHTyanHUX npenpeka 3a cnobogaH MpoOTOK
KanuTtana;
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Mpeaysete cy aKTMBHOCTM Ha omoryhasatrby
canguparba APXKaBHUX XapTuja o4, BPEeAHOCTU Ha
WHOCTPAHOM TpPXUWTY. M3meHama M gonyHama
3aKoHa 0 jaBHOM Ayry u3 geuembpa 2019. roauHe,
omoryheHo je ga KAMPUHT U canauparbe ApXHKaBHUX
XapTvja of, BPeAHOCTM EeMUTOBaHMX Ha Adomahem
TPXKULWTY, Nnopes LleHTpaaHor peructpa spLwimn n Apyro
CTPaHO NPaBHO /NLE Koje 06aB/ba NOC/I0BE KAMPUHTa
W cangunparba.

Tokom 2022. roanHe aKTMBHO Ce paauno Ha
ycarfawaBaky  3aKOHCKe  perynatmee u - UT
MHOPACTPYKType 3a ycrnocTaB/batbe MehyHapozHor
NvHKa (i-Link) nsmehy LieHTpanHor pernctpa, genoa u
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KAMPUHIa xapTuja o BpegHoct u Euroclear 6aHke,
Kako 6u ce noyetkom 2023. roguHe onaKwane

TpaHcakuuje canguparba Ap)KaBHMX  BeHuYMapK
obBe3HMuUa npeko Euroclear nposajaepa noct
TPrOBMHCKMUX TpaHcakumja. OCHOBHe MpeaHOCTU

npuctynawa Euroclear cuctemy cy wuperbe 6ase
MHBECTUTOPA KPO3 J/lakwy AOCTYNHOCT gomahux
XapTuja of, BPeAHOCTU CTPaHUM MHBECTUTOPUMA, LWITO
Ja/be Cmakbyje TPOWKOBE Yy PeAyKOBAHOM JlaHLy
YYeCHMKa KynoBuHe XapTuja o4, BPeAHOCTH, @ TUME U
nas, npuHOCA Ha XapTWje W HWXKe TPOLUKOBe
3ajyKMBarba emuTeHTa. Takohe, nosehasa ce
JIMKBUAHOCT CEKYHAAPHOr TPXKMLITA Wwuperem bHase
MHBECTUTOpA.
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IV. 3ABPLUHE OAPEABE

CactaBHM pgeo oBe pesuaumpaHe PuckanHe crtpatervje umHe [punor 1 — [lpojekumja OCHOBHMX
MAKPOEKOHOMCKMX MHANKaTopa u Mpunor 2 — PruckanHm oKBMp onwTe Ap>kase y 2023. roanHU, KOju Cy oA4LWTaMMNaHK
y3 OBy peBuaupaHy PucKkanHy cTparterujy.

OBy peBugmnpaHy PuckanHy ctpaTernjy 4octaBut ogbopy HapogHe cKynwTUHE HagNeXXHOM 33 GUHaHCH]e,
penybanYKM ByLIeT 1 KOHTPOY TPOLLEH A jaBHUX cpeacTaBa U MUHUCTapCTBY GUHAHCK]a.

OBy peBuampaHy ®PuckanHy ctpaTervjy objasutu y ,Cnyxkb6eHom rnacHuKy Penybnuke Cpbuje” u Ha
WHTEPHEeT cTpaHuum Bnage n MuHuctapctea duHaHcuja.

05 Bpoj: 400-9216/2022
Y beorpaay, 17. HoBembpa 2022. roguHe
BNALOA

nPBM NOTNPEACEAHUK BNALE

Meuua Oauuh, c.p.
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Mpunor 1 — MpojeKkumnja OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMX MHAMKATOPA

2022 2023 2024 2025
Crtona peanHor pacta bAMn, % 2,5 2,5 3,5 4,0
Ff;ﬂ‘g;e;z:';g‘a;p"‘”m”””‘ Henama 7.082,5 8.025,1 8.776,3 9.519,4
M3BOpM pacTa: NPOLLEHTHE NPOMEHE Y CTa/IHUM LieHama
JInyHa noTpowma 3,9 2,5 2,9 3,6
[prkaBHa noTpoLwma 0,4 -2,0 0,8 0,8
MHBecTMLUMje y OCHOBHa cpeacTBa 0,0 2,4 5,2 5,8
M3B03 pobe 1 ycayra 12,3 4,9 8,8 10,6
YBO3 pobe 1 ycnyra 12,8 4,0 6,8 8,8
JonpuHoc pacty BAl, NpoueHTHU noeHn
Jomaha Tpaxtba 4,2 2,4 3,1 3,8
JlnyHa noTpouwma 2,7 1,8 2,0 2,5
[prkaBHa noTpowma 0,1 -0,3 0,1 0,1
MHBecTMUMje y OCHOBHa cpeacTsa 0,0 0,6 1,2 1,4
MpomeHa y 3anmMxama 1,5 0,3 -0,3 -0,2
HeTo 13B03 pobe u ycnyra -1,7 0,1 0,5 0,3
Pact B1B no cektopuma u HeTo nopesa, %
MNosmonpuepesa -8,0 6,9 0,9 0,0
NHaycTpuja 1,3 1,1 3,6 5,4
[paheBuHapcTBO -8,7 0,9 5,2 5,9
Ycnyre 4,8 2,6 3,8 4,0
HeTto nopesun 4,6 3,0 3,0 3,0
JonpuHoc pacty BAI, npoueHTHN noeHun
Nomonpuepesa -0,5 0,4 0,1 0,0
NHaycTpumja 0,3 0,2 0,7 1,1
lpaheBMHapcTBO -0,5 0,0 0,3 0,3
Ycnyre 2,4 1,3 1,9 2,0
HeTto nopesun 0,8 0,5 0,5 0,5
KpeTtame LeHa, %
BAMN aedpnatop 10,2 10,6 5,6 4,3
MoTpoluayke LeHe (roaniby NPOCEK) 11,6 11,1 5,0 3,5
KpeTtara y cnosbHOm cekTopy, % BAIN
Canpo poba u ycnyra -12,2 -10,9 -9,4 -8,4
Canpo Tekyher payyHa -9,0 -8,5 -6,7 -6,0
PuckanHu nHankatopm, % bAnM
duckanHu pesynTaTt onwTe AprKase -3,8 -3,3 -2,2 -1,4
KoHconnaosaHu npuxoan 43,0 40,8 40,3 39,6
KoHconnposaHu pacxogu 46,8 44,1 42,5 41,0
BpyTo Aoyr cekTopa onwTe AprKaBe 56,9 56,1 55,1 54,0
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Mpwunor 2 — ®uckanHm oKkBUp onwTe gprase y 2023. roagnHu

in,Nytesun
OnwrTa Byuer Jepnnmue lpagosu n Cpbuje” un
" NoKanHe Al BojBoanHa 00Co ®oHg NMNUO P®30 HC3 ®oHpg COBO
ApKasa Peny6avke onwTUHe Kopwupaopu
camoynpase X
Cpbuje a.0.0.
1=243+6+7 2 3=4+5 4 5 6 7=8+9+10+11 8 9 10 11
JaBHU npuxoau 3.283,4 1.793,6 4239 382,7 41,2 43,7 1.022,2 699,1 296,4 22,7 4,0
Tekyhu npuxogu 3.230,4 1.743,1 4219 380,7 41,2 43,7 1.021,7 699,1 296,4 22,2 4,0
Mopecku npuxoan 2.936,1 1.592,8 334,6 300,1 34,5 1.008,7 698,0 286,4 21,0 33
Mopes Ha aoxopak 325,3 107,8 217,4 206,8 10,7
[onpuHocu 1.008,7 1.008,7 698,0 286,4 21,0 33
Mopes Ha pobut 212,2 188,4 23,8 23,8
naBs 865,0 865,0
Akumze 332,1 332,1
UapuHe 86,0 86,0
OcTanv nopecku npuxoam 106,8 13,5 93,3 93,3
Henopecku npuxoam 294,3 150,3 87,3 80,6 6,7 43,7 13,0 1,1 10,0 1,2 0,7
[JoHauuje 53,0 50,5 2,0 2,0 0,5 0,5
JaBHM pacxoau 3.547,4 1.637,0 551,2 460,7 90,5 62,4 1.296,8 812,1 454,1 23,0 7,6
Tekyhu pacxoamn 2.864,8 1.076,4 441,7 357,8 83,9 53,1 1.293,5 811,4 452,1 22,6 7,4
Pacxopam 3a 3anocneHe 674,5 350,7 117,1 74,8 42,4 3,5 203,3 3,7 197,5 2,0
JlonpuHocK Ha TepeT nocnoaasua 99,3 52,3 17,9 10,3 7,6 0,5 28,5 0,7 27,4 0,4
KynosuHa poba u ycnyra 575,9 149,3 165,0 159,1 59 45,7 215,9 2,6 207,4 1,1 4,8
OTtnnata Kamata 145,9 143,5 2,3 2,0 0,3 0,1
CybBeHumje 213,9 168,1 45,8 31,7 14,1
CoumjanHa nomoh v TpaHchepu 1.042,0 147,4 52,4 52,2 0,3 842,2 803,3 17,8 18,6 2,5
of yera neHsuje 770,0 770,0 770,0
Octanu Tekyhu pacxoam 113,3 65,1 41,2 27,8 13,4 3,4 3,7 1,1 2,0 0,5 0,1
KanutanHu pacxoam 540,8 418,9 109,4 102,9 6,5 9,2 32 0,7 2,0 0,4 0,1
Heto 6ylieTcke nosajmuue 116,3 116,2
AKTUBMpaHe rapaHuuje 25,5 25,5
DucKaNnHU pe3ynTaT UCK/b. TpaHchepe -264,0 156,6 -127,3 -78,0 -49,3 -18,6 -274,6 -113,0 -157,7 -0,3 -3,5
TpaHcdepu og, ApyrMx HUBOA BACTU 531,8 7,4 142,4 85,4 57,0 18,7 363,4 193,1 161,8 5,0 3,5
ByyeTt Penybavike 435,2 7,4 134,7 77,7 57,0 18,7 274,6 185,7 83,4 5,0 0,5
[pafoBu 1 onwTUHe
AN BojsogunHa 7,7 7,7 7,7
PoHa NMNO 80,1 80,1 77,0 3,0
P®30 4,1 4,1 4,1
HC3 4,7 4,7 33 1,4
®doHg COBO
Octanu HMBOM
TpaHcdepu Apyrum HUBOMMA BAACTU 531,8 427,9 15,1 7,4 7,7 0,0 88,9 80,1 4,1 4,7
Byyet Peny6aunke 7,4 7,4 7,4
pagoBu v onwTnHe 85,4 77,7 7,7 7,7
Al BojsoanHa 57,0 57,0
doHg NNO 193,1 185,7 7,4 0,0 4,1 33
P®30 161,8 83,4 78,4 77,0 1,4
HC3 5,0 5,0
doHg COBO 3,5 0,5 3,0 3,0
OcTtanu HuBOM 18,7 18,7
HeTto TpaHchepw ApyrMm HUBOMMA BNacTu 0,0 -420,5 127,3 78,1 49,3 18,7 274,6 113,0 157,7 0,3 3,5
duckanHu pesyntar -264,0 -264,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Y Tabenu je npukasaH oKBUPHM U3HOC NPUXOAA U pacxoaa y 2023. roanHu Koju je y Behoj mepu 3acHOBAH Ha CTaTUCTUYKOj METOA0/10TUjU padyHa jaBHWUX GpMHaAHCK]ja Hero Ha payyHoBoACTBeHO]. byayhu aa Tokom ByueTckor
npoueca moxe Aohu [0 U3MeHa Y BUCUHW U CTPYKTYPU NojeAUHUX KaTeropuja, 0BU U3HOCK HUCY 3aKOHCKK obaBesyjyhu.

* ByleT je npuKasaH 6e3 gena CONCTBEHUX NPUXOAA UHAMPEKTHUX BYLIETCKMX KOPUCHMKA U U3 HbUX GUHAHCUPaAHMX PacxoAa, Koju H1cy obyxsaheHn MHGOpMaLMOHNM CUCTEMOM U3BpLUEH-a BylieTa.
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