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Ha ocHoBy 4s1aHa 278 ctaB 1. 3akoHa o 6yiieTckoM cuctemy (,Cayx6eHu raacHuk PC”, 6p. 54/09,
73/10,101/10,101/11,93/12,62/13,63/13 - ucnpaBka, 108/13, 142/14 u 68/15 - ap. 3aK0H),

Bnapa ycBaja,

I. MakKpoeKOHOMCKHM OKBMP 3a nepuojg ozn 2016. go
2018. roauHe

Bnagza je cTpaTellky opujeHTHCAaHA Ha NPOLieC eBPOIICKUX UHTerpalyja U CTULamke cTaTyca
nyHonpaBHOT 4jaHa EY. ¥ ToM KOHTeKCTy ONImTH OKBUP eKOHOMCKE MOJIUTHKeE 3a nepuof of, 2016.
no 2018. roguHe yTBpbeH je pa3BOjHUM JokyMeHTHMa Biase kao mto cy: Crnopasym o
CTabuaM3alUjyu U NpUAPYKUBay u3Mehy EBpornckux 3ajeJHHLIA U HBUXOBUX JipXKaBa YJaHMI, ca
jenHe cTpaHe, u Peny6suke Cpbuje ca apyre ctpase (y Aa/beM Tekcty: CCII), HaioHnasHu nporpam
3a ycBajame NMpaBHUX TekoBUHA EBporncke yHuje (2013-2016), [Iporpam ekoHOMCKUX pedopmu 3a
2015. roguHy, Kao W OMIUTE U CEKTOPCKEe HAllMOHAaJ/IHe Pa3BOjHE CTpaTeruje, yk/bydyjyhu oy
duckanny crparteryjy. [lpouec eBpouHTerpaunuja mnojpasymMeBa 3a/l0Bo/baBalbe E€KOHOMCKUX U
MOJIMTUYKUX KpUTepUjyMa 3a 4wiaHCTBO y EY yxkibydyjyhu, usmebhy octasor, cTBapamwe CTabUIHOT
€KOHOMCKOT' 1 MOHETapHOT OKpPY»KeHa, pa3Boj TPXKHUILHe EKOHOMUje U jauyarbe eHe CTIOCOGHOCTH [Jja
04 rOBOPHU M3a30BUMa KOHKypeHLHje y EY, y3 HcTOBpeMeHO jadyame aJl]MUHUCTPAaTUBHUX KallalUTeTa
W MHCTUTYLYja KOje TapaHTyjy AeMOKpaTHjy, BJaJlaBUHYy IpaBa, NOLITOBake JbYJACKUX NpaBa U
3alUTUTY MambHHa.

Bnaga PC je y npeTxofHOM NepuoAy HWHMULMpasa U YCBOjUJa Mepe 3a YCIHOCTaB/bakbe
CTabUJIHOCTH jaBHUX (QUHAHCHja U LEJOKYNHOT MaKpOeKOHOMCKOr amb6ujeHTa. Kpeaubunan
nporpaM ¢ucKasHe KOHCOJNUAALMje TOTBpheH je ckianaweM ApaHXMaHa U3 MPeJOoCTPOXKHOCTU ca
MM®, nouetkom 2015. roguHe. Hanpas/beH je cHa)kaH 3a0KpeT y Bohewy QHCKalHe MOJTUTHKE ca
pe3yaTaTuMa BehuM o/ oueKHBaHUX, Beh y MpBOj roAMHU TPpMMeHe mporpama.

JlocnegHoM mnpuMeHOM Mepa QUCKaJHe KOHCOJMMJAnMje y3 aMOHIM03aH NporpaM
CTPYKTYpHUX pedopMU ycrocTaB/beHa je MaKpOEKOHOMCKA CTaGUIHOCT. [IpUBpeiHa aKTUBHOCT Ce
HaJla3d Ha MyTamkbM yOp3aHOr onopaBka, a (UCKaTHU AedULUT je ApacTUYHO cMameH. bospa
¢duckasHa nmo3unMja 3eM/be CMamUJa je MoTpebe 3a 3aAyKUBAmbeM M TPOLIKOBE CEPBUCHparba
o6aBe3a. McroBpeMeHo, yHampehewmeM NOCIOBHOI M MHBECTULMOHOT aM6HjeHTa oMoryheHo je
CTBapame OCHOBE 33 0)KHBJbaBatbe HHBECTUI[MOHE aKTUBHOCTH.

Y ckyany ca oBako JlepUHUCAHUM CTpaTeUIKUM pPa3BOjHUM OKBHPOM OIpeJie/beHa je
€KOHOMCKa MOJINTHKA 33 HapeJHH CPeilOpOoYHH nepro. OCHOBHU IIU/bEBU EKOHOMCKE OJUTHKE Y
HapeJHOM CpeJilbOPOYHOM NepHoAy GOKYyCUPAHH CY Ha:

e HacraBak cmnpoBobhema Mepa ¢uCKaTHE KOHCOJIMJAIMje, OJprKaBale MaKpPOEeKOHOMCKeE
CTaOMJIHOCTU y3 3ayCTaB/bailbe Ja/ber pacTa Ayra U YCIOCTaB/balbe TPEH/A HeroBoT
CMambema;

e Jayame CTAaOWJIHOCTA UM OTHNOPHOCTH (GUHAHCHUjCKOT CEKTOpa pellaBameM IHTamka
npo6eMaTUYHUX KpPeAUTa; U

e OTkJamame Npenpeka NPUBPeJHOM pacTy U M0JM3alkby KOHKYPEHTHOCTU CIpOBOhemeM
CBeOOYXBAaTHUX CTPYKTYpPHUX pedOpMH M HacTaBaK NpPUMeHe CTPYKTYypHUX pedopMmy,
noce6HO y lIoMeHy jaBHUX NIpeAy3eha, Kao U noju3ame eGUKACHOCTH jaBHOT CEKTOpa.
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Bnaga he y HapegHOM TporouinkeM nepuojy (2016-2018) HacTaBUTH J]a BOJU OJTOBOPHY
€KOHOMCKY MOJINTUKY yCMepeHy Ha Kpeupare CTabUJIHOT U NpeJBUMBOT OCJOBHOT aMbUjeHTa.
CMamuBalkeM HepalUOHa/IHE TMOTpPOLIkbe, OUpPOKpaTHje W HENOTPeOHUX TPOLIKOBA JpiKaBe
06e36enuhe ce fa/bu pacT UHBECTULMOHE aKTHBHOCTH KaKo GU ce MOJACTAKao NMPUBPeJHU PacT U
3aloll/baBambe, Y3 OUyBakhe HUBOA COLUja/IHe 3alITHUTE HAjyrPOXKEHUjUX C/0jeBa JpyIITBaA. Y TOMe
KJbY4HY yJIOTY MMajy GHCKalHa IOJUTHKA U HACTaBaK CBeobyxBaTHe pepopMe NPUBPESHOT CUCTEMA.

[Moce6Ha naxkwa noceeTuhe ce Ja/beM yHanpehermy MOCJIOBHOT aMOUjeHTa CTUMYJIATUBHOT
3a pa3BoOj NPUBATHOT ceKTopa. Y6p3ahe ce mpeocTase eKOHOMCKe pedpopMe Kako 6U ce MOCJOBHO
OKpYXeHe IM0060/bINaNo, NOCeEOHO OCHAKMBAKEM BJIJIaBUHE IpaBa M OTKJIamawmeM Beh
UJIeHTUGUKOBAHUX CTPYKTYPHUX MpeNpeKa pacTy npuBpe/e.

Jlo6pu pesysntatu QUCKaIHe MOJUTHKE MOCTUTHYTH y OBOj FOAMHHU oMoryhu/u cy 6saro
pesnakcupame rcKagHe NMOJUTHKE, a 1a UCTOBPEMEHO HHje JJOBEJIEHO Y MUTAbe OCTBApEE LIU/ba
KOjH Ce 0/IHOCH Ha yCIIOpaBak€ TPeH/a PacTa jaBHOT yTa U Ier0BO MOCTENEeHO cMarbiBamwe 0, 2017.
roauHe. [IpuopuTteT QuckasHe NOJUTHKe Guhe Ja/be jauyare MOpecKe JUCLHUIUIMHE, NoBehambe
ebMKAaCHOCTH HamaTe nope3a M 6op6a NpPOTHB CUBe eKoHoMHje. LlM/b je ycrocTaB/barbe
CTUMYJIATHBHE IOpecKe IOJIMTHKE Koja NOACTHYE MPHUBpPEAY W 3aloll/baBalbe, ajJd U HYJITE
TOJIEpaHIMje 32 HENOLITOBAkE 3aKOHA U KPUMHHAJIA U KOPYIIHje Kpo3 pedopMrUcaHe HHCTUTYLHUje
cuctemMa. Ha oBaj HauuH he ce wucToBpeMeHO 006e36eAUTH YyHanpehewe ONUIITHX YCJIOBA
npuBpehyBarba, pABHOIPABHOT 110CJI0Bakha U CMabUBabe YKYIHOT GUCKaIHOT AepULnTa.

[IporpaMmoM eKOHOMCKHX pedopMH HacTaBuhe ce MNpoOIEC PeCTPYKTypHparma CpIICKe
npuBpeZe, Npe CBera jaBHOT CEKTOPA, Ca LW/beM CMamelha HepalHdOHANHe jaBHE MOTPOIIHEe U
noBehawa ePpUKACHOCTH Y3 60/bM KBAJUTET ycuayra. [loGosplnamhe epUKACHOCTH jaBHOT CEKTOpa
cnpoBoguhe ce YKHJameM HENPOJAYKTUBHHUX pPaJHHUX MeCTa W OINLITOM palHOHaJIU3aNHjOM
nocjoBama. Ha ocHOBy cBeoGyxBaTHe aHa/IM3e NOTpe6a, cipoBelihe ce palioHaaM3aluja ca ubeM
noJiM3ama KBajMTeTa ycayra QyHKLHUja Koje ApKaBa mpyxa (o6pa3oBame, 34paBCTBO, JpXKaBHA
yIpaBa U JIOKaJIHA CAaMOYTPaBa, UTA).

Y HapeJlHOM llepUHOAy, IJIAHUPAH je 3aBplleTaK Npolieca NpUBaTHU3alLMje U peCTPyKTypUpama
npenyseha u3 moprtdosiuja AreHIyje 3a NpUBATHU3aLMjy, Ka0 M HaCTaBaK peopraHu3aluje U
pecTpyKTypUpamwa BeJHKHUX jaBHUX npefyseha. YBohemweM mnpodecroHaiusanuje y mnocjJoBamby
jaBHUX npeay3eha v 0roBOpHOT KOPIOPATHUBHOT yIIpaB/bakba Yy OHUM IpeAy3ehuMa koja he octatu
o/, P>KaBHOM KOHTPOJIOM, Y3 U3MeNITakhe COLMja/iHe MOJIUTHKe U3 jaBHUX IpeAy3eha y cucrem
ColMjasIHe 3alUTHUTE, Ka0 U NOCTENEHO U OATOBOPHO CMakbMBakbe JAPKaBHOT y/iesia y IPUBPeHU.

HaposHa 6aHka CpOuje MepaMa U MHCTPYMEHTHMa MOHETAapHe MOJIUTHKe MoJprKaBaJa je
cupoBobewe eKoHOMcKe U OUCKasHe NoJUTHKe Biame. KoopauHaiujoM MakpoeKOHOMCKUX
MOJIMTHKA, HACTaBUhe ce 0XXUBJbaBaibe MPUBpPeJle Y3 Ja/be MOJCTUIAe KPeJUTHEe aKTUBHOCTH.
YcBojeHoM CTpaTerujoMm 3a pelllaBambe MNpo6JeMaTUYHUX KpeJauTa yKJIoHWhe ce mpenpeke
epHKaCHOM pelllaBakby Mpo6JeMaTHYHUX KpeIuTa U cMatbuhe ce MOryhHOCT HacTaHKa UCTHX, A CBE
y IMJ/bYy CMambHBamkha KaMaTa U YKYITHHUX TPOIIKOBa 3a4y KMBatbha.
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OnopaBak pa3BUjeHUX IPUBpe/A, yCIOpaBake KHHECKe eKOHOMUje, HUCKe 1ieHe eHepreHarta
Y CHPOBHMHA, CMakh€HU KallUTa/JIHU IPUJIUBU Y 3eMJbaMa Y pa3Bojy U BOJIaTUIHOCT AEBU3HUX KypceBa
006es1eXKUJIH Cy TJI00aHa eKOHOMCKa KpeTamwa y 2015. roaguHu. MehyHapoguu MmoHeTapHU GoH/, (Y
JasbeM TekcTy: MM®) je y peBuanpaHoM CBETCKOM EKOHOMCKOM IperJiely u3 okTobpa 2015. rogune
NPOLEHNO OCHOBHE EKOHOMCKe UHJMKATOpe Ha IV1I06aJIHOM HUBOY M Ha HUBOY rpylnanuje 3eMasba.
['lo6aJlHM eKOHOMCKH pacT je, mo Tpehu myT oBe rofvHe, peBUAUpPaH HaHMxke Ha 3,1% y 2015.
TrOJVHY, ycJeli HEU3BECHOCTH Y morjefy 6yayhux kperawa y KuHH, HEeM3BECHOCTU Y IOTJIeLy
npoMeHe MoHeTapHe noauTuke y CA/l, kao 1 360r HEMOBOJbHUX NPUBPEJHUX KpeTawa y Pycuju u
Bpasuiy.

[IpuBpeiHa aKTUBHOCT €BpO 30He he HAaCTAaBUTH Jla Ce ONMOPaBJ/ba HELITO CIIOPUjUM TEMIIOM
HEro 1LITO Ce paHUje OUYEeKHBaJIO. 3a 3eMJbe €BPO 30HE, HAKOH Mehyroaunimer pacta 6pyto goMaher
npousBoja (y fameM Tekcty: B/ y npBomM (1,2%), spyrom (1,5%) tpehem (1,6%) kBapTany 2015.
roguHe, MM® je 3agpxao nporHosy pacta BJAIl ox 1,5% y 2015. roaunu. [loBo/bHO NMOCTOBHO
OKpYyKelbe yHyTap eBpo 30He he moAp)kaTHu olopaBak, JoK he y CynmpoTHOM HpaBLy J[eJ0BaTH
ycropaBake HajBehnx cno/bHOTPrOBUHCKUX NapTHepa EY. YcmopaBame CBeTCKe TProBUHCKe
pa3meHe Ha 3,2% y 2015. roauHU pe3yJITaT je ycnopaBamka KHHeCKe IPUBpe/ie. Y HapeJHOM IEPHOLY
npeBubha ce yMepeHo y6p3arme TPrOBUHCKUX TOKOBA Kako 64 pacTy 2017. 1 2018. roguHu gocTUrao
4,6%. Ouekyje ce aa he undsanuja octaTu BpJo HUcKa y 2015. roguHu Te ce npeaBuba yop3ame
TOKOM CpPe/IlbOPOYHOT MEPUOA.

Ta6ena 1. MehyHapogHO OKpyKeHle - MAaKPOEeKOHOMCKHM NOKa3aTe/bH
2015 2016 2017 2018
PeasiHu pact 6pyTo gomaher npou3sBojal, %

CBeT yKynHO 3,1 3,6 3,8 3,9
EBpo 30Ha 1,5 1,6 1,7 1,6
CAA 2,6 2,8 2,8 2,7
Pycuja -3,8 -0,6 1,0 1,5
3eMJbe y pa3Bojy 4,0 4,5 4,9 51
Pacr cBeTcKe Tpropuse,% 3,2 4,1 4,6 4,6
Cromna He3amocjeHocTH, %

EBpo 30Ha 11,0 10,5 10,1 9,7
CAZ 53 4,9 4,8 4,8
IloTpomayke neHe, roguiimke npomene, %

EBpo 30Ha 0,2 1,0 1,3 1,4
Pa3BujeHe ekoHOMUje 0,3 1,2 1,7 1,9
3eMsbe y pa3Bojy 5,6 51 4,7 4,5
JleBU3HU Kypc, eBpo/aoJiap, Kpaj nepruoia 1,1 1,1 1,1 1,1
lleHe »kxuTapula, y AoJAapuMa, TOAUIIHE TPOMeEHe?2 -19,6 -59 3,4 1,3
lleHe MeTana, y lo/lapuMa, TOIULIbe TpoMeHe3 -22,3 -9,4 0,7 1,4
Ilena pyae reoxba, y mosapumat 55,8 44,8 42,9 42,8
Pact neHe HadTe, y J0/1apUuMa, roAMIILe IpoMeHe, % -46,4 -2,4 10,1 8,0

1 Cercku B/IIl nspayyHar je mpema napuTeTy KynoBHe Mohu

2 [lena >xuTapuLa Jo6MjeHa Kao MOH/IepHCaH! POCeK [eHa MIIeHHIle, KYKypy3a, coje, MMpHHYa U jeuMa

3 [leHa MeTaJs1a f06WjeHa Kao MOHJEPUCAaHU IPOCEK IleHa 6aKpa, alyMUHUjyMa, pyie rBoxkDha, Kasaja, HUKJIA, [IUHKQ,
0JIOBA U ypaHUjyMa

4 [leHna pyze reoxkba (cagprkaj reoxkha oz 62%) 3a yBo3 y Kunmy, siyka TuaH JaH, y joapuMa o MeTpU4YKOj TOHU
H3Bop: MM®, World Economic Outlook, okTo6ap 2015.

JleanHd1aTOpHU NPUTHUCLM Y eBpO 30HHU cy HaBesn EBponcky lleHTpanny BaHky (v Aa/beM
Tekcty: ELIB) fga of MapTa mnojaya eKCIaH3WBHOCT MOHeTapHe NOJIMTHKe, IpeKo NporpaMa
KBAaHTUTATUBHUX oJaKuuLa. TokoM feneMbpa odyekyje ce cactanak ELIb Ha kome he 6UTH o/lydyeHO

4
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Ja ju he ce moBehaTu orncer KBAHTUTATUBHUX OJIAKIIMUIA ¥ HapeAHOM nepuofy. C fpyre cTpaHe,
CHa)KaH pacT eKoHoMcKe akTUBHocTU y CA/J] y npBoj nosioBuHu 2015. roguHe, yciaes noBehamwa
PacmoJIoKUBOT JOXOTKa CTAHOBHULITBA, LleHa HEKpPeTHUHA U pacTa MHBECTULHja, HUCY YTULAIU Ha
oaayky CaBe3Hux pesepBu CA/Jl (y namem Tekcty: PE/) fa noaurHe pedepeHTHY KaMaTHY CTOMY
(0,25%) v Ha Taj HAUUH CMakbU eKCNIaH3UBHOCT MOHETapHe NOJUTHUKe y HapeAHOM nepuoAy. 3a 2015.
roaudy MM® npeasuba cMamerme HHJIAlMje V pa3BUjeHHjUM eKOHOMMjaMa U pacT uHaanuje y
3eMJ/baMa y pa3Bojy.

KpeTame 1ieHa MeTasa U eHepreHata Ha MehyHapogHoMm TpxkuiTy y 2015. rogunu cy ce
MO3UTUBHO OJIpa3uJ/u Ha NPUBPeJHY aKTUBHOCT 3eMa/ba HETO YBO3HUKA eHepreHara, a o4eKkyje ce
Jla he ce TpeH/I naJla OBUX LieHA HACTAaBUTHU U Y HapeAHOM nepuoAy. Ouekyje ce ja 1jeHa HadpTe TUNA
BpeHT (npoceyHa 1ieHa HadTe TUna ,Bpent”, ,Jy6au ®artex” u ,3anaguu Tekcac”) y 2015. rogunu
usHocu 51,6 $/6apen u 50,4 $/6apesn y 2016. roguHy, mITo je cMamembe of 2,4%. Yciaen ciabuje
Tpaxie y KuHy, 1ieHe MeTas1a cy 3abesiexxusie KyMyJaTUBHU naj oA 15% y nepuony ox debpyapa fj0
centem6pa 2015. rogune. OBakBU TPeHI0BU he ce HACTaBUTH [J10 Kpaja roguHe uy 2016. roaunHu (mazj
on 9,4%). UcToBpeMeHoO, o4eKyje ce Ja/bU NaJ, YBO3HUX LieHa pyAe rBoxba y Kunu (yzneo og 60% y
notpoiy, a 50% y npousBomy yesnnka), ca 55,8 $/mMerpudka ToHa Ha 44,8 $/MeTpuuKa ToHA Y
2016. roguHU.

3a2015.u2016.roguny, MM® je npeiBU/ie0 KaMaTHE CTOIIE, HA TPOMeCEeYHe eBPO JIeTI03UTe
o/ 0,2%, kao 1 kKamaTHe cTone Ha 1mectoMecedyHu JIMBOP Ha ponapcke genosute of 0,4% y 2015.
roguHu U 1,2% y 2016. roguHu.

EBporncka komucuja (y gameM tekcty: EK) je y HoBeM6py 2015. roauHe peBUMpasa pacT
NpUBpeJiHe aKTUBHOCTU EY 1 eBpo 30He HaBH1lIe y 0/JHOCY Ha MapTOBCKY IpojeKLHjy. [lenpenujanyja
eBpa, HUCKa LieHa HadTe u akoMoaupajyha MoHeTapHa noautuka ELB cy Heku oz dakTopa Koju cy
yTULAJM Ha peBU3Hjy pacTa HaBulle. MehyTHUM, YTHIaj OBUX MO3UTHBHUX UMIIYJICA je TPUBPEMEHOT
KapaKTepa U IIOCTeNleHO HecCTaje MOJ NPUTHUCKOM yCIopaBamba €KOHOMHja 3eMasba Y PasBojy U
CBETCKe TProBUHe. Y HapeJHOM IEPHO/Y, He OYeKyje ce Ja TpeHA0BU y MehyHapoJHOM eKOHOMCKOM
OKpy:xemwy y Behoj Mepu fJecTabuaun3yjy 3ao4eTH ollopaBak, Kojyu he 6UTHU noJp>KaH M060/bIIaHUM
yCJOBHMA Ha TPXKUIUTY pajia, noBehameM pacHoJioKUBOT JOXOTKA CTAaHOBHUIITBA, MOBOJ/bHUjUM
yCJI0BUMA KpeJMTHPaka U pacToM uHBecTulMja. 3a 2015. roZiMHy nporuosupax je pact ox 1,6%, y
€BpO 30HH, 10K he ce y HapeZHOM NEPUO/y pacT ymepeHo y6p3aTu Ha 1,8% u 1,9%, pecieKTUBHO Y
2016. 1 2017. rogunu. [Ipojekunja pacTa je 3acHOBaHa Ha ONOPaBKY JoMahe Tpaibe, Ipe cBera
NpUBaTHE NMOTPOILbe (MPOLEHYjy Ce NOBObHUja KpeTama Ha TPXKUILUTY Paja ¥ yCJIOBHMAa HUCKe
nHanMje) ¥ MHBeCcTHIMjaMa (4uju he pacT GUTHU MOJACTAKHYT OO/bUM yCJAOBHMA IOCJ0Bakba U
KpeAUTHpama MNpUBpeJe, Ka0 KM pacTOM IMOTPOLIAYKOr ONTUMHU3Ma). W3jauu 3a moTpoulmy
JomahuHcTBa he ocTaTH jefjaH oJ] r/IaBHUX [TOKpeTaya ollopaBKa 360T pacTa peaIHOT PacloJIoXKHBOT
JlOXOTKa. Y cpeilbOPOYHOM NepUO/ly, OYeKyje ce HacTaBaK pacTa 3apajia U HaKHa/ia 3alocjeHuMa y
yCcJ0BUMa CTabGUJIHOT pacTa 3amnocieHocTH. Takobe, HUCKM TPOIIKOBU H OJaXKU YCJIOBU
¢drHaHCUpamwa, y3 ekcnaH3uBHe Mepe ELIB Tpe6asio 61 104aTHO Jia HOICTaKHY NPUBATHY HOTPOLIY.

KpeTtame ryiobasiHe Tpakibe U yOp3ame pacTa MHBeCTUNMja he onmpenesuTH yMepeH pacT
K“3Bo3He akTUBHOCTH EY, ok he jauawe npuBaTHe MOTpOLIKEe YTULATH Ha pacT yBo3a. EKoHoMuje
eBpO 30He Ccy OuWJie OTIOpPHE Ha ycliopaBambe TIJI06aJHUX TPrOBUHCKHUX TOKOBA Y NPETXOJHOM
nepuoAy, ycieJ AenpeLyjalnyje eBpa U naja neHe HadTe. YOpKoc ci1abujuM U3rjiefuMa 3a pacT
CIO/bHOTPrOBUHCKe pa3MeHe, epeKTH NpeTXoJHe Aenpelyjanuje ebeKTUBHOT Kypca eBpa U HUCKe
KaMaTHe cTolle he nofctahu UHBECTUIIMOHY aKTUBHOCT, 10K he IOBOJ/bHA KpeTarba Ha TPXKUIITY pajia
M HIDKe I|eHe eHepreHaTa JeJIOBaTH Ha NOTpolumy. CIabHju MHTEH3UTET eKCTEpPHEe TPaXibe, Y
yCJIOBUMA pEeBU/AUPAHOT IJIOOAJHOT pacTa U HUXKe eJTaCTUYHOCTHU CBETCKe TProBUHE y OJIHOCY Ha
pacr, AesoBahe Ha 6J1aro ycrnopaBame pacTta u3Bo3a of; 4,3% y 2016. ronunu u 5% y 2017. rogunu.
KpeTramwe yBo3a he Takohe 6uTH HeyjefHadeHo, ca 4,8% y 2016. rogunu he ce yb6psaTtu Ha 5,7% y
2017. roauHU. Y HapeJHOM IEepUOJy, O4YeKyje ce 6GJiaro Horopilame padyHa Tekyher miaaTHOT
6usaHca U cMameme cybunuta ca 3,7% B/l y 2015. Ha 3,4% B/il1y 2017. roAuHU. Jayake NOCTI0BHE
aKTUBHOCTH, Mo06OoJblllalbe IOCJOBHOT IOBepeka U yMepeH pacT 3apaja JonpuHehe 6GJsarom
no6oJbllIakhy YCJA0BA HAa TPXKULITY pajia (CMameme cTore He3anocaeHocT ca 11% y 2015. Ha 10,6%
y 2016. roauHu). Ycies HELITo NOBO/bHUje LUKINYHE No3unyje, duckannu gebunut he HaCTaBUTH
Jla ce cMambyje IUPOM eBPO 30HE, IOTIOMOTHYT Aa/bUM CMakheheM KaMaTHUX CTOIa.
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JleauHd1aTOpHU TpeH/| V¥ 3eM/baMa eBpO 30He ce HacTaBsba U TokoM 2015. rogune ycien
HUCKUX IleHa eHepreHaTa U xpaHe, na ce y 2015. rogunau odekyje unduanuja og 0,1%. Y HapeaHoM
NepUO/y OYeKyje ce pacT lieHa eHepruje, aJd U CHAXHUjU pacT JjoMalie TpakKibe U CyKaBarbe
MPOU3BOJIHOT ja3a, To he JonpruHeTH yop3amwy uHdanuje (Ha 1% y 2016. roaunu u 1,6% y 2017.
TOJWHH).

Ta6ena 2. CO/bHOTPrOBUHCKHU NapTHepHU Cp6Hje - OCHOBHU EKOHOMCKH MHAUKATOPH
2015 2016 2017

Peannu pact BAIL, y % Uranuja 0,9 1,5 1,4
Hemauyka 1,7 1,9 1,9
EBpo 30Ha 1,6 1,8 1,9
Pycuja -3,7 -0,5 1,0
Undaanmja, y % Uranuja 0,2 1,0 1,9
Hemauka 0,2 1,0 1,7
EBpo 30Ha 0,1 1,0 1,6
Pycuja 15,6 8,0 6,0
Cango texkyher pauyHna (% BAII) Urtanuja 2,2 1,9 1,9
Hemauka 8,7 8,6 8,4
EBpo 30Ha 3,7 3,6 3,4
Pycuja 49 4,7 4,1
KoHconuaoBaHu ¢puckaanm 6miaaHc, Hranuja -2,6 -2,3 -1,6
y % BAII Hemauka 0,9 0,5 0,4
EBpo 30Ha -2,0 -1,8 -1,5
Pycuja -2,2 -2,0 -0,8
BpyTo ayr apxkase,y % BJI1 Uranuja 133,0 132,2 130,0
Hemauka 71,4 68,5 65,6
EBpo 30Ha 94,0 92,9 91,3
Pycuja 19,9 21,7 22,2
Ctrona He3anocseHOCTH, y % Uranuja 12,2 11,8 11,6
Hemauka 47 4,9 5,2
EBpo 30Ha 11,0 10,6 10,3
Pycuja 5,4 5,5 5,5

H3Bop: EBponcka komucuja, Autumn Forecast, HoBem6ap 2015. rogune

Y ycioBHMa pelyKOBaHe TpaXkibe 3eMasba ¥ pa3Bojy, eKOHOMCKHM pact Hemauke y 2015.
roguau (1,7%) je 6asupan Ha pacTy JoMahe TpaKibe, 3aXBa/byjyhu MOBO/BHHUjUM KpeTambHMa Ha
TPXUIITY PaZia U O0JbUM YCJIOBUMA KpeJUTHPamwa. Y HapeJHOM MepUOAY Ce O4YeKyje MoboJbliake
MaKpOeKOHOMCKHX MHAMKaTopa. [IporHo3upaH je pact uHBecTuija of 2,6% y 2015. roguHy, a
3atuM 3,1% u 3,6% y HapesAHe [Be ToJjMHE, PECHEKTHBHO, NMOCEOHO WHBECTHUIHjA Y ONpEMY,
3axBa/byjyhu pacTy HoBepewa NpUBpPeJHHKA U IOBOJbHUM YCJI0BUMA KpeJUTUpama. Mako je moryhe
npeJiMBabe HeraTUBHUX PU3HKA U3 ayTOMOGHJICKEe UH/YCTPHje Ha pealHd CEKTOP, MHBECTUI[HOHA
akTUBHOCT he HacTaBUTH onopaBak. ClIOJbHOTPrOBUHCKU CyQUIUT he 6UTH 6J1aro CMambeH yces
cnabspera edpeKTa Aenpenyjanyje eBpa. UcroBpeMeHo, cyguuT Tekyher padyHa nmaTHOT OHJIaHCA
(8,7% BAIly 2015) 6uhe HewrTo Hku y 2016. 1 2017. rofuHY, ycie[ cMambena I106a1He TpaXKbe.
EdexTn HHUCKUX LleHa HadTe Ha uHIanujy he fo kpaja ciesnehe roanHe HeCTaTH, Te ce O4YeKyje
yo6p3amwe nHanuje on 1% y 2016.u 1,7% y 2017. roguHm.

3anoyeT omnopaBak HUTasMjaHCKe NpuBpese TokoM 2015. rojuHe, MOJACTAKHYT HHUCKUM
IleHaMa HadTe U jayarmkeM MPHUBATHE NMOTPOIIke Tpebasio 6u Aa ce yop3ay 2016.u 2017. rogunu (ca
0,9% y 2015. Ha 1,5%, u 1,4%, pecnekTuBHO). ['1aBHM gonpuHoc pacty B/Il Utanuvje, y HapefHUM
rogvHaMa, aahe jgomaha Tpakma, AOK he JONPUHOC HETO HM3BO3a OUTH HeyTpasaH y 2015, a
HeratuBaH y 2016. rouHu. YcrnopaBame rJ106ajlHe TPaXKibe, HEMOBOJbHO e YTUIIATH HA U3BO3HY
akTuBHOCT y 2016. roanHu (ycnopaBame pacTta u3Bo3a ca 4,4% y 2015. Ha 3,3% y 2016). YBo3 he
3abes1eXKUTH CTabuJIaH pacT oj 0ko 5% y NpoceKy y HapeJHOM TporojuilimeM nepuoay. Undaauuja
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he 3abesieXxUTH yMepeHHU pacT, ycieJ Moryher nopehatba cTorne nopesa Ha I0JjaTy BpeJHOCT U 6J1aror
noBehawa jeIMHUYHUX TPOIIKOBa pasa. CHaKHUjU E€KOHOMCKHM pacT U MOBOJbHA KpeTama Ha
MebyHapogHOM QUHAHCUjCKOM TPXKHUILTY (HMXKe KaMaTHe cTole) nobosbliahe GpuckaiHy NO3ULHU]jY
3eMJbe U IPEOKPEHYTH NMyTaky jaBHOT JyTa.

Hako cy nporHose pacta no6osbllaHe 3a BehuHy 3eMasba, pacT Hehe GUTU yjelHAYEH U
JIOBOJbaH [Jla TOKpeHe CHAXXHU]Y KOHBepreHuujy mehy uianunama EY. EkoHoMuja eBpo 30He he 6uTu
onTepeheHa HeJOBO/bHUM HHBECTHUIMjaMa M CTPYKTYPHUM C1abOCTHUMa NMpPUBpeJe, LITO CyKaBa
MPOCTOP 32 CHAXKHUjU pacT 3anocaeHocTy. Ca Jpyre cTpaHe, BUCOK HUBO IPUBATHOT U jaBHOT Ayra he
HW3UCKUBATH JloJlaTHe PUCKaJHE HAIOpe, 0CeGHO YV CBETJ/Y HEM3BECHOCTH IJIoGa/siHE NPUBpPEJE Y
2016. roguHM.

Pusunu no rjio6ajHU €KOHOMCKHM ONOpaBaK Cy YCKO MOBE3aHU Ca CMambemeM IJIo6GasHe
Tpaxkibe ycjeJ, ycnopaBama KHUHeCKe IpUBpeje, LITO yTHYe Ha noBehame BajJyTHUX PHU3HUKQ,
noropuamwe 6U/IaHCHe NO3ULMje 6aHaKa U IpeycMepaBambe KaluTaJIHUX TOKOBA Jasbe O/ 3eMasba Y
pa3Bojy. HeusBecHocT y MehyHapoJHOM OKpy»Keky [0Be3aHa je U ca HOpMaJIM3alujoM MOHETapHe
noautrke y CA/l. TpxxuliHa o4eKuBamwa KpaTKOPOYHUX KaMaTHUX ctona y CA/l, koja cy ocHOBHa
TeXHUYKa NIpeTNoCTaBKa y NpojeKLikjaMa, TPeHYTHO ynyhyjy Ha BpJio IOCTYNaH pacT KPaTKOPOYHUX
KaMaTHUX cTona. Harsie npoMeHe y TOKOBUMa KalKTaJja IpeMa 3eM/baMa y pa3Bojy nosehaBajy
HEeU3BECHOCT Y MehyHApOJHOM OKPYXehY U T'yOUTAK IMOBEpeHha UHBECTUTOpA. PacT AyropoyHUxX
KaMaTHux crona y CA/l Morao 6u Jia yCJI0BY OJJIMB KallKMTala U3 3eMasba Y Pa3Bojy, MOOLITPaBakbe
ycsoBa QUHaAHCUpPawka U caMUM TUM [ia JoBejle [0 yCIlopaBama rJ106aJHor pacTa.

Y ciyvajy MaTepujaniusanyje eKCTepHUX IOKOBA, paCT UHBECTHIM]ja U IOCJI0OBHE aKTUBHOCTHU
y EBponu mMoxe 6uTu yrpoxeH. Ca apyre cTpaHe, epeKTH paHuje UMIJIEMEHTUPAHUX CTPYKTYPHUX
pedopmMu U cipoBohewe UHBecTHLIMOHOT MJaHa 3a EBpony y3 ybp3ame riobaiHe TproBUuHe, MOTY
JaTH JOJaTHHU UMITYJIC pacTy NPUBpeJHE U N3BO3HE aKTHBHOCTH.

Bisiazia je TokoM 2014. rouHe 3anodesa, ay 2015. roauHy HacTaBUIIa cipoBoherse nporpama
CHakHe QHCKa/He KOHCOMAalje U CTPYKTYpHUX pedopmu. [IporpaM pucKasHOT U CTPYKTYpHOT
npusarohaBama je JOHET y 0TeXXaHUM MaKpPOEKOHOMCKHM YCJI0BMMA, HAKOH Pa30pHUX NOIUIaBa U Y
yCJI0BHMMa BEJIMKUX I'eOINOJIMTUIKHX TEHBI/Ija.

®uckanHe Mepe mnpeaysere y 2015. roguHu [jasne cy pobpe pesyaTaTe. YCIeLIHOM
KOOpAWHALMjOM MOHeTapHe M (QHUCKaJHe NOJHUTHKe, y YCJIOBHMMa clpoBobhema Mepa ducKaIHe
KOHco/MUAanuje, omoryheHa je pesakcaldja MOHeTapHe IOJHUTHKEe MOCTENIeHUM CMaklbhemeM
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIE Y3 O04yBame CTaGUJIHOCTH Kypca. [I[puBpesiHa aKTUBHOCT je J0J4aTHO
CTHMYyJIMCaHa HMIJIEMEHTAIHMjOM CTPYKTYpPHUX pedopMu K3 06JIaCTH paJHOI 3aKOHOJABCTBAa U
rpabeBHHApCTBa, LITO je 3HATHO N060JbIIAJI0 OCJ0BHU aMOUjeHT U [,0JaTHO MO/ CTAKJ/I0 PacT.

AkTyesiHa KpeTama yKa3yjy ia Cy MaKpOeKOHOMCKe NepCcrneKTUBe 3eMJbe T0GO0JbIIaHE U /1A je
OlOpaBaK IMpUBpeZHEe AKTMBHOCTU HWHTEH3UBUPAH. YHyTpalllbe U CIO/bHE MaKpPOEKOHOMCKe
HepaBHOTEXe Cy CMakeHe W MoBehaH je NpuauB UHBeCTUIU]ja. Jloc/ieIHO cripoBohee puckaiHe
KOHCOJIM/AIHje, Y3 3al04YeTO CTPYKTYPHO NpusiarohaBame, NOBOJBHO je YTHIAJI0 HA MHBECTUI[MOHHU
aM6ujeHT. [lokes/bHY CTPYKTYpPY 3aloyeTor olopaBKa J0J4aTHO NOTBPhYjy MO3UTUBHU TPEHJ,0BH Ha
TPXKUIITY paja. [1aTHOOMJIAHCHU JePUIUT, KA0 UHJAUKATOpP CIO/bHE HEPABHOTEXE je OCETHO
yMameH, a “H}J1a1Mja, Kao MHIUKaI[hja yHy TpallllkbUX HEpaBHOTEXaA je M3y3eTHO HUCKa. [lopes Tora,
OIOpaBaK HAIIHUX CIIO/bHOTPrOBUHCKHX IIAPTHEPA, Y YCJIOBUMA €KCIIaH3WBHE MOHETapHe MMOJIMTUKEe
ELIB u najia ueHa HadTe, A0AATHO je yTUIA0 HA MOBO/bHA EKOHOMCKA KpeTama TOKOM Beher zesa
2015. rogune.

[Ipema nosanuMa Penmy6iMYKOTr 3aB0/ia 3a CTaTUCTUKY (v AasbeM Tekcty: P3C), B/ je HakoH
naja y npeoM kBaptanay 2015. roguHe, y npyroM kKBapTajiy nosehan 3a 2,2%, Ac3, ok je
Mebyroguummbu pact y onHocy Ha Apyrd kBapTan 2014. roauHe usHocuo 1%. Tokom Tpeher
KBapTaJla, HacTaBJ/beHa Cy MO3UTHBHA NIPUBpPeJHA KpeTamwa U 3abesiexkeH Mehyroaumimy pact BTl
on 2,0% (¢sewr onena P3C). 3anoyeT onopaBak je MIOCTUTHYT Ha 3/paB HauMH, 3axBabyjyhu pacty
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M3BO3HE W HWHBECTUIMOHE aKTUBHOCTH. PedopMe mNOCIOBHOr aMOWjeHTa, y3 MOOOJbIIaE
¢duHaHCcHjcke mo3unuje npenyseha, mpe cBera yciaen maja neHe HadpTe W HIKMX TPOIIKOBA
3a/ly’KMBakha, MO3UTUBHO Cy Ce 0/ipa3uJie Ha pacT UHBecTUlHja. [Taj neHa HadTe, HUKU TPOIIKOBU
3a/ly’KMBakba U oBehaH NPUJIMB JJ03HaKa YMabUIU Cy KPaTKOPOUHe HeraTUBHe epekTe GUCKaIHe
KOHCOJIHZAIMje Ha GUHAIHY MOTPOLIY.

TaGena 3. OCHOBHU MHAMKATOPH TeKyhHMX eKOHOMCKHX KpeTama

2014 I-1X 2015

WHAaycTpujcka mpousBoAbha, QU3INYKU 06UM -6,5 7,6
Peasinu npomeT y TProBUHHU Ha MaJio 2,0 1,8
13B03 pobe u3paxkeH y eBpuMa 1,5 8,5
YB03 po6e u3paxkeH y eBprUMa, 1.1.¢. 0,2 5,3
[loTpoiraydke 11eHe, NPOCEK Nepuoa 2,9 1,4*
AKTHUBHO He3amocJieHa JMIia, IPoCceK nepuoja -1,0 -3,3
PeasiHa mpoce4yHa HeTO 3apazia, yKYIIHO -1,5 -1,8
Peasina mpoce4yHa HeTO 3apaza, jaBHU CEKTOP -1,8 -7,6
[IpoceuHe neH3wuje, peajHo -2,1 -5,5
Y mu. eBpa

2014 I-1X 2015

Jedunut po6He pazMeHe, 1.1.¢. -4.338,1 -3.051,5
Jedunut Tekyhux TpaHcakIidja -1.984,7 -1.082,5
HeTo npunB cTpaHUX AUPEKTHUX UHBECTHULIMja 1.236,3 1.231,4
JeBusHe pe3sepBe HBC, kpaj nepuoaa 9.907 10.674,4*
JleBU3Ha LITe/Hha, Kpaj Iepuoaa 8.525 8.590

* [logaTak ce 0JHOCH Ha NePHO/ jaHyap-OKToGap
HU3Bop: P3C, HBC, HC3, POIINO

[loxxe/bHY CTPYKTYpY 3allo4eTOr ONOpaBKa MpHUBpese [OAATHO NMOTBphyje conupaH pact
WHAYCTpUje, Koja NpOU3BOJU pa3MeHJ/bUBa [06pa U rpaheBHHApCTBa, Koje je Ao6ap UHAUKATOP
KpeTamwa YKYNHUX MHBecTUlMja. OnopaBak pyJapCKo - eHepreTCKOr CeKTopa y3 HacTaBaK pacTa
npepabhuBayke UHAYCTPHje OMpPeAeHO je CHAXKaH pacT HHAYCTPUjCKe TPOU3BOAbe 01 7,6% y MpBUX
neseT Meceliy 2015. rognHe. PyjapcTBo M IPOM3BO/ba eJIeKTPUYHE eHepruje Cy JOCTUTJIU CBOj HUBO
n3 2013. rojuHe W yTUIAJM Ha pacT NpPOU3BO/itbe eHepruje o 39,3% y Tpehem KBapTasny.
[IpousBo/ilba MHTEpMeAUjapHUX Aobapa je HacTaBua Mehyroauiiwmu pacT U y TpeheM KBapTasly
(4,9%), ycnen moBehawa mpousBoame y Kesesapu CmenepeBo. [Ipor3BoAma WHBECTHUIMOHHUX
Jlobapa je BoheHa pacToM MpPOM3BOJH-€ MalllMHA U OJ, IIoYeTKa rofuHe 6esexu pact of 5% M.T,
YIPKOC HETaTUBHUM TPEHI0BUMA y IPOU3BOJ U ayTOMOOUIICKe HHAYCTpHje. [lo3uTHBHA KpeTamwba
OJ1 MoYeTKa ro/ijuHe 6Gesie)kH U MPOU3BO/ikba MOTPOLIHUX Z06apa, a TOKOM Tpeher KBapTaJia pacT je
yop3aH (pact oz 8,4% Mm.r.), 3axBasbyjyhu pacty ayBaHcke uHayctpuje (90,4%) u pacTy Ipou3BO/[He
OCHOBHUX dapManeyTckux npousBoga (23,8%), a ympkoc ycrnopaBawy pacTa HOpexpambeHe
vHAycTpuje. PacT npousBoAwe papMmalleyTcke U AyBaHCKEe UHAYCTPHje U NPOU3BO/HE OCHOBHUX
MeTaJia ONpeiesiio je pacT npepahuBadykor cektopa on 6,1%. UcToBpeMeHO, BUJJ/bUB je OIOpaBaK
cekTopa rpabeBUHApCTBa IUTO je pe3y/aTaT yOp3ama jaBHUX HHBECTHLHja y caobpahajHy
MHOPACTPYyKTypy, a1l U ONOpaBKa BHUCOKOTpPaJibe, HAKOH Yyb6p3awa Ipoleaype H3JaBarba
rpabeBHHCKHUX [103BoJsIa. Ha pacT aKTMBHOCTH Y OBOM CEKTODPY YKasyje, Ilpe CBera, peajHU pacT
BPeJIHOCTH U3BeJleHUX pajoBa onA 22,5% m.r. (y ApyroMm TpoMeceyjy) M dYacoBa pajia Ha
rpaguauiutuMa op 5,8% m.r. [lopen Tora, 3HaTHO je yo6p3aH 6poj U3jaTux rpaheBUHCKUX J103BOJIA
3axBa’byjyhy NpMMeHM HOBUX IIponuca U y TpeheM KBapTaJy je JJOCTUrao PeKOPJHHU pacT of 26,5%
mr. Ca gpyre cTpaHe, Ccylla TOKOM JIETHHX MeCeLH je YCJAOBWJA MaJ NpPUHOCA KYKypy3a M
WHAYCTPUjCKOT 6U/ba LITO je YCIA0BUJIO KOPEKLH]Y MO/bONPUBPESHE IPOU3BO/be HaHmKe. EdekTu
duckanHe KOHCoJMAALMje OAPA3UIU Cy Ce HA eKOHOMCKY aKTUBHOCT YCJIY>KHOT ceKTopa (CeKTop
Jip>KaBHe ynpaBe, 06pa30Bakba, 3/jpaBCTBEHE U COLMjasIHe 3alUTHUTE) IZe je 3abesle’XeHO CMakbembe
6pyTo fonate BpeaHoctH (B/IB). Unak, no3suTHBHA KpeTaka OCTBapeHa Cy y N0jeAIMHUM JeJI0OBUMa
YCAYKHOT ceKTopa (6J1ar pacT mpomMeTa y TPTOBHHH Ha MaJjio, pacT GU3UYKOT o6MMa caobpahajHux
ycayra v nosehas 6poj Hohemwa TypucTa). TOKOM 4eTBPTOT KBapTaJa 04eKyje ce CJIMYHa CTPYKTypa

8



®HUCKAJIHA CTPATETHJA
3A 2016. TOJJUHY CA NTPOJEKIIMJAMA 3A 2017. M 2018. TOJUHY

pacta Kao U y NpPeTXOAHOM [eny roauHe. HacTaBak MO3UTUBHUX KpeTawa y HHAYCTPUjU U
rpaheBUHApCTBY, y3 ONlOpaBakK Moje JUHUX CeKTOpa ycayra, Tpebasio 6u ja Boau yopsamwy pacta BAI],
KOju OH, MpeMa Hallloj peBUAMpaHoj npoleHy, y 2015. roguau Tpedasio fa usHocu oko 0,8%. Yrnpkoc
HeraTUBHUM edeKTHMa Cylle Ha IOJbONPUBPEIHY IPOHU3BOAMY, O4YeKyje ce y6Gp3ame pacTa
aKTUBHOCTH y NTOC/eleM KBapTasly 110 OCHOBY NoBehama NIpOM3BO/ibe U aKTUBUpakha KanayureTa
Kenesape u fesi0Ba XeMUjCKOT KOMILJIEKCA.

CuTyauujy Ha TPXKUIITY paja KapaKTepHlle pacT 3aMOC/JeHOCTH, y ycaoBUMa noBehaHe
CTolle mapTUlMnanyje, a Mepe GUCKaJHe KOHCOMUAALMje CY ce oJpa3uJie U Ha MaJi peaJHuX HeTo
3apaja, ycje/, peaJHOT CMalbemha 3apaja y jaBHoM ceKTopy. [lokasaTes/py TpKUIITA paZia u3 AHKeTe
0 paJiHOj CHa3W yKa3yjy Ha HacTaBaK CMalbelha He3aloCJeHOCTH, WITO NOTBphyjy u moaanu
HauuonanHe ciayx6e 3a 3anoubaBame. [Ipema nojanuMa AHKeTe 0 paZiHOj CHa3U, M0O0JbIIAHO je
CTame Ha TPXKUILTY paja y ApyroM kpaprtajy 2015. roauHe y 0JHOCY Ha UCTH NepUO/J, IPETXOJHe
rojiuHe, 3axBa/byjyhu mnoBehawy 3aloC/Je€HOCTH Yy OKBHUPY CEKTOpa yc/ayra, noce6Ho y 06JsacTv
TProBMHe Ha BeJMKO M MaJlo, CMellTaja U HucxpaHe U npepabuBauke uHAycTpuje. CToma
He3alnocJeHOCTH je cMameHa 3a 3 1L.I. Ha 17,9%, A0k je cTomna 3anocjieHocT noBehaHa 3a 0,8 .1, y3
HCTOBPEMEHO CMambele CTone HedopMasiHe 3alocjeHOCTH 3a 2 m.I. Ha 18,5%. [IpoceyHa HeTo
3apaja ucniaheHa y npBux AeBeT Meceuu 2015. roauHe, y nmopebemy ca uctum nepuogom 2014.
ro/IiHe peasHo je cMameHa 3a 1,8%. Mepe ¢puckasiHe KOHCOIHM/ALIHje CY Ce 0/ipa3uJie Ha Maj, peaTHUX
HeTO 3apajia y jaBHOM CEKTOPY Koje Cy CMameHe peasiHo 3a 7,6%, HapouUTo y 06J1acTUMa 31paBCTBa,
0o6pa3oBama U JAp:KaBHe YIpaBe, JOK je MO3UTHBAH AONPUHOC KpeTamy YKYNHUX 3apaja jaja
npepahuBayka UHAYCTpHja. [lo Kpaja roJjiHe 04eKyje ce JOHOILIEHe HOBOI 3aKOHA O CUCTEMY IlJ1aTa
y jaBHOM CEKTOpY, K0ju 6U Tpebasio fa 06e36eaU jeAUHCTBEH U TPaHCIIapEHTAaH HAaYKH ofpehrBamba
U edeKTUBHMjY KOHTpPOJy IJaTa 3alocjeHUX y jaBHOM cekTopy. Tokom 2015. ronuse,
KOHKYPEHTHOCT NpHUBpeJie je J0JaTHO N06GO0J/bIIAHA, ¥ yCJOBMMa CHAXXHOT pacTa UHAYCTpHjcKe
MPOU3BO/IHb€ U 6JIaroT CMabHBakha jeIMHUYHUX TPOIIKOBA pajia. [lo Kpaja roinHe o4yeKyje ce 6J1aro
noBehamwe cTole He3amloOC/AEHOCTH, JAOK he KpeTamwe peasHUX 3apajla y HPUBAaTHOM CEKTOPY
HaCTaBUTHU pacT.

Hucke 1eHe npuMapHUX NPOU3BOJA HA CBETCKOM TPXKHULITY, HHUCKA HHOJIANUja y
MeDyHapoJHOM OKpyKeky, HamnpeJak y (UCKaJTHO] KOHCOJUJAALMH, TOBObHH EKCTEPHU
(UHAHCHUjCKHU YCJIOBU U CTAOW/IM30BaHA MHOJIAIMOHA OYeKHUBamba Cy GAaKTOPH KOjU Cy YTULIAIHN Ha
peJlakcalijy MOHeTapHe MoJuTUKe. Y npBux geceT mecend 2015. roguHe nmpocedyHa uHbJanyja je
n3Hocuia 1,4% M.T, ITO je UCTIO/J| [I0H€e TPaHUIle 103BOJbEHOT OJICTyHama o/ usba (4+1,5%). Kpajem
OKTOGpa y oJiHOCy Ha JeneMbap 2014. roguHe, nHdJaIMja je usHocuaa 1,8%, Ha 1ita je npeTexHO
yTuLaso noseharme IieHa CTpyje, MrapeTa, NakeT apaH)XMaHa, kade U jecTUBOT yJba. JlompHHOC
KpeTamy IleHa y HeraTHBHOM MpaBIly JlaJie Cy lleHe HenpepaheHe xpaHe, npe cBera 1ieHe nospha. HBC
je Tokom 2015. roauHe mocTeneHo y6JaXkaBajsia MOHETApHY MOJUTHKY cMamyjyhu pedepeHTHY
KaMaTHY CTOIly, Koja je TOKOM HoBeMOpa 3aapkaHa Ha 4,5%. UBpmha ¢uckaiHa MNoJUTHKA
MOTBPAMJIA je TOCBeNeHOCT KpeaTopa eKOHOMCKE MOJIUTHKE jayalby jaBHUX GHUHAHCHjA U TIOMOTJIA Y
cMamMBaky MHQIaTOpHUX NMpuTHcaka. [Ipouewyje ce ga he undsanuja y 2015. roguHu octaTu
HCIO/I I0H€e TPaHMUIle J03BOJbEHOT O/ICTyNnama o iusba HBC, mpu yemy he HUCKa arperaTHa TpaxKiba
Y HUCKe LieHe y MehyHapogHOM oKpyxewy y HajBehoj Mepu yTULIATH 2 HHJIALMjA [0 Kpaja rouHe
u3Hocu 2,1%.

[lax cBeTcke 1eHe HadTe U TMOCTeNEeH EKOHOMCKM OINOpaBak HaUIMX IJIaBHUX
CHO/bHOTPrOBUHCKUX MapTHepa MOBOJBHO Cy JieJIOBa/IM Ha CIO/bHOTPrOBHHCKY pa3MeHY Kojy
KapakTepulle noBehame 06MMa pa3MeHe U 3HAYajHO CMambeme CII0JbHOTPTOBUHCKOT AedHIHTA.
[lnaTHOOGU/IAaHCHA NO3ULMja 3eMJbe je TOKOM MpBUX JeBeT Meceuu 2015. rojuHe 3Ha4yajHO
no6osbiiaHa. lepuuuT Tekyher pauyHa je y oBoM nepuoay usHocuo 1.082,5 MuJi. eBpa U roToBO je 3a
yeTBpTHUHY (23,8%) HWXU y ogHOCY Ha UCTH nepuof 2014. roauHe. Cno/bHOTProOBUHCKU AepUIUT
poba u ycayra je cMameH 3a 12,8%, ycies 6pxer pacta M3B03a. Y 0BOM NepUOAYy U3BE3EHO je pobe
(m.n..) y BpeHOCTH 01 9 MJIpJI eBpPa, a yBe3eHo pobe 3a 12,1 muip eBpa, mTo je moBehamwe o/ 8,5%
U 5,3%, pecieKTUBHO, Y OHOCY Ha ucTH nepuon 2014. roaune. Pact u3Bo3a pobe, y 0BOM Nepuoay,
OCTBapeH je 3axBa/byjynu U3BO3Y MOJbONPUBPEHUX U TPEXpaMbeHHX NPOU3BO/a U iyBaHa. [loHOBHO
MOKpeTakbe NPOU3BO/HhE Y CMeIePEBCKO] XKeJie3apy, yTULIAJIO je Ha moBehake H3B03a U [IeIUMUYHY
CYNCTUTYLMjy yBo3a reoxkha W yesinka. [103UTUBaH JONPUHOC NO60/bLIAKY CIHObHOTPrOBUHCKE
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HepaBHOTEXe HACTaBWIM Cy Ja MpPYXajy U HU3BO3 XeMUjCKUX U dapMaleyTCKUX Mpou3Boja U
Npou3BoJa of TyMe U IuacTvke. C Ipyre cTpaHe, CMakbeH je M3BO3 MOTOPHUX BO3MWJIAa 300T HUXKe
eKkcTepHe Tpaxie. Takohe, naj rieHe HadTe U MOCAEAUYHO HIDKe LleHe HAaQTHUX JlepuBaTa YTHLAIH
Cy Ha HWXKY BPeJJHOCT U3B033, [I0K je 0OII0paBaK eHepreTCKOr CEKTOPa 0, IPOLLJIOTOAULIBbUX MOIJaBa
yTUL,A0 Ha pacT H3Bo3a esieKTpuuyHe eHepruje (38,5% m.r). Kpetawe yB03a, y 0BOM INepuoay
KapakKTepulle pacT yBo3a MeTajlHe pyJle, KOKCa U KaMeHOr yr/ba 360r noBehaHe NpoH3BOJIbE
OCHOBHUX MeTasa. HajsHavyajHUju JOIPHUHOC CMamhelhy CIIO/bHOTPTOBUHCKOT AedULUTA OTUYE OJ
HIKe BpeIHOCTH YB03a cUpoBe HadTe 1 HAQTHUX ilepUBaTa ycie Na/ja lleHe Ha CBETCKOM TPXKHUIITY.
[lokprBEeHOCT yBO3a M3BO30M H3pa)KeHa y eBpUMa y INpPBUX JeBeT MecelU u3Hocuuaa je 74,7%.
HajBehu co/bHOTProBUHCKU NMApTHEP y epuoAay jaHyap - cenTembap 2015. roguHe 6uje cy 3eM/be
EY, Ha koje ce oaHOCcu10 66,0% yKynHOT M3B03a U 62,5% yKynHor yBo3a. [0TOBO N0JIOBUHA YKYITHOT
M3BO3a Yy TOM INepuoAy OuWJa je ycMepeHa Ha TpXULITe neT 3eMasba: Utanuja, Hemauka, buX,
PymyHnuja u Pycka ®eznepanuja. Ha yBo3 u3 Hemauke, Utanuje, Pycke ®enepanuje, Kune u Mahapcke
ofHocuo ce 46,2% ykynHor yBo3a. Y pasmenu ca buX, Lpuom 'opom, UTanujoM, MakesoHujoMm,
PymyHHjoM U Byrapckom ocTBapeH je cyduuut oa 1,6 Mup[ eBpa.

OnopaBak eKCTepHe TpaKibe, Ipe CBera HalluX HajBehuX CIO/bHOTPrOBHHCKUX NApTHepa,
MO3UTHUBHO he /ieJJ0BaTH Ha Hall M3B03. MehyTuM, pacT HHBeCTHIH]a je y3poKoBao u nmoBehaH yBo3,
npe cBera KanuTaJjHe onpeMe, 6yAyhu ja cMo yBO3HO 3aBHCHA EKOHOMHU]ja, TaKo Jia ce oyekyje Aa he
JIONpUHOC HeTo U3Bo3a y 2015. roAuHu 6UTH HeyTpaJiaH.

[IpunuB KamuTaja, y NPBUX JeBeT Meceld je pe3yjaTaT NPUJIMBA CTPAaHUX AUPEKTHUX
uHBectunyja ox 1.231,4 mu. eBpa (nmoBehane 3a 281,6 Mui. eBpa uau 29,6% y ogHOCY Ha UCTH
nepuoj; 2014. roauue). Hajsehu npusuB C/IM y mNpBOj MOJIOBUHM TOJ[MHE 3a0eJieXeH je
npepahuBaukoj UHAYCcTpHUju (310,1 MuJ. eBpa), GUHAHCUjCKUM JleJJaTHOCTUMA U ocurypamy (183,9
MUJI. eBpa) U rpaheBuHapcTByY (84 Mui. eBpa). YkynHe CU us EY y uctom neproay nusHocuse cy 614
MUJI. eBpa, WTO NnpeAacTaB/ba 80,4% of ykynHo ocTBapeHux HeTo C/IW. HeTo npunus noptdosino
WHBECTUIH]ja y IPBUX AeBeT Meceld 2015. royHe U3HOCHO je 27,6 MUJI. eBpa U 6H0 je 3a 265,8 MU
eBpa HWXU Hero y uctoM nepuony 2014. ronuHe. Ha oBo cMamem€e HajBULIE je YTULAJ0 CMatbeHO
3aJ)y’KMBambe Jp)KaBe 10 OCHOBY AYrOPOYHUX AYKHUYKHX XapTHja of, BpeJHOCTH. [lo ocHOBY
GUHAHCHUjCKUX KpeAUTa, pe3UuJeHTH Cy ce HeTO 3aZy’KMBaJiiM IpeMa MHOCTpPaHCTBY 3a 150,6 mui.
eBpa. Heto 3agyxeme ApkaBe 10 0OCHOBY QUHAHCHjCKUX KpeIUTa je cMabeHo 3a 398,6 MuJ1. eBpa Ha
usHoc of 220,2 mui. eBpa. HBC je mo ocHOBY mocnesivx o6aBe3a U3BpIIKJA ahamka y U3HOCY Of
138,7 muu1. eBpa oz yera ce HajBehu feo (130,3 Mui1. eBpa) oHOCHO Ha I1ahawa npema MM®. Banke
Cy HacTaBWJIe Jia ce pa3fyKyjy npeMa uHoctpaHcTBy y 2015. roaunu (184,8 Mmui. eBpa), a y UCTO
BpeMe U npeay3eha cy ce pasayxuia y usHocy o 47,1 mui. eBpa. Odekyje ce fja yKynaH AeQUITUT
Tekyher pauyHa y 2015. roguHu u3Hocu oko 1,6 mapn eBpa, uau 4,7% B/II, wito je Hike 3a 1,3 LI y
ofHocy Ha 2014. roauHy, y3 rotoBo notnyHo nokpuhe C/IU. HacTtaBak cnpoBohema CTPYKTYPHUX
pedopMu y 1uby MoboJblllatha MOCJAOBHE KJIKMMe, O4yBaka MaKpOEKOHOMCKe CTaGUJIHOCTU U
KOHCOJINZAIMje jaBHUX QHHAHCHja OM Tpebaso Jja 06e36eau Jla/bu NMPUIUB CTPAHUX JUPEKTHHUX
MHBECTHIMja Y CEKTOpe pa3MeH/bUBHUX J06apa, Koju he Ha cpejilmH U AYTH POK MOGOJbLIATH
MPOM3BOJHU NNOTEHLHUja/l U OCUTYPATH OAP>KUBHU PACT.

KpeTama Ha IeBU3HOM TPXKHUIITY y IepUoAy jaHyap — okTob6ap 2015. roguHe, y nopehemwy ca
HCTHUM [IepUO/IOM IIPETXO/[HE T'OJINHE, 06eJIeXKnIIa je HOMUHAJIHA Aenpenujalyja JuHapa y O4HOCY Ha
eBpo of 3,3% u peasnHa genpenyjanuja o 2%. Peannu ebeKTUBHU 1eBU3HU KypC y OBOM IIEPUOAY je
Jlenpenypao 3a 5,7%, WITo je yTuLlaio Ha no6osblIake MehyHapoHe KOHKYpeHTHOCTU npuBpeze. Ha
JeBusHOM TpxUIITy y 2015. roguHu 3a6esieXXeHW Cy amnpeldjalujcku mpUTHUcH, Koje je HBC
y6JiaxkaBaJsia KYIIOBUHOM JieBu3a Ha MehybGaHKapCKOM ZIeBU3HOM TPXKHULITY y HETO U3HOcy of 790
MHJI. eBpa, 3aK/bYYHO ca 0KToOpoM. /leBusHe pe3epBe HBC kpajeM okTo6pa cy uaHocuse 10,7 Mapg
eBpa, 1WITO je 3a 7,7% Buule y ogHocy Ha Kpaj 2014. roguHe U 06e36ehyje NOKPUBEHOCT 0 6JIU3Y
ceJjlaM MecellM yBo3a pobe U ycJyra.

HakoH WHTeH3UBHUpama KpeAuTHe aKTUBHOCTHU y 2014. rofuHU Koja je Guja pe3yJiTaT
nporpamMa cy6BeHI[MOHUCakha KPeIUTa, KpeUTHA aKTUBHOCT GaHaKa MPUBATHOM CEKTOPY U AaJbe je
HHCKa. Ha ycnopaBame KpeJUTHe aKTUBHOCTH HETraTUBHO YTHYE U BUCOK y/le0 HEHAIJIATHUBUX
KpeAuTa y YKYIHUM KpeJJUTUMa, Koju cy y TpeheM kBapTany 2015. rogune usHocuiu 22%. ¥ ogHocy
Ha Tpehu kBaprtan 2014. rogune, ydemrhe npo6seMaTUYHUX KpPeJUTa JATUX CTAHOBHUIITBY je
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noBehano 3a 0,9 .. Ha 11,15%, 1ok je yyenrhe npo6aeMaTUYHUX KpeJuTa IPUBPESU CMakbeHo 3a
3,2 n.n. Ha 24,14%. K/by4an [ONpUHOC 04YeKMBAHOM OINIOPAaBKy KpeJIUTHe aKTUBHOCTH Yy HapeJHOM
nepuoay fahe ybyaxkaBalhe MOHETAapHE MOJUTHKE, C 0603UPOM [ia je L0BeJIO [0 3HATHOT CHIDKEHhA
KaMaTHUX cToma Ha Kpeaute. KpeAuTHy aKTHBHOCT GaHaka y centem6py 2015. roguHe Ha
MebhyrojuilitbeM HUBOY KapakTepulle O6Jiard OIopaBak pacTa KpeauTa npuspenu (2,3%), u
ycrnopaBame pacTa KpeAuTa CTaHOBHUIITBY (4,3%). IlocMaTpaHo 1O HaMeHW, Ha KpeAUTHY
AKTUBHOCT CTAHOBHUILITBY HajBUIIE je yTUIIA0 PACT CTaMOEHUX KPeJUTa, KOjU MOYeB 01 jyHa Oesiexe
ycropaBame pacta. icToBpeMeHO pacT KpeJUTHe aKTUBHOCTU MIPUBPeU 6HO je onpeie/beH pacTOM
VHBECTULMOHUX KpeJUTa, KOju YeTBPTU Mecel] 3a peZioM Oesiexxe ybp3amwe pacTta. Bucok pact
MHBECTUIMOHUX KpeJUTa IOTBP/A je IHUper onopaBKa YKyIHe HHBECTUI[MOHEe aKTHUBHOCTU. Y 0BOM
nepuojly, MOCMAaTpPaHO IpeMa BaJIyTHO] CTPYKTYpU CMarmbeHO je ydemrhe JeBU3HUX H3BOpa
dUHaHCHpamwa, a CMambeH! Cy U N03ajM/bEHU U3BOPU CPeJCTaBa U CIOJbHU U3BOPU GUHAHCHUpaha.
Paj Ha pemaBamwy npo6/eMaTHYHUX KpeAUTAa HWHTEH3UBUpaH je AoHoueweM CTpaTerdje 3a
peliaBame NUTamka NpobjeMaTUYHUX KPeAUTa, Koju je Biajga ycBojusa y aBrycty 2015. roause.
OcHoBHU 1u/b CTpaTeryje je o6e36ehuBame OACTHLAja U YKIabakbe NpenpeKka ueHTUPUKOBaHUX
y CUCTeMY Koje clipe4yaBajy IpaBOBPEMEHO pelllaBake Npo6JieMaTUYHUX KpeAuTa U YCIOCTaB/bakbe
cucTeMa Koju he crpeydTH akymyJialujy npobjeMaTUUHUX KpeJuTa A0 HUBOA KOjU MOXKe MMaTH
HeraTuBHe edeKkTe Ha KpeAUTHY aKTUBHOCT yrpokaBajyhy NoTeHIMjaJHU eKOHOMCKH pacT. Pajgu
[IOCTH3aha HaBeJleHOT LiW/ba Npefy3uMale ce Mepe Ha pellaBawy NpobJeMa Ap:kaBHUX Npeny3seha
y PECTPYKTYypHUpaly U Y CTeYajy, jayamy KanayureTa 6aHaka, CTBapamwy yCc/l0Ba 3a pa3Boj TPXKUILITA
npo6JieMaTUYHUX KpeAUTa, yHampehewy U MOJACTULAKY BaHCY[CKOT PeCcTPYKTypupama Ayra u
no60/bllIalby OKBUPA 3a CY[CKO PECTPYKTYpHparbe Ayra U NpoJajy HEOKPETHOCTH.

[Ipema noganuma HapojsHe 6aHke Cp6uje yKynaH CIoJ/bHU AYT Ha Kpajy centem6pa 2015.
roJiiHe U3HOCHO je 26.308 MUJI. eBpa, LITO je y mopebhemy ca kpajeM 2014. roguHe nosehamwe of 516
MWL €Bpa U cMameme of 204 MuJ. eBpa y mopehemwmy ca KpajeM MpeTXoJHOTr KBapTaja. U mopen
noBehamwa CHoJ/bHOT Ayra, MHAUKATOP eKCTEpPHEe COJIBEHTHOCTHU CIIOJbHU AYT NpeMa U3B03y pobe U
ycayra 6J1aro je no6oJblliaH, TakKo IUTO je cMawbeH ca 178,5% y 2014. roguuu Ha 171,4% y Tpehem
kBapTasny 2015. roguHe, Ha 1ITa je yTULao Behu pacT K3B03a 0/ pacTa crnoJbHOT Ayra. [lo6osbliame
eKCTepHe COJIBEHTHOCTU 3abeJieXKeHo je U mocMaTpajyhu ofjHoC KpaTKopouHor ayra u B/III, fok je
noropiiamwe 3abesiexxeHo Ko/, panuja cnosbuu ayr/BJIIT noBehaweM 3a 2,8 .. Koj uHanKaTopa
eKCTepHe JIMKBU/HOCTU PErMCTPOBAHO je MoGoJ/blialbe y yyellly OTIJIATe Ayra y M3BO3y pobe U
ycayra cMambemweM ca 32,7% y 2014. roauau Ha 24,2% y TpeheM kBapTasny 2015. roause.

Ha ocHoBY Tekyhux eKOHOMCKUX KpeTaka U usriega y Cpouju u MehyHapoJHOM OKpYKeEHY,
“Majyhu y BUAY IJIaHUpaHe eKOHOMCKe MOJIMTHKE U CKJIOII/beH ApaH)KMaH U3 MPeIOCTPOKHOCTH ca
MM®, npojekToBaHHU Cy 0CHOBHH MaKpPOEKOHOMCKH arperaTy U UHAUKATOpH 3a Peny6sinky Cp6ujy y
nepuony 2016 - 2018. rogune.

YcnewHo cnpoBefieHe Mepe GUCKaJIHE MOJHUTHKE U MOGOJbLIAHM YCJAOBU IOCJIOBHOT U
MHBECTUIMOHOT OKpyXema TokoM 2015. roguHe oMoryhuiu cy cTBapame OCHOBe 3a CTabWIaH U
OZPKUB pacT y HapeAHUM roauHama. CnpoBobeme owTpux Mepa QucKasHe KOHCOJIUAALUje Y
yCJI0BMMa IOBOJ/bHUX EKOHOMCKUX KpeTamwa Y MehyHapoJHOM OKpY>KekY HUje y3pOKOBaJIo 3Ha4ajHO
cMamembe JjoMahe TpaXKibe, KaKo Cce paHHje IPOLeHhbUBaJIO.

Kopurosane cy HaBume mnpojekuuje B/IIl M nose3aHux HWHAMKATOpa y HapegHOM
cpefbopoyHoM nepuoay. CucreMcko yHanpehemwe npuBpejHor ambujeHTa omoryhuhe pact cTpaHux
Y AoMahux UHBECTULIH]a, 0K he ybp3amwe pecTpyKTypHpamwa NpUBpesie CTBOPUTH YCJI0Be 3a HOBO
3anoul/baBame U nosehamwe NpoJyKTUBHOCTH U KOHKYPeHTCKe no3unyje 3eMsbe. Pact B/l y 2016.
roJAUHY, peBUAMpaH je HaBuule ca 1,5% Ha 1,8% u 6uhe BoheH pacToOM UHBECTULHOHE NOTPOILILE.
Takobe, ouekyje ce ckpoMaH pacT >XUBOTHOr cTaHjapja y 2016. roguHu. duckajHU OPOCTOD,
06e36eheH CHaXKHUM CTPYKTYpHUM MpujarohaBarbeM omMoryhuo je 6Jiaro KOpUroBame HaBUIIE
JAp>kaBHe oTpolibe y 2016. roguHuU.
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MakpoeKoHOMCKe Mpojeknuje 3a nepuon of 2016. 1o 2018. roguHe ykasyjy Ha yop3aHy
NnyTakby onopaBka. [IpojekToBaHa KyMyJlaTUBHA cTona pacTta peasnHor B/IIl 3a Hape/iHe Tpu roaguHe
on 7,7% 3acHoBaHa je Ha pacTy goMahe TpaXKibe, Ipe CBera ornopaBKy UHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTU U
pacTy *KUBOTHOT CTaHAAp/a CTAHOBHUIITBA. 3al04eT MHBECTUIMOHU IIUKJIYC ToKoM 2015. roguHe U
y HapeJHUM roauHama 6uhe Hocehu pa3BojHU dakTop Koju he, y3 pecTpyKTypUpame NpUBpese
OMOTyhUTHU Jla/be CMambHBakbe YHyTPallbUX U CIOJbHUX HepaBHOTeXa. Jlabe cipoBohemwe pedpopme
jaBHOT ceKTOpa W MoO6OJblllakhe MOCJAOBHOI U HMHBECTHUIMOHOT OKpyXewa omoryhuhe cTBapame
OCHOBe 3a y6p3ame pacra.

CpeAmOopoYHOM MAaKpPOEKOHOMCKOM NPOjeKLIMjOM Mpe/iBUDeH je mpoceyaH peasHu pact B/
on 2,5%. Ouekyje ce paCcT MHBECTUIIMja U MPUBATHE MOTPOLIE, [0 MPOCEYHO] FOAUIIO] PeasTHoj
cronu of 6,1% u 1,1%, pecrieKTUBHO, Y3 IPOCEYHHU FOAUIIKU peaHU PacT U3B03a U YBo3a pobe U
yeayra (7,2% u 4,9%, pecnexkTuBHO). HacTaBak crpoBohewma KpeAHOUIHOT IJIaHa (UCKaIHe
KOHco/IHanuje yTunahe Ha cMamebe ApkaBHe noTpourke (-0,5% npocedyHo roauime). YCBOjeHUM
IJIAHOBUMAa CTPYKTYpPHOT NpuJarohaBarba NpPUBpeJle HACTaB/ba Ce CMakbUBathe HepaluoHaJIHe
NOTPOLIE, GUPOKPATHje U HEMOTPEOHUX TPOIIKOBA jaBHOT CEKTOPA Y3 UCTOBPEMEHO MOGOJ/bIIAKE
MHBECTHULUOHOT aM6ujeHTa. McToBpeMeHo, 06e36euhe ce 3alITUTA COLHjaJIHO HAjyrpOKEHUjUX
cJIojeBa CTAaHOBHUIUTBA.

3amoueTa myTama omnopaBka omoryhuhe ga ce kpajem 2018. rogune o6e36eau nosehame
yaena naBectunuja y B/III 3a 2 n.1, cMameme yena ip:kaBHe notpouiwe ca 18,2% y 2014. roaunu
Ha 14,4% B/JII1 u noBehawe yaesa u3Bosa pobe u ycayra y BJIIT Ha npeko 50%. HeonxoaH je HeTo
NPUJINB CTPAHUX UHBECTHLIMjA 0, 0KO 1,5 MJIpJi eBpa MPOCEYHO TOJUIbE, Y3 TPOMEHY CTPYKTYpe
yJlarama Ka CEeKTOpy pasMeH/bHMBHUX nAo6apa. PUHaHCHpame IJIATHOT GWJIAHCA IOJApasyMeBa
HCTOBPEMEHO CMambUBame yesa Jedunura pobe u yoiyra v sepunura tekyhux rpancakuuja y B/I1
Ha 7,9% u 4,2%, pecnieKTUBHO, Ha Kpajy 2018. roauHe, Kako 61 ce 06e36eA1/1a OJPAKUBOCT CIIO/BHOT
JlyTa, eKCTepHa JUKBUAHOCT U COJIBEHTHOCT.

Ta6ena 4. [IpojeKiyja 0CHOBHUX MaKpPOEKOHOMCKUX MOKa3aTesba Peny6siuke Cp6uje

[Iponiena [Ipojeknuja
2015 2016 2017 2018

B/, mapa avHapa (Tekyhe nieHe) 3.964,4 4.137,7 4.377,2 4.711,6
Peasnnu pact B/II 0,8 1,8 2,2 3,5
Jednatop BATI 1,5 2,6 3,5 4,0
PeasHu pacm nojeduHux komnoHenmu B/II, %

JInyHa noTpoiba -0,5 0,2 1,0 2,0
Jlp>kaBHa NOTpoOLIHa -2,2 0,9 -2,8 0,3
WuBecTunyje 8,2 6,6 6,2 5,5
13B03 pobe u ycayra 7,8 7,7 7,0 6,7
YB03 pobe u ycayra 6,0 5,8 4,4 4,3
Cango po6e u ycayra,y EYP, % -9,8 -9,0 -8,6 -7,9
BAII

Canpo tekyher pauyHa, y % BTl -4,7 -4,6 -4,3 -4,2
Wudnanuja, mpocek nepuoaa, y % 1,5 2,8 39 3,9
HUuBecTunnonu pauuo, % BT 16,4 16,8 17,7 18,4

H3Bop: MOUH

CpeAOpoYHM H3rJIeAW 3a peajHd CeKTOp oMoryhaBajy aHa/u3y LUKJIWYHE MO03UIIHje
NpUBpe/ie U carJie/laBalbe 0YEeKUBAHUX W3Bopa peasHor pacta B/l y cMuciay nmpomeHa ¢aktopa
MPOU3BO/IEbE U arperaTHe TPAXKIbeE.

AKTyeJiHa KpeTama yKa3yjy Aa Cy MAaKpOeKOHOMCKe IlepClIeKTHBe 3eMJbe NT000JbIIAHE U /1 je
OomnopaBakK NpUBpeJHe aKTUBHOCTU MUHTEH3UBUPaH. PeBuavpana je crona pacta b/1I1y 2015. roaunu
HaBulle 3a 1,25 m.n. y ogHocy Ha npounioroauiiky ®uckanny crpaterdjy u 0,3 m.m. y ogHocy Ha
aBryCTOBCKY IpOLeHY, 360T MOBOJLHOT JleJIoBakba MehyHapoaHOTr OKpy»Kewa Ha UHBECTHULIMOHY U
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M3BO3HY aKTUBHOCT. OcuM Tora, AociaefHO ¢UCKaJHO npusarohaBarme, npaheHo crnpoBohemeM
CTPYKTYpHHUX pedOopMH pe3yJTHpaIo je BehuM HWHBeCTHLHMjaMa W HU3BO30M, JIOK he HeraThBaH
ponpuHoc BAIT y 2015. roguHu JaTv moTpolimka AoMahuHCTaBa U JpxaBe 360r crnpoBohewa
duckaHe koHCcoMUAANMje. CMambetbe [eHe HAaQTHUX JiepUBaTa Ha CBETCKOM TPXKUILTY YTUIIAJIO je Ha
PacCIoJIOKHBH JI0X0aK loMahMHCTaBa U HUCKY U CTaGUJIHY UHOJIAIHjY, 114 je peasIHU aJ| TOTPOLIE
JloMahMHCTaBa MambU 01 OUeKUBAHOT. PacT HHBecTULIM]a je pe3y/ITUpao y noBehamwy yBo3a, 6yayhu
Ja je CpOuja YBO3HO 3aBHCHA €KOHOMHUja, Te je JONPHUHOC HETO W3B0O3a OBe TOJ[MHE HeyTpaJiaH.
[TocMaTpaHo ¢ Npou3BOJHE CTpaHe, ¢UCKaJHA KOHCOJIMZAlMja he ce HEraTUBHO OJPa3sUTH Ha
aKTUBHOCT YCJAYXHUX cekTopa. [lopen mwux, HeratuBaH jgomnpuHoc B/l pgahe wu cekTop
nosbornpupesie. C [pyre cTpaHe, JOIPUHOC UHAYCTPHUjCKe MPOU3BO/ibe Gulie NO3UTUBAH, KAaKo 110
ocHOBY npepahiBayKe UH/YCTPHje, TAKO U 10 OCHOBY ONIOPaBKa eHepTeTcKoT cekTopa. Ouekyje ce a
rpabeBHHCKa aKTUBHOCT HAaKOH AYTOTOAMIIIbUX C1abux pe3yartarta, y 2015. roguHu 3abesexu
CHa)KaH pacr.

ExoHOMCKa KpeTamwa U uariequd Cp6uje y 2016. roaguHu y BeJIMKOj Mepu he 3aBUCUTHU 0f,
KpeTamwa y MehyHapoJHOM eKOHOMCKOM OKpPYKeY, Kao U 0, Jja/ber cipoBohema pedpopMu peasiHOT
¥ jaBHOT ceKTopa. PesynrtaTtu pgocaj npeaysetux pedopMu ob6e3benrhe pacT HMHBeCTULHOHE
akTUBHOCTH y 2016. roguHu (nonpuHoc pacty Bl ox 1,3 m.i.). MehyTuM, kako je npuspega Cpouje
YBO3HO 3aBHUCHa, OYeKyje ce noBeharwe yB03a, Ipe cBera MHBECTULMOHUX 106apa, 1To he yTUIAaTH Aa
JIONpHUHOC HeTo u3Bo3a pacty B/l 6ye Tek 6j1aro no3aMTHUBaAH.

HakoH cefMoroaulime CTarHalyje U peajHOr CMambHBama MOTPOLIkEe CTAaHOBHUIITBA,
OoyeKyje ce CKpOMaH pacT KMBOTHoOr cTaHzapaa y 2016. roaunu (0,2%). PuckajHu mpocTop,
06e36eheH CHaXKHUM CTPYKTYpHUM npuiarobaBamem of, 2,5% B/iI1y 2015. roguHuy, omoryhuhe 6J1ar
peasiHu pacT ApxaBHe notpouwe of 0,9% y 2016. roguuu. Bosbu duckasHU pe3yiTaTU Of MJaHa,
JlesioM he ce KOPUCTUTH 3a IU/baHO NoBehakbe IJIaTa U NIEH3Hja U Cy)KaBakbe ja3a y [JlaTaMa ceKTopa
Jlp>KaBe.

3aycTaBJbambe pacTa jaBHOT AyTra 0CTaje [VIaBHU LW/b GUCKaJIHE NOJUMTHKE LITO NoApa3yMeBa
Jla/by TpuMeHy Mepa ¢ucKkaiHe KoHconuganuje y 2016.u 2017. roauau. HeonxojHo npuiarohaBame
y 2016. roaunu y opHocy Ha 2015. roguHy, mojpasymeBa Jjajbe CTPYKTYPHO UCKaTHO
npusarohaBame o1 0,75% B/IT1. Mepe duckanHe KoHCco/M/alMje Y HApeaHe JiBe TO/[1UHe, yTUllahe Ha
JoMahy Tpaxmy, Ipe cBera Jp>KaBHy MOTpOLIY (CMameme Mace IJaTa y jaBHOM ceKTopy 3a 3%
panpoHaM3anujoM 6poja 3armocJaeHUX U TPUPOJHUM OJIINBOM U HACTAaBKOM CIIPOBOhema mpaBuia
npeMa KoMe ce Ha CBAaKHX I1eT 0C1060heHNX/yIpaKibeHUX CTAIHUX PaJHUX MECTa MOXKe YIOCTUTH
jenHa ocoba y cekTopy Ap:«aBe). [IpegsuheHo cMameme 6poja 3anocjieHux of 5% y jaBHOM ceKTopy
TokoM 2017. roauHe yTrLahe Ha cMambembe IpKaBHe OTPOLILE U FbeH peaHu naj of 2,8%.

I'padukon 1. Peasnu pacr B/IIl: octBapeHa ¥ IpojeKTOBaHa CTONA U JYTOPOYHU TPeHJ, Y %
10

i PeTHH pact B/III
= e e [[gTeHIHjaaHU pacT BT

5,9
5.4

-4 N . 1
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
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[Ipon3BOJHM ja3 KOju MepH LMKJIUYHOCT NPUBpPeJHE aKTUBHOCTU Y NEPUOLY €KOHOMCKOT
6yMa TokoM 2007. 1 2008. roauHe je 6uo nosutusaH (1,4% u 3,8%, pecneKTUBHO) BoheH, Ipe CBera,
BUCOKOM gAoMahoM TpaxwoM. Y 2009. roauHu, 360r Hajja €eKOHOMCKe aKTUBHOCTH, M3a3BaHOT
€KOHOMCKOM ¥ pUHAHCHUjCKOM KPHU30M, AOLLIO je 10 Npoy6/brBatba HEraTUBHOT TPOU3BOJHOT ja3a,
cBe 10 2013. roguHe. [Io3WTUBHA KpeTawa IUKJIWYHE KOMITOHeHTe TokoM 2013. roguHe pe3yaTaT cy
aKTUBUpaka HOBUX KalaluTeTa Y ayTOMOOUJICKO] U HadTHO] uHAycTpUju. TokoMm 2014. ronuHe, y
NpUBpeU Cy IOHOBO 3a6eJiexkeHe pellecUoHe TeHAeHUje. [loceaulie nonsiaBa cy uMase 3Ha4ajaH
edekaT Ha noteHuujanHu B/II, 360r ourteherwa U MpUBpeMeHOT CTaB/baka BaH QyHKIHje 06jeKkaTa
jaBHe U npuBpejHe HWHOPACTPYKType, Te je NPOU3BOJHU IOTEHLHUjaJ NpUBpefe OUO 3HA4yajHO
cmambeH. Omajajyhu TpeHJ NOTEHIMjaJHOT pacTa MIPOU3BOJHOI TMOTeHlUjasia MpUBpele Y
MpPeTXOAHOM JeCeTOrOAUUIbEM IepUoJy INocjaeAulia je, Mpe CBera, CMalkbeHOT UHBeCTHUpamwa y
NPOM3BOJHE KaNaluTeTe, OTexxaHOT GUHaHCHpamba TeKyhe Nporn3BoAHe aKTUBHOCTU U HETaTUBHUX
KpeTama Ha TPXKULITY paja.

[IpolieHa NOTEHIWjaIHOT pacTa 3aCHOBaHa je Ha y6p3aHOM NPUBPEHOM ONIOPABKY, IPH UEMY
ce 04YeKyje Zja TPOU3BO/IHU ja3 Oy/ie 3aTBOPEH KpajeM NPOjeKLIMOHOT TepH0/ia, HAKOH AYTOTOAUIIHET
HEraTUBHOT 0/IHOCa U3Melhy cTBapHe U noTeHuujanHe ctone pacra BT

I'padukon 2. lonpuHoc paKkTopa NIpoU3BOgH-€ NOTEHIHja/IHOj CTONHU PacCTa, y ILIIL
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I /lonpuHoc daKTopa paja 1 /lonpyHOC KanuTasia

. TOI e PacT noTeHnujassor b/II

[Ipouemwyje ce na he Ha pact noreHuujaaHor BJIl y HapeAHMM rojguHama HO3WTHBHO
YTULATH jayarbe NHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTH U MOBOJbHA KpeTamwa Ha TPXKUIUTY paja. [loBos/bHUjU
yCJI0BU QpUHAHCHpalkha U jaya MHBECTUIMOHA aKTUBHOCT y CeKTopuMa caobpahaja, eHepreTuke u
nosbonpuBpese nosehahe noreHuujan npuBpefie. OueKMBaHO NMoBehame HE3ANOCAEHOCTH YCJIEf
palnuoHasM3alyje V jaBHOM CEKTOpy M 3aBplleTKa Npoleca pecTpyKTypupamwa npeayseha mop
KOHTPOJIOM Jip>kaBe 6uhe y6/1akeHO ITOpacToOM HeTO 3all0CJAE€HOCTH y IPUBAaTHOM ceKTopy. MMajyhu
y BUAYy TPEHYTHY LMKJINYHY no3uLujy Peny6srke Cp6uje u cTpykTypHe nopeMehaje HacneheHe u3
IPeTXOHOT IEPHO/A, Kao U cTelleH nocrojehux HemckopuiheHUX KaalUTEeTa, 0/ TOCeGHOT 3HaYaja
he O6uTH H3Ha/aXele HAaYMHA Jla ce moBeha ToTanmHa ¢akToOpcka MPOAYKTHUBHOCT U MOGOJbIIA
edHUKaCHOCT UHBECTHIIHja. Y TOM [{U/by HEONIXOJHO ja HACTAaBUTH pedopMe KojuMa he ce mpou3BogHU
NOTeHIMjaIl 3eMJbe TPajHO yBehatw.
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I'padukon 3. CekTOopckHu gonpuHocu pacty B/IB aenaTHOCTH, 1.1
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I [[o/bonpuBpeia M VHayctpuja C—1I'pabeBuHapcTBo Y cyre ====PacT B/IB fenaTHOCTH

[locMaTpaHo ca Mpou3BoJHe cTpaHe, y nepuofy 2016 - 2018. roguHe HajBehu AoNpHUHOC
pacty B/IIl ce odekyje o pacTa UHAYCTPHUjCKe NIPOU3BO/ e U ONIOpaBKa CeKTopa rpaheBHHapcTBa
(monmpuHoc 1,3 u 0,4 m.m. nmpoceyHo roAuiume). HactaBak cnpoBohera Mepa WITEAHe V¥ CEKTOPY
Jip>kaBe, oApasuhe ce HeraTMBHO Ha CeKTop ycayra v y 2016. rojMHY, HAaKOH 4era ce oyekyje
nocreneH pact (gonpuHoc 0,6 m.10. npoceyHo roauiime y 2017. u 2018). [1aBHU OKpeTay pacTa y
2016. rognHu 6uhe HHAYCTPUjCcKa MPOU3BOAMbA alU U NOJbONPUBPE/IA, KA0 pe3y/ITaT ONOpaBKa 0O/,
OBOTO/IMIIIIbE CYIIIE.

I'pa¢ukoH 4. /lonpuHOCHU KaTeropuja arperaTHe Tpakme peasiiom pacrty BAIl, m.m.
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[ /Ip>kaBHa noTpolikba [C[IpoMeHa y 3aiuxamMa == ==Peaynu pact B/II
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Ca pacxoane ctpane B/IT1, y mepuoay 2016 - 2018. roguHe Hajehu JONpUHOC Ce 04YeEKYje 01
VHBECTULHOHE NOTpole (gompuHoc 1,3 m.o. mpocedyHo rojuuime). /lp>kaBHa NoTpollwa Aahe
no3uTUBaH JonpuHoc pacty BAIl y 2016. roguuu 360r 6saror pacra mjiaTa y JeJIOBHUMa jaBHOT
cekTopa. HacraBak cTpykTypHoOT npusiarohaBamwa 6yierta apxase y 2017. roguHu fesnoBahe Ha maj
Jp>KaBHe NOTpollibe. JIMYHa NOTpOlIka CTAHOBHULITBA O3UTUBHO he yTULATU Ha KpeTamwe B/III
TOKOM LieJIOT NPOjeKLMOHOT nepuoja. PacT norpoume 6uhe BoheH onopaBKoOM Ha TPXKULUTY pajia,
npe cBera y6p3ameM pacTa 3apajZa U 3alocjJeHOCTH Y NPUBATHOM CEKTOPY M pacToM KpeJUTHe
aKTUBHOCTH 6aHaKa yCcMepeHe MpeMa CTAaHOBHUILTBY.

Pacty B/IIl y HapefHe Tpu roauHe AgonpuHehe U HeTO U3B03, MaJla CIOPUjOM JUHAMHUKOM 0[]
panuje ouekuBaHe (gomnpuHoc 0,1 m.n.y 2016, 0,7 n.im. y 2017. 1 0,8 n.i. y 2018. rogunu). Bucok pact
M3B03a pe3yJITaT je oIMopaBKa IJIaBHUX COJ/bHOTPrOBUHCKUX NMapTHepa Peny6usivike Cpouje, fok he
JUHaMMKa yBo3a (4,9% npoceyHy roJUILIBY pacT) 6UTH ollpe/ie/beHA ONIOPAaBKOM JoMahe TpaXKibe.

MakpoeKOHOMCKOM MPOjeKIMjoM npe/iBUbeH je peasHu pacT UHBecTUIH]ja of, 6,6% y 2016.
roavuHu U 6,2% 1 5,5% y 2017. u 2018. roquHy, pecieKTUBHO, KOju he 6UTU reHepUCcaH MOKpeTamheM
HOBOT MHBECTUIMOHOT IIMKJIyca. PacT npuBaTHUX MHBECTULHY]a je 0J, IPeCYAHOT 3Ha4aja uMajyhu y
BUJY Jid je aJ NpUBpeJHe aKTUBHOCTU Y IPETXOJHOM, KPU3HOM NIepUOy, YTULLA0 HAa CMalbUBakbhe
noTteHuyjagHor B/II1 kpo3 ry6buTak NpUBpefHUX KanalMTeTa U 3HATHO IOropliaBame yCI0Ba Ha
TPXKULITY paja.

[IpeaBubhenu cieHapyo pa3Boja yKa3yje Ha CTpaTellKy opujeHTaluujy Biaje ka cTpykTypHOM
npuJarohaBamy NpUBpeZie KAaKo OU ce 06e306e/111a OJp>KUBA My Taka pacTa, 3aCHOBAHa, Ipe CBera Ha
noBehawy yKynHe HHBECTHI[MOHE aKTUBHOCTH KPO3 MOJ[CTUIAbe UHBECTHIIMja IPUBATHOT CEKTOpa
Y M3B033, KA0 K/bYYHHX (PAKTOpa OCTBApUBAHka MAaKPOEKOHOMCKe CTabuIHOCTU. Biaga he BoguTn
OJITOBOPHY W MpeJBUANBY GHCKANIHY NMOJUTHKY YHjU je IWb cTabuinsaluja jaBHUX GUHAHCH]a,
NyTeM CMamema JepUIuTa KOHCOJMUI0BaHOT OylleTa Ap>KaBe U 3ayCcTaB/bakba pacTa Ayra.

Ouekyje ce na he ykymHa 3amocseHOCT HacTaBUTH pact y 2016. roguHu, BoheH pacTtom
3all0C/IEHOCTH Yy NpPUBATHOM cekTopy. CpeAmOpo4yHa MNpojeKlyja 3aloCJeHOCTH 3acHUBA Ce Ha
npojektoBaHoM pacty B/IIl u noBehawy mHBecTUlMja. 3axBa/byjyhu yHanpehewy peryJjaTuBe O
pPaJiHUM OJJHOCHMaA M 3aNl0lll/baBakby, Ha TPXKULUTY pajia ce 04eKyje HacTaBaK MO3UTUBHUX TPEH/I0Ba,
YIPKOC HajaB/beHOj pallMOHAIM3ALHjH y jABHOM CEKTOPY U MpOolLleCy peCcTPpyKTypupama npeyseha
noJ, KOHTposioM pApxaBe. HcToBpeMeHo, ouekyje ce dopMmupame TpeHJa noBehawa cTome
3all0CTIeHOCTH 3axBasbyjyhu yHampebemwy peryJsaTvBe o pafHUM oAHocuMa. M3ameHama 3akoHa o
pajZly OTKJIOEbeHe Cy IpelnpeKe Ko/ 3aloll/baBama, MoBehaHa je ¢GJIeKCHOUIHOCT TPXKHUIITA pajia U
CTBOpEHA OCHOBA 33 CMamemwe Pajia y CUBOj 30HU.

I'padukoH 5. OcTBapeHa U NPOjeKTOBaHA CTOMNA 3aN0C/JI€HOCTH U He3aNnoCJIeHOCTH, Y %
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Y HapeJHOM IepHOJy OuYeKyje ce Ja he pacT peasiHUX HETO 3apajjla y MPUBATHOM CEKTOPY
NPaTUTH PaCT NPOAYKTUBHOCTH Y IPUBPESH.

Mebyroaumma uHdsauuja, og Mapta 2014. rojuHe KpeTaja Ce UCIHOJ, AOH€e TpaHHIlle
Jl03BOJbEHOT oZicTynamwa oA, uusba HBC. UHdanuja 61 y rpaHulle A03BOJ/LEHOT OJ[CTYIIakha O] [U/ba
TpebaJsio Aa ce BpaTu cpegunoM 2016. roauHe, Ha wta he y HajBehoj Mepu yTULIATU UCHPI/bUBAE
edekaTa OBOTOAMIIBLUX HUCKHUX IleHa HadTe, ciab/bere Ae3uHPIATOPHUX NPUTHCAKA 10 OCHOBY
MOCTENEHOT pacTa arperaTHe TpaXKikhe U CMakbUBakbe IPOU3BOJHOT ja3a, Kao U yOp3ame pacTa LieHa
y MehyHapoJHOM OKpYKemY.

CpeZil-OpoyHa IpojeKiiyja nHJIanMje 3aCHOBAHA je Ha IJIaHUPaHoj QUCKATHO] U MOHETAPHO]
MOJIMTULY y HApeJHOM CpellbOPOYHOM [IepUOAY U YCHApaBamy UHGJIALMOHMX 0YeKHMBalkba Ha HUBOY
cpeAbopodHOT UHIanuoHor 1usba. [Ipu Tome, HBC he cBojy MoHeTapHy NOJUTUKY NpUIarohaBaTu
Tako Ja ce uHPIanuja kpehe y rpaHuIiaMa [1u/ba ¥ CpeIbeM POKY.

[lopen Tora, Ha crabun3anujy nHoanuje yruuahe u cTaGUIHOCT JEBU3HOT Kypca, Kao U
cnab/berbe KPAaTKOPOYHOT NPeHOCHOT edeKTa oJ Kypca Ha IieHe, LITO yMamyje NOTEHLHjaIHy
BOJIATUJIHOCT UHJIALiHje TI0 0BOM OCHOBY.

I'padukoH 6. [Ipojexknuja nunpianmje, %
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Kiby4HU pu3UIM OCTBapema Npojekiuje nHIanyje ofHOCe ce Ha KpeTama y MehyHapogHoOM
OKpYXXeHy, a NMoCceOHO Ha KpeTama lieHa NPHUMapHUX NPOM3BOJAa M HEWU3BECHOCTH y MOTJeny
MOHEeTapHUX MOJUTHKA LieHTpaJHUX 6aHaKa BoZiehux 3eMasba.

[lomauu U3 muIaTHOT GMJaHCa yKasyjy fa cy y npoTtekoM jeay 2015. rojuHe 3abesexxeHa
[OBOJbHHUja KpeTama y CNO/bHOTPrOBHUHCKO] pasMeHH U IVIATHOM GUJIAHCY 3eMJ/be Kao pe3yJ/ITaT
NOBO/bHUX MMIyJica M3 MehyHapojgHOr okpyxemwa (TMaf IeHa HadTe M ONOpaBaK TJIABHUX
CTMOJbHOTPrOBUHCKUX NMapTHepa), Beher mpu/MBa JJ03HaKa U3 MHOCTPAHCTBA, Ka0 U MO3UTHUBHUX
edekaTa ¢ucka/lHe KOHCONMJALMje Ha IJIaTHOOWJIAHCHY MO3ULHUjy 3eMJsbe. [IponemweH aedunut
Tekyher 6unanca y 2015. rogunu oz 4,7% B/I1], cMameH je y 0AHOCY Ha NPOLLTY TOJUHY U NOTIYHO
NOKpPHBEH HETO NPWJIMBOM CTPaHUX AUPEKTHUX HMHBECTHUIMja, LUTO je NMOBOJbHO Je/J0BajJ0 Ha
eKCTepHY NMO3ULHjy 3eMJbe.
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MakpoeKOHOMCKOM NPOjeKLHjOM y CpeAHhOPOYHOM NepuoAy npeiBubeH je HacTaBaK pacta
M3BO3a W NpPUJMBA CTPAaHUX HWHBECTHULHja Y3 jayarbe TPOIIKOBHE U I|eHOBHE KOHKYPEHTHOCTH.
[IpojekToBaHa myTamwa peajHOT pacTa M3Bo3a poba U ycjayra 3acCHOBaHA je Ha jayamy eKCTepHe
Tpaxkibe 3a JoMahuM NMpou3BoAuMA, Koje he oMOryhuUTH pacT TPXKUILHOT yAesja Ha U3BO3HUM
TPXKUIUTHUMA, Y3 jayarme TPOIIKOBHE U LleHOBHe KOHKYPEeHTHOCTH. Bpxu pacT u3Bo3a of yBo3a
oMoryhuhe cMamUBame CIOJbHOTProBUHCKOT Aedunyra ca 12,4% BAIl y 2014. roauuu Ha 11,4%
BAIl y 2016. rogunu. bunanc Tekyhux niahawa 6uhe HeraTuBaH U M3Hocuhe oko 1,6 Mipa eBpa
(4,6% BAI). [Ipu ToMe he y CTpyKTypH NpUIKBA KalUTala JOMUHUPATH YAE0 CTPAHUX JUPEKTHUX
HMHBECTUIH]ja Koje he 6GUTH IJIaBHU M3BOp PpUHaAHCHUpawa AeduliuTa TeKyher padyyHa.

Y nepuony on 2017. 1o 2018. rogrHe 04eKyje ce HACTaBaK GPKeT peasIHOT pacTa U3B03a pobe
u ycayra (6,9% npocedHo rouilimbe) o pacta yBo3a pobe u ycayra o 4,4%, mpocedyHo rojulime. Y
U/bY NMoBehaa MHBECTULMOHE aKTUBHOCTU HajBehu Aeo yBo3a 6uhe ycMepeH Ha KanUTajlHe U
WHTepMeJujapHe NPOU3BO/e.

CpeamopovHa U [yropovHa 0/IpXKUBOCT casi/ia Ha TeKyheM pauyHy 3aBucuhe ofi cipoBohema
CTPYKTYpHUX pedopmu u noBehawa KOHKYPEHTHOCTH M3B03a pobe U yCiIyTra, ajk U 0Jf KaMaTHHUX
TPOLIKOBA, KOjU OU y C/y4ajy APACTUYHOI MOTOpLIamka ycaoBa GUHAHCHpParba Ha WHOCTPAaHUM
TPXKUILITHMA BPLIKJIM CHa)KaH NIPUTHUCAK HA pacT Aepuidta Tekyher pauyHa. Y TOM HOTJIey BaXKHY
yJ0ry HMMa OJApXMBa OUCKalHA MO3ULHja U CMambHUBalbe YHYTPAUIbUX MaKpPOEKOHOMCKHX
HepaBHoTexxa. Odekyje ce ga he um HacTaBak Mepa QUCKa/iHe KOHCOJHZALUjE, KPO3 CMambermhe
Jip>KaBHe NOTPOLIkbE, yTULATH Ha IOCTENIeHO CMabUBame Jepuiura Tekyher payyHa.

I'padukoHn 7. Cango cno/bHOTProBHHCKOT M TeKyher payyHa njlaTHOT 6UJIaHca
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Bpxku pact u3Bo3a pobe u yciayra o yBo3a omoryhuhe cMamwyBame gebuLinTa pobe U ycayra
Ha oko 8% B/II1 y 2018. rogunu. Takobe, canmo Ha padyHy ycayra he 6UTH TO3UTHUBAH U NPOLEYje
ce Ha 2,6% BJII, wito je noBehamwe of 1,2 n.n. BAIl y ogHocy Ha cybunut octBapeH y 2014. rogunu.
PefyK1liija HeraTUBHOT HETO M3B03a po6e U yCIyra, IPBEHCTBEHO Kao pe3yJ/ITaT IpoMeHe CTPYKType
nomahe npuBpefe, AonpruHehe cMabUBamky CIO/bHE HEPABHOTEXKE M PU3HUKA O/IPXKHUBOCTH CIIOJbHOT
Jlyra ¥ eKCTepHe JUKBUAHOCTH. Huxku HUBO fedunnTa Tekyher padyHa ca yaesnom og 4,2% y B/II1 Ha
Kpajy 2018. roanHe, 6uhe y NOTIYHOCTHU NOKPUBEH CTPAHUM AUPEKTHUM UHBECTUIIMjaMa.
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I'padukon 8. U3B03 U yBO3 pobe U ycayra
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Y HapeJHOM TpOTOJMIIEEM IEpUOAY OuyeKyje ce MPUJIMB Ha TeKyheM padyHy NJIaTHOT
6usaHca 1o oCHOBY TeKyhux TpaHcdepa, Kao U 0JJIUB 10 OCHOBY $aKTOPCKUX I1ahama. Odekyje ce
Jla IpUJIMBH Ha pauyHy Tekyhux TpaHcdepa octaHy crabuinu (9,3% B/III, npoceyHo roauiimbe).
HajBaxkHUja KOMIOHeHTa y TekyhuM TpaHcdepuma cy NpuUXoAu Of, [l03HAKa, AOK Cy Y OKBUDPY
daxkTopckux muahawa K/bYYHHU OJJIMBU 10 OCHOBY Ijlahama KaMaTa Ha HMHOCTpaHe KpejauTe.
[Iponewyje ce aa he HeTo Tekyhu TpaHcdepu ca HeKaMaTHUM JOXOLUMa IO OCHOBY dakTopa y
nepuoay 2016-2018. roguHe U3HOCUTH Y MPOCEKY 2,5 MJp/, eBpa rojulime. HeraTuBaH casnzio mno
OCHOBY HeTO KaMaTHUX Nahamwa he y 2018. rogunu goctuhu 1,0 mapg eBpa. Heto edekaT Tekyhux
TpaHcdepa U HeTO PaKTOPCKUX MIahamwa y HapeJHOM TPOTOJUllIkbeM llepuoy 6uhe MO3UTHUBAH U
cTabusiaH U npouemwyje ce Aa he usHocutu oko 1,5 Mipa eBpa, npoceuHo roguumwe. CyGunut cansa
Tekyhux TpaHcdepa ¥ HeTo dakTopckux niahamwa nokpuBahe y mpoceky oko 48% pedunura
CTMOJbHOTProBUHCKOT 6uJiaHca Peny6uinke Cp6uje y nepuoay 2016-2018. roanse.

I'padpukon 9. Jlepunut Tekyher pauyHa U lberoso puHaHcupame, % BAI1

f ! 4'2
2012 2013 2014 2015* 2016* 2017* 2018*
1 Canpo pobHe pa3meHe B Casijio ycyre
I CaJ/1/10 J0X0JKa = Casiio Tekyhux TpaHcdepa

1 ®UHAHCHJCKU PAYYH  ====TEKYHhU PAUYYH
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Ha ocHOBy mpojeKTOBaHOI KpeTamwa CIHO/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe, TeKyhux TpaHcdepa u
HeTO QaKTOPCKUX NpPUXOJa U3BeJieHe Cy IpojeKluje cajaja 6uiaHca Tekyhux muahamwa. busanc
Tekyhux nyahawa 6uhe HeraTuBaH u usHocuhe y nepuoay 2016-2018. rogune y npoceky 1,6 mipg,
eBpa. [Ipy TOMe, y CTPyKTypH NpWIMBA KamuTaja JoMUHUpahe y/eo CTpaHUX JUPEKTHUX
vHBecTuLHYja (4,3% B/, mpocedno roguuime) koje he 6UTH rJ1aBHU U3BOp GUHAHCUpawa AedUluTa
Tekyher pauyHa u u3Hocuhe y 2017. 1 2018. rogunu y npoceky 1,5 miapa eBpa. Pact C/IY, npe cBera
y pa3MeHJ/bUBE CEKTOPE ApKaBe, fionpuHehe 1a/beM pacTy U3B03a U O60/bLIAKY eKCTepHE MO3ULIHje
3eMJbe.

[Ipouemwyje ce fa he ykynaH crio/bHU AyT Peny6mke Cpbuje ox kpaja 2017. rogrHe 6eeXUTU
CUJIa3HU TpeH/ HajsehuM fesioM 360T cTabunu3alyje U CMalbemha jaBHOT CIOJbHOT Ayra. /leBu3He
pesepBe Peny6suke Cp6uje y nepuony 2016-2018. rojuHe, mpema NpoLeHH, NoKpuBahe
LIeCToOMeCceYHHU YBO3 pobe U ycayra.

OcTBapewme MaKpOEKOHOMCKOT CIieHapHja je U3JIOKEHO /IeJI0Bambhy M0jeJUHUX eKCTEPHUX U
MHTEPHUX PU3UKA.

[loBehawy pH3MKa y MOrJeAy oNopaBKa IJ06alHe U eBpOICKe NPUBPeJie y BEJUKOj MepU
JIONPUHOCH HEHW3BECHOCT Ha MeljyHapoJHOM TPXKMIUTY KalMTajla Be3aHa 3a HAacTaBaK CMambema
eKCMaH3UBHOCTH MoHeTapHe mnoauTuke ®E/l u HeusBecHocT y morseny edekara Mepa EIIB.
[Jlo6a/lHM eKOHOMCKH OIlopaBaK ce ycliopaBa y3 3HayajHe pasJjiMKe y cTolaMa pacra Mebhy
rpynanyjaMa seMma’ba. JefjlaH 0J, pU3MKaA 3a NPUBPEJHU pacT eBpO 30He, Koja je Hawl HajBehu
CIIO/bHOTPrOBUHCKHU NApTHEP, OJHOCH Ce Ha yCIOpaBame pacTa 3eMasba y YCIOHY, Npe cBera Kune.
Typ6yneHnuje Ha KUHECKOM GUHAHCHjCKOM TPXKULITY U HbUX0BO IPeJIMBatbe Ha peasiHy eKOHOMUjY
MOJKe YTUIIATH Ha yCIopaBame IJ106a/He CIo/bHOTProBUHCKe pa3MeHe. CMambeme Tpaxmbe U3 Kune,
noroauhe mweHe HajBehe CNO/LHOTPrOBHHCKe NapTHepe M MOXKe YTPO3UTH 3alloyeT ONOpaBak
npuspezie EY, cmambuBameM TpaxKibe 32 lbeHUM U3B030M. [lope/; ouekrBama y norJely npuBpeHor
pacTa, Kypc aMepHuuKoT 0J1apa je jeiaH o/ GaKTopa Koju HHBECTUTOPH IIpaTe NPH NMPOLLeHU pU3HKa
3eMa/ba. EBeHTyasnHO jayame foJslapa Morjo 6U Ja OTeXa CepBHUCHpambe Ayra MHOTHX 3eMaJba.
Takobhe, K/byYHH eKCTepHHM PH3UK OCTBapema IpojeKliHje Be3aH je W 3a Ja/be MOTOpIIABame
reonoJIMTUYKUX TEeH3Mja M HHUXOB CHAXKHUjU yTHULA] HAa (UHAHCHUjCKe, CIIOJbHOTPTOBUHCKE U
eHepreTcke TokoBe. OnopaBak npuBpejie Peny6inke Cp6uje y BeJMKoj Mepu 3aBUcHhe of 6p3uHe
OTOpaBKa eBpO 30He M eKOHOMHja perrMoHa U MO TOM OCHOBY NnoBehawa MHOCTpaHe TpaXKibe U
NIPUJIMBA CTPAHOT KallMTa/la, KpeTalkbha UHOCTPAHUX KaMaTHHUX CTONA, KpeTawa YBO3HUX LieHa, [jeHa
XpaHe U IleHa HaQTHUX JiepuBaTa.

PU3uny HaHMKe OBE3aHU CYy U Ca KpeTambeM IleHe YyesiMKa Ha CBETCKOM TPXKHUIITY, 6yayhu
Jla IaJbe CMakberbe IleHa MOXe yrpo3uTH nepdopmance Jomahe uHAycTpuje Yyeanka. C [pyre cTpaHe,
3aJipKaBatbe IleHe HadTe W raca Ha HHUCKOM HHBOY [ieJIOBaJI0 OM IMOJACTHUIIQJHO HA NMPUBPESHY
AKTUBHOCT, TPeKo Behe MOTpolIbe U MOBo/bHUje GUHAHCHjCKe O3HUIHje TPUBPee (MeTPOXEMUjCKU
KOMILJIEKC, UT[).

Ha pesucreHTHOCT JoMahe nmpuBpesie HA IOMEHYTe pHU3HKe U3 MehyHapOJHOT OKpYyXKerma
yTudy edekTH Mepa QuCKalHe KOHCOJHAAIMje, MOBObHHUjU M3IJeAU TNPHUBPESHOT pacTa Of
OYEKHBAHUX, CMamekbe CII0JbHE HEPABHOTEXKE U JOC/IeJHO ClIpoBoherme apaHxMaHa ca MM .

YHyTpamimu pU3ULKA OCTBapema IpojeKudje Cy peJaTUBHO HWXU Hero pUsULHU
nJieHTUUKOBaHHU y npo1ioj PuckaaHoj cTpaTerujy, a UMajyhu y BUAy /a je JIaHUPaHO CTPYKTYPHO
duckanno npusnarohaBame y 2016. roJUHY Ha 3HATHO HUYKEM HUBOY.

OcHOBHU clieHapuo pa3Boja y HapeiHe TPY ro/iuHe 3aCHOBAH je Ha oBehawy yesna GUKCHUX
uHBectuuyja y B/, cmamemy yaena jaBHux pacxoa y B/II1, mosehamwy yzaesia v3Bo3a pobe U yciayra
y BJII1, y3 cMameme yaena aepunura Tekyhux tpancakuuja y /I

K/byyHe mpeTHnocTaBKe 3a OCTBapuUBake NpeJBUDEHOr CpeAHOPOYHOr CclieHapuja Ccy
HacTaBaK CIpoBohemwa Mepa ¢ucKajJHe KOHCOJNUAALMje U pPeCTPYKTypUpama NpUBpeJe, T0CeOHO
pedopMe jaBHOT CEKTOpa, OJpKaBatbe KOHTUHYUTETA y NpubamxkaBawy EY, ctabunvsanuje jaHor
JlyTa U OAP>KUBOCTH CIIOJbHOT JyTa.
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OacTynamwe 0Ji HaBeJleHUX MPETINOCTAaBKU MpeJCTaB/ba PU3UK 3a OCTBapUBaHe
CpeAmOpOYHE MaKpPOEKOHOMCKe Tpojeknuje. M3ocTaHak MWHBECTHIMja U CBEOOYXBATHUX
CTPYKTYpHHUX Mepa, KojuMa ce o6e306ehyje cTUMyJsaTUBaH NpUBpPeJHU aMOUjeHT yTUIA0 O6U Ha
Nnoropillatbe MaKPOEKOHOMCKe Mo3uldje 3eMJsbe. TakBa KpeTarba 6U yBehasa MakpoeKOHOMCKe
HepaBHOTEXe KPO3 HECTAGUJIHOCT JIEBU3HOT TPXKUILTA, CMalhebe JeBU3HUX Pe3epBU U IpobieMe y
otmaTtu ayra. [lopef Tora, 101110 61 10 YCIIOpaBamwa 1 3ayCTaB/batba HEONIXOJHOT IPUJIMBA CTPAHOT
KamuTasa.
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II. duckasHu OKBUP 3a nepuoj ox 2016. xo 2018.
roaguHe

umb duckasHe MOJUTHUKE Y CPeilbeM POKY je 3aycTaB/balbe pacTa jaBHOI Jyra CeKTopa
JIp>KaBe U HEeroBO PeJIATUBHO CMakbehe Y IyroM POKY, Tj. cMaweme yueltha ayra y BAIIl Ha 45%, y
CKJIaZly ca OMIUTUM $UCKaJHUM IIPaBUJIOM.

JaBHU AyT ceKTOpa OMUITE AP>KaBe je y IPeTX0AHUX HEKOJUKO roJiJMHa YABOCTPYYEH, TAaKO Aa
ce mpouemyje Aa he Ha kpajy 2015. roguHe usHocuTu oko 76,6% B/Il. ®duckasHa MOJIUTHUKA je
¢dokycrupaHa Ha 3aycTaB/batbe pacTyher TpeH/a, CTabUIU3alUjy U CMatberbe yueniha jaBHoOT Ayra [0
2018. roguHe. [loBehamwe cToka Ayra mocjaefulia je AYrorofylibUX BUCOKUX AedHUIIUTA, ald U
CHaKHOT pacTa OTIJIaTe rapaHTOBAHOT Ayra U TPOILUKOBA 110 OCHOBY cTabuJn3anuje GUHAHCHjCKOT
cucrema. /lasbe oJiylarame orpaHuyYerha pacTa Ayra JJoBo/id y MUTakbe OJIPXKUBOCT jaBHUX GUHAHCH]A,
oaHOCHO MoryhHocT PuHaHCUpawa pacxoja, IocebHO 3aKOHCKUX 06aBe3a Kao LITO Cy NJaTe, IeH3Uje
Y coljyjasiHa JjlaBaka Koja usHoce Bullle o 60% yKyNHUX jaBHUX Pacxo/a, ajlu U Jlajber CepBUCHUpaba
o6aBe3a 110 OCHOBY JiyTa.

3HavajHe Mepe puUCKaTHE KOHCOIU/ALMje YCBOjeHe cy ca pebasaHcoM Oyiera jour y 2012.
ro/iIMHY, a IpUMeHa Mepa HacTaBJ/beHa je U y 6yneTy 3a 2013. roauHy. Mepe cy, npe cBera, 6ujie Ha
NPUXOJHOj CTpaHH, U OJHOCUJIe CYy Ce Ha U3MEHY BeJUKOT 6poja NMOpecKHX CToNa U YKUJame
3HauyajHOr Opoja KBasudHUCKaIHUX HaMmeTa. Ha pacxofHO] cTpaHM Haj3Ha4yajHWja Mepa je GHJIA
OorpaHHYaBakb€e pacTa IJ1aTa y jaBHOM ceKTopY U neH3uja. Tokom 2014. rogrHe r1aBHU HHCTPYMEHTHU
duckanHe KOHCOMUAALIMje OGUIIU CY CMametbe IJIaTa y jaBHOM CEKTOpPY 3a 3alloC/IeHe ca IpUMambuMa
usHag 60.000 PC/| HeTo u 3aMp3aBame 3alolll/baBama. Mepe puckanmHe KOHCOMUAALMje Cy AaJie
pasjnuuTe pe3ysaTaTe. PecTpUKTHBHA ¢HCKajJHA TMOJUTHUKA VTHUIAJA je Ha TMojefuHe
MaKpOeKOHOMCKe arperare, Tako fa je TokoMm 2013. u 2014. roavHe JOULIO 0 peasqHor Naja JU4YHe,
Jp>kaBHe U MHBECTULMOHE NOTPOLIIHbE, a AOLLJIO je U [10 jadyarba HeJleraJHOT TPXKUILTA, HAPOYUTO Kaj
je ped o AyBaHckuM mnpepaheBuHama. Y napyroj noysoBuHU 2014. roguHe [0J1a34d A0 MO3UTUBHOT
oMaka KajJla Cy ce KOHAayHO Mo4YesJd HCNoJ/baBaTH ePeKTU NpeAy3eTHUX Mepa y BHUAY CMamema
duckanHor gedunuTa y 04HOCY Ha IPETXOAHY roAUHY. UCTOBpeMeHO, EKOHOMCKA aKTUBHOCT yJ1a3u
y ¢$asy omopaBka U AYropodyHOT TpeHAa pacrta. Takobe, moJsiasu Jj0 3aycTaB/bamba pacTa TeKyhux
pacxo/ia ¥ cTabuIM3alije ¥ pacTa NpUx0/a, ajlu Cy pacT KaMaTa, pacxo/ia 3a OTIJIATy rapaHTOBAHOT
Jlyra ¥ NOKpUBame rybuTaka jaBHUX npezay3eha u JpkaBHUX OaHaka JOBeJU [0 HOBOI pacTa
JebuuuTa U 1yra.

Y 2015. roanHY ce HACTABUJIO C MepaMa ¢HCKaJHe KOHCOIUAAIMje C 0603UPOM Ha mnoctojehy
HeOJIp>KMBY NO3UIUjY U TepeT KOju BUCOKU JedULUT, HUBO Ayra U 6yayha noTpebHa cpeAcTBa 3a
HEeroBY OTIJIATY NPe/CTaB/bajy 3a rpahaHe v npuBpeay. 3HavajHa MOpIIKa HAlOpHUMa 03/1paBJbeba
jaBHUX QUHAHCH]a je OTIOYesIa ca CKJIaNnamkeM apaHkMaHa ca MM®. Ckianame apaHXMaHa ca OBOM
WHCTUTYLHjOM JI0JAaTHO je 0jauyasio KpeAUOUIUTET MOJUTHKeE KOjy cipoBoAHy Biiajja y JoMeHy jaBHUX
dbuHaHcHja U 006e306e[MJI0 MOBObHUjU CTATyC U MepLeNlyjy UHBECTUTOpa Ha MehyHapoJHOM
¢duHaHCcHjcKkoM TpXUILTY. [la He 6U J101LI0 10 oAaTHOT onTepehnBama npuBpeie y BUAYy nopehamwa
MOpPeCKUX 3axXBaTamwa, CMameme JeduiuTra ce y Hajsehoj Mepu 3acHHMBaA Ha mnpusarobhaBamy Ha
CTpaHu pacxoja. ['1aBHe Mepe ducKkasHe KOHCOMUAAlMje IPe/CTaB/bajy CMambetbe IJ1aTa Y jaBHOM
CEeKTOpY Y MeH3Uja U paldoHau3allija jaBHOI CEKTOpa, Y3 UCTOBPEMEHO pelllaBambe MpobieMa U
peopraHusaIyjy BeJUKUX IPUBPEeJHUX CUCTEMA Y BJACHUIITBY ApKaBe, IIPe CBera Kpo3 yHanpehermwe
Y KOpIOpaTHBHU3aLUjy NocJ0Bawka. Ha Npuxo/HOj cTpaHU NPUOPUTET NpeJcTaB/ba 60pba NPOTUB
CUBe €KOHOMMje, I'le Cy OBe ToJIUHe NOCTUTHYTH BUAHU pe3y/ITaTh HApPOYUTO Y JJOMEHY HalJaTe
ropesa Ha /I0X0/IaK U JIONPUHOCA, KOHTPOJIM IPOMeTa aKIU3HUX NIPOU3BO/ia U IPOMETA YOIIILTE.

HaBegene mepe y 2015. roguHu A0BeJie CY 0 CHOXKHOT CTPYKTYpHOT NpuJarohaBamwa o/,
2,5% BT

[TosnTHKa pacxoja je IpeKo Mepa CMamela IJIaTa U NeH3Hja IPBEeHCTBEHO yCMepeHa Ha
MOLITOBame NMoce6HUX PUCKATHUX NMPaBUJIa, KOja ce OJHOCE HAa UHJIeKcalyjy MJaTa U NeH3Uja, y
CKJIaZly ca moc/iekhbUM U3MeHaMa 3aK0oHa 0 OYIIETCKOM CUCTEMY, aJIU U Ha la/be PeJIaTUBHO CMakberhe
TekyhHx pacxojia, HAPOUUTO pacxoja 3a CyOBeHIWje, aKTUBUPaHe rapaHiyje U 6yneTcke KpeauTe
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MpUBpPeIM, 10 OCHOBY OYEKHBAHOT 3aBpIIETKAa Ipolleca pPeCcTPYyKTypHpara W MpUBaTH3ALHje
Jp>aBHUX Npeay3eha u nogusamwa ePpUKaCHOCTH jaBHUX Npeay3eha.

CpeibOpouHH QUCKAaJHU OKBUP Ca MNpeAsoKeHHM MepaMa QucKaaHe KOHCOJIMJaluje
npezBubha 3HaYajHO CMamberbe AepuunTa onmite Apxaee Ha 1,8% B/l no 2018. roguHe. HoMuHaaHO
cMameme Aedpunuta A0 2018. rogrHe oJropapa 0JJaTHOM CTPYKTypHOM npuJarohaBawy of 2,3%
B/lIly nepuoay oz 2016. 1o 2018. roauHe. Kao nocsieauia CTpyKTypHOT IpyiarohaBama v CMambeha
JeduLMTa 10J1a3U 40 CTabUIM3alje jaBHOT iyra Ha HUBoY of, 79% B/II1 y 2017, Te faber cMambeba
Ha 75,9% B/l y 2018. roguHu.

Kpajem 2012. roguHe ycBOjeH je NpBU 3HAYajHUjU MaKeT Mepa PpUCKaJHe KOHCOJUAALY]E.
Mepe cy ce yrjaBHOM OJIHOCHJIE HAa NPHUXOJHY CTpaHy, ¢ 063upoM Ja je moBehaH Besuku 6poj
nopeckux cromna. Ha pacxo/iHoj cTpaHU IyiaBHe Mepe cy OuJle OTpaHHUYaBakbe pacTa IjlaTa v eH3uja,
YKUJale CONICTBEHUX NTPUX0a OYIeTCKUX KOPHUCHUKA, palluoHaal3alja pacxoia 3a pobe U ycayre
Y cy6BeHIMje. Pa3BojHa cTpaHa OBOT aKeTa ce OJHOCHJIA Ha TpUBJIadyethe HHBECTHULIMja U pelllaBabe
npo6JieMa JIMKBUJHOCTH y NpuBpend. IlnaH je 6uo aM6uiMo3aH c 063MpoM [Ja je mpenBubao
cMameme Aedunuta 3a oko 2,5% B/l y npBoj rogunu. Hako je pact B/I1 6ro Behu of ouekuBaHor
(2,6% ymecto 2,0%), npojekLdje Npuxoja ce HUCY ocTBapuJie. [JlaBHe KOMIIOHEHTe pacTa cy ouje
M3BO3 U MOJbONpPHBpEJA KOjU HUCY NPUXOAHO M3JAIIHU Y KpaTKoM poky. Ca gpyre cTpaHe,
MHOro6pojHe NMpoMeHe MopecKe MOJUTHKe HeraTUBHO Cy yTUIldJe Ha NOTPOLIKY, U3a3uBajyhy,
usMebhy ocrtasior, jayame cuBe ekoHoMHuje. Jleduut je, unak, cmamweH 3a 1,7% B/II1, a Heke ox Taxa
yBeJleHUX Mepa uckasahe cBoj nyHu edekat y Apyroj nosoBuHu 2014, rogune. Tokom 2013. roguHe
HM3MemweHe Cy CTOIle JONPHUHOCA 33 IEH3UjCKO U UHBAJIM/CKO OCUTYpambe U [Tope3a Ha 3apajie Tako Aa
je Aeo cpefcTaBa IpeycMepeH ca 6yleTa JIOKaJHUX caMoylipaBa Ha 6yuet Peny6auke Cp6uje. OBa
Mepa je yBeJieHa C LIM/beM Ja Ce pelld HepaBHOIpaBHA pacrnojesa NPUX0Jd, OLHOCHO BULIAK
Cpe/iCcTaBa Ha JIOKaJIHOM HUBOY y OJJHOCY Ha BUCOK JebULUT OyiieTa Peny6nke Cpouje.

Byiietom Peny6iuke Cp6uje 3a 2014. roAuMHy HACTaBJ/bEHO je PECTPUKTHUBHO JieJIOBaH€
duckanne nosutuke. Ha nmpuxomHoj cTpaHu moBehaHa je moce6Ha crtoma IIJIB ca 8% Ha 10%,
MehyTUM HHCKa KymoBHa MOh CTAaHOBHHUIITBA M CMambeke JoMahe MpPOU3BOAme yCje[ MOIJIABa,
pe3yJITUPAJIO je y MakbUM 0/ O4YeKHBAHUX Npuxoa 1no ocHoBy [1/1B. Takohe, gouwio je ;0 mpomMeHe y
CTPYKTYpHU MOTPOLIE jep je Tpaxkma 3a JoMahKUM MPOM3BOAUMA CYNCTUTYyUCaHA po6OM K3 yBO3a
LITO Ce oApa3usio Ha HamiaTy [1/1B 13 yBo3a, 10K je cMaweHa JoMaha Npou3BO/ba YTULA/Ia HA MakbU
HaniaheHu 6pyTo 1 HeTo foMahu [1/]B. 3HauajHU pe3ynTaTH Cy Ce 0OUeKHBa/IH 01 60p6e MPOTUB CUBE
eKOHOMUje, ToCe6HO KO, MpoMeTa AyBaHCKUX IPOU3BO/A, 2/l Cy OHU IOYeJId [ja Ce 0CTBapyjy TeK y
Jpyroj MoJIOBUHM roiuHe. Ha pacxofjHOj cTpaHU Cy cIpoBefieHe 6poOjHe pPeCTPUKTUBHE Mepe
MOYEeBIH 0Jf CMakbemwa 3apa/ia 3alocJeHnuMa Koju npumajy suie oz 60.000 PC/l HeTo, rAe je U3HOC
TOTr CMamkema yiahuBaH y 6yleT Kao HeNopecKd MNpHUXOJl. YBeJleHa je cTpora KOHTpoJia
3amoll/baBaka Ca LIWbeM CMakbewma Opoja 3amocjeHUX MyTeM NpUpoAHOr ofyuBa. OcuM TOra,
HaCTaBJ/bEHA je palMOHAIN3alHja AUCKPEIIMOHUX Pacx0/ia, IOTOTOBO poba U ycyra v cybBeHnyja. Ca
JIpyre CTpaHe BeJMKW 3Ha4yaj MMajy pacxoJu MO OCHOBY KaMara, pelllaBakbe NMpobJieMa Y jaBHUM
npeaysehuMa u ¢uHaHcujckoM cekTopy. TokoMm 2014. roauHe, 360r crpoBohema BaHpPeIHUX
napJiaMeHTapHUX H360pa U Mocaejylia MajcKMX IOIJaBa, pacxojud Cy [JAojaTHO MoBehaHHu, a
M3/IBOjeHa Cy U Ji0/laTHA Cpe/iCTBa 3a GHHAHCHPambe MPo6IeMaTUYHUX [JIeJI0BA jaBHOT CEKTOPA, Koja
cy ucnsiaheHa kpajeM rojuHe u 36or 4dera je 2014. roauHa 3aBplieHa ¢ 4epUIUTOM OIIITE Ap>KaBe
of 6,7% BIL.

[Iporpam ekoHOMCKHX pedOpMH KoOjU je 3amoyeT KpajeM 2014. rofuHe 3a0KpyKeH je
CKJIallalbeM TPOTOJULIEeT CTeH/-6aj apaHkMaHa ca MM® y debpyapy 2015. roaune. Byyet 3a 2015.
je JOHeT y cKJaly ca HacTojakbMMa Ja ce o6e30efle OCHOBe 3a 3/paB e€KOHOMCKH pacT,
MaKpOeKOHOMCKY CTaGUJIHOCT U OAPXKUB HCKaNIHU cucTeM. Mepe ¢rckalHe KOHCOMMAALMje Koje CY
noyeJie fa ce cnpoBoJe KpajeM 2014. HacTaBuJIe cy Aa Aajy ebekTe v TokoM 2015. roguHe.
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Y TporoauiikeM nepuoy npeasubheHo je cTpyKTypHo ¢puckanHo npuiarobhaBamwe of 4%, c
TUM 1ITO ce HajBehu geo of 2,5% ouekyje Beh f0 Kpaja oBe roguHe. Mepe ce HajpehuM fgesoMm
CIPOBO/IE HA PACXOJHOj CTPAHU — KPO3 CMakbekbe IJ1aTa U eH3Hja, Kao ¥ Kpo3 CMakberbe GUHAHCHjCKe
nomohu npesysehuMa y BJACHUILTBY Ap:KaBe, OMJIO Ja ce paJu 0 CyGBeHILMjaMa UM [pey3uMarmby
Jlyra U/WIu CTPOKUjOj KOHTPOJIM U3/laBaha HOBUX rapaHiuja. Mepa simHeapHor yMawewa 10% of,
M3HOCA HeTO 3apa/ia 3all0C/eHUX ¥ jaBHOM CEKTOPY KOju npuMajy npeko 25.000 fuHapa o6yxBaTuIa
je LeJIOKYMHU jaBHU CEKTOp, yK/bYy4yjyhu cBe KOpUCHUKe 6yleTa, jaBHa npeay3eha, JIOKajHY
aIMUHUCTPALMjy U OCTaJle eHTUTETe KOju ce CBPCTaBajy y jaBHU ceKTop. EdekTu oBe Mepe ce mory
BU/JIeTH KaKO Ha pacX0JHOj CTpaHy, 360r MawUX IIJ1aTa UclaheHUX U3 peny6JInyKor 6yleTa, Tako U
Ha IOPUXO/JHOj CTPaHW, jep ce MPUXOAU OJ CMabeHa 3apajia 3a 3alocjeHe Ha OCTaJMM HUBOUMA
BJIACTU €BUJEHTHPAjy Kao HemopecKu Npuxo[ OyieTa. MicToBpeMeHO, yBeleHO je MPOrpPecUBHO
CMambeme [IeH3Kja 3a CBe IeH3MOHepe KOjy 0CTBapyjy npuMama npeko 25.000 gunapa. [leH3uje koje
n3Hoce usMmehy 25.000 1 40.000 guHapa cMamweHe cy 3a 22% Ha usHoc npeko 25.000 guHapa, A0k cy
cBe neHsuje npeko 40.000 auHapa fjoAaTHO cMameHe 3a 25% Ha u3Hoc npeko 40.000 gunapa. [lopen
TOra, CIpOBOJY Ce pallMoHaJu3anuja 6poja 3anocaeHux (mpuHuun 5:1 koja ce TU4ye ofHOCca 6poja
3all0C/IeHUX KOjU 0/l/1a3e Ha OCHOBY IPUPOAHOT OJJIMBa U HOBOT 3allOlll/baBaka), Kao U CyclieH3uja
HWHJeKcallyje IJaTa y jaBHOM CeKTopy U neHsuja. Takohe, y ckyiony pedopme jaBHe ynpaBe, ycBojuhe
ce 3aKOHCKa pellierba KojuMa ce ypehyje cucTeM 3apasia y CEKTOpY Ap»aBe, CUCTeM IJIATHUX paspe/ia,
yHanpebeme perucrpa 3anoc/jaeHUx y jaBHOM CEKTOPY, KaTaJlorusanuja pajHUX MecTa, ofpehuBame
MaKCHMaJ/IHOT 6poja 3al0oC/IeHUX U IIJIaH CMakbekbha 0JHOCHO ONITUMU3alldje CTPYKTYpe 3al0C/AeHUX Y
ceKkTopy Ap»aBe. Ha nmpuxosiHoj cTpaHu - moBehaHa je LleHa NPUCTyNa CUCTEMY 3a TPAHCIOPT
MPUPOJIHOT raca yuMe cy obesbeheHa cpectia 3a JI1,Cpbujarac” y usnocy oz 60 mui. EYP roaunime,
3a Koju M3HOC he 6UTH cMameHa U3/Bajama U3 OylleTa, yBe/leHa je aKliu3a Ha eJIEKTPUUHY eHeprujy
3a Kpajwy MOTpolIky, Koja ce maha ad valorem y usHocy of 7,5% u akuu3a Ha eJIeKTPOHCKe
nuraperte. YBejJleHa je, Takohe, 1 HaKHa/la 3a o6aBe3He pe3epBe HadTe U JepuBare HadTe, Koja ce
nuaha no JMTPy WM KujorpaMmy HaQTHUX JiepyUBaTa U Koja cliaZia y Helopecke Npuxo/e.

24



®HUCKAJIHA CTPATETHJA
3A 2016. TOJJUHY CA NTPOJEKIIMJAMA 3A 2017. M 2018. TOJUHY

Ta6ena 5. [Ipuxoau, pacxoau v pe3yJiTaT cCeKTopa Ap:kaBe y 2015. roguHu - 6yyeT 4 NpoueHa

3acHoBaHa Ha Tpehoj peBu3suju apamkmana ca MM®, y mipg PC/:

Bynet AKTyeJsiHa mpoueHa
JABHHU IIPUXO0 U 1.598,7 1.672,6
Texkyhu npuxoau 1.589,5 1.662,8
[lopecku npuxoau 1.399,9 1.451,6
[Tope3 Ha goxopak rpahana 141,3 143,6
[Tope3 Ha JOOUT NPABHUX JIUIA 76,0 63,0
[lopes Ha foaaTy BpeAHOCT 399,4 412,0
Axiu3se 215,7 230,3
Hapune 29,2 33,0
OcTaJiv MopecKy MPUXoau 54,3 65,0
JonprHocu 484,1 504,8
Henopecku npuxogu 189,6 211,3
Jonauuje 9,2 9,7
JABHU PACXO0AU 1.830,8 1.834,7
Texyhu pacxoau 1.674,6 1.701,0
Pacxosu 3a 3amocsieHe 423,7 423,7
KynoBuHa po6e u yciayra 255,9 253,1
OTmJiaTa KamMaTa 137,5 134,3
Cy6BeH1Uje 104,2 136,4
ConjanHa nomoh u TpaHchepu 706,0 709,9
00 yeza heH3uje 491,4 491,6
Ocranu Tekyhu pacxoau 47,3 43,6
KanuTtannu pacxogu 122,9 103,2
HeTo 6yneTcke nmosajMuiie 2,6 2,5
AKTUBUpaHEe rapaHyyje 30,7 28,0
Pe3ysTart -232,1 -162,2
Pesyaraty % BJII -5,8 41

H3Bop: MOUH

Ha kpajy Tpeher kBapTasa 2015. roauHe, JeduuuT oniute Ap>kaBe u3Hocuo je 51,1 mapa PC/]
IITO je ZJaJIeKo Makbe 0/ MJIaHupaHor guMuTa of, 143,6 mupj PC/l yrBpheHor nporpamom ca MMO®,
IITO je pe3y/ITaT KaKo KOH3epBAaTHBHOT IJIAHWPAHha, TaKo U 6oJ/be HariaTe npuxo/a (80%), c jeaHe
cTpaHe, ¥ nojbavaja y pacxoguma (20%), mpBeHCTBEHO KalUTaJHUX pacxoja. [lmaHupaHo je fa
JebUuyT onuite Ap:kaBe Ha kpajy 2015. rogune 6yae 162,2 mapa PC/l, ogHocHo 4,1% B/, mito je
3HATHO Mame y ofHoCy Ha gedunut ox 232,1 mapg PCJ, onnocHo 5,8% B/II, konuko je 6uJo
npeasubeHo 6yyerom 3a 2015. roguHy. Pa3iosu 3a oBo ce Mory Hahu Kako Ha MPUXOJHO], TAKO U Ha
pacxoJHOj CTpaHHu.

Y okBHpy Nnopeckux NpUX0Ja HajsHa4dajHUje MO3UTUBHO ofcTyname je Koz I1/IB, akuusa u
nonpuHoca. Hartara [11By 2015. 6uhe Beha Hero mto je qpBo6UTHO MJIAHUPAHO, jeTHUM JIeJI0OM 360T
OoJsber ocTBapera Ha Kpajy 2014. roguHe, Koja cayku Kao 6asa. [pyru passosu cy: U30CTaHaK
npezaBubeHor najja npUBpeiHe aKTUBHOCTU U pacT 3apa/ia y IPUBAaTHOM CEKTOPY, ClIOpHja JUHAMUKA
panMoHasu3alnyje 6poja 3amocjJeHHUX 0J IJIaHHpaHe, NMoBehaHW MPHUJMB IO OCHOBY J0O3HaKa U3
MHOCTPAHCTBa, I0jayaHa KpeJUTHAa aKTHUBHOCT 0aHaka M I0ojayaHe Mepe Ha Cy30Wjarby CHBeE
eKOHOMHUje, TIocebHO y 06J1acTH aKLMU3HUX NpousBoja. Akiu3e Ha HadTHe JepuBaTe Gesexe
MO3UTUBHO OJCTyNake y OJHOCY Ha IJIaH 360r pacTa MNOTpOllie, 60/be KOHTPOJIE HpoMeTa
3axBa’byjyhy MapKHpamwy NPOU3BO/A, aJIU U 360T U3MeHe Y CTPYKTYpH JoMahe nponsBoame (foMaha
Y YBO3HAa KOMIIOHEHTA), KOjU Cy J0OBeJIM 10 NaJia HUBoa nospahaja akuusa JomaheM npoussobhauy.
[ToBehamwe usHoca cienuduyuHe akiU3e U 3a6e/1eXKeH pacT JeraJHor IpoMeTa AyBaHCKUX NPOU3Bo/ia
HUje JOHeJI0 UCTOBeTHe edeKTe Ha pacT MPHUXoJa OJ akLM3a Ha AyBaH. OBo ce MOXe 00jaCHUTHU
jelHMM [ieJI0M 11eHOBHOM IOJIMTMKOM KOjOM Cy IpOM3BOhadu HacTojasu Aa ybJaxke pacT akLu3a, a
JpYyTHUM ieJIOM U IIpeopUjeHTalMjoM MoTpollaya Ha jedTHHHje BpcTe nurapera. [loctoju ogpehenu
MO3UTUBAH PU3UK 3a OCTBapemwe mnpojekuuje y 2015. rogunu, aaud 36or mMoryhHocTu Ja caMu
npou3sBohayy NOJUTHUKOM 3a/1MXa, KpajeM TroJHe yTUYy Ha AUHAMUKY YILIaTe, IpolielkheHa HanjiaTa

25



®HUCKAJIHA CTPATETHJA
3A 2016. TOJJUHY CA NTPOJEKIIMJAMA 3A 2017. M 2018. TOJUHY

110 OBOM OCHOBY je ypaheHa koH3epBaTUBHO. [lope3 Ha Jjoxoak (YMju HajBehu Jjleo YyMHU TOpe3 Ha
3apajie) ¥ JIONPUHOCH, GeJiexe MO3WTHUBHO OJICTYNal€e Y OJHOCY Ha IJIaH, jeJHUM [AejioM 360r
OTOpaBKa MPUBATHOT CEKTOPA U pacTa 3aloCJeHOCTH, a APYTUM 360T YCIelHUX Mepa KOHTPoJIe Ha
TPXKUILTY paja. [lope3 HA JOOGUT MpaBHUX JKLA OGesleXXH HETaTUBHO OJCTyName TOKoM Iese 2015.
roJivHe ycJje/ onuTer naja npopurabunHoctu y 2014. roauHu Kaja je 3abesexxeH peasnu naf BJT1
o 1,8% (BesIMKUM JleJIOM M Kao Nocje/ulla MajcKuX MOIJaBa), HENMOBOJbHOT KpeTaka JeBU3HOT
Kypca, Kao ¥ yTulaja LieHe HadTe Ha mocyoBame AoMaher npepabuBaua HadTe. OcTanu nopecku
NPUXOJU CY BUIIU O/ IJIAaHUPAHUX HajBehuM JiesioM 360r nmoBehaHe HamsaTe Mope3a Ha UMOBHUHY,
ycJie/l IpoMeHe HayMHa o6padyHa nopecke oCHOBUIIE, moBehawa cTomna, aju U 60/be HamjaaTe OBOT
nopesa.

Hemopecku npuxoiu 6esiexke 3Ha4ajHO MO3UTUBHO O/ICTYIAlbe Y OJTHOCY Ha GyleT Hajsehum
JleJIoM 300T BaHpeJHHUX HENMOPEeCKHX NMpUX0Ja Koje YHHe: yIiaTe JOOUTH jaBHUX mpeny3eha u
areHIyja, JUBHJEHJe OyleTa, NMPUXOAXW MO OCHOBY HamaheHHWX NOTpakuBawma AreHuuje 3a
OCUTypatbe JIeN03UTa, EMUCUOHE PeMUje, TPUXO0U o Tpojiaje 4G suneHIie uta. OBU MPUXOAU Cy O
CBOjOj MPUPOJH YIJIaBHOM jeJHOKPATHH, ¥ oJpeheHoj Mepu HeU3BECHH, KAKO IO MUTamky U3HOCA,
TaKO U N0 NUTakhy TPEHYTKA YILJIATe.

Ha pacxosHoj cTpaHu HajBehe ojcTyname je 3abesexeHo KoJ cyoBeHIUja. CyGBeHIHje Cy
noBehaHe y oJlHOCY Ha GyLleTUPaHU U3HOC 360T Npey3uMarsa Ayra JI1,,Cpbujarac” U3 paHUjUX TOAMHA
y usHocy oJi 24 mapa PC/l u 36or Behux nmo/bonpyuBpeaHUX cyoBeHIMja y usHocy oa 8 mupa PC/. To
je mociemuua perysaTHBHO-a[IMUHUCTPATUBHUX MambKaBOCTH 360T KOjUX OBE TOAWHE HUCY
NOCTUTHYTeE NpeBubheHe yuITe/ie Koje Cy ce 0JHOCHJIe Ha YKU/jaibe N0/bOIPUBPEJHUX CyOBeHIMja 3a
noBpiinHe npeko 20 XeKTapa W 3a 3eMJby Y BJACHUIITBY Pemny6uinke y3eTy y 3akyn. MameHama
3aKOHCKHX peliera 06e30eauhe ce UMIJIeMeHTalYja IpeiBUheHux Mepa TokoM 2016. roauHe.

JpxaBa he 1o Kpaja roguHe npey3eTH U AyT IpeMa BOjHUM [TIeH3MOHEepPHMa, KOjH je HacTao
M30CTaHKOM YyckJahuBamwa BojHUX neH3uja y 2008. roaunHu. IIpoleweH U3HOC 06aBe3e 1O OBOM
OCHOBY Koju he 6UTH Npey3eT y jaBHU AyT U3Hocu 10 MapJ fyHapa.

Kop kanmuTasHux pacxoja 4 Jjajbe je MpUCyTaH oJ6a4aj y 0fHOCY Ha Cpe/icTBa npeABubeHa
OyleToM, LITO MPeACTaB/ba AyrOroJUIIbYU TPo6ieM U NpernpeKy NOTEeHI[HUjaJHOM PacTy. Y TOKY je
vM3paja peryjaThdBe KojoM 6U ce omoryhuino 6o/be U eduKacHUje YIpaB/batbe jaBHUM
WHBeCTHULHjaMa.

Jleo Mepa ¢ucKasHe KOHCOMHALIMje HUje CIIPOBe/ieH, UJIU Ce CIPOBO/IU YCIIOPEHO, Te Ce JIe0
pacxo/ia JIaHUPaH 3a BUXOBO CIpoBoheme HUje peann3oBao. OBo ce, Ipe CBera, 0AHOCH Ha UCIIATy
OTIIpeMHHHA Yy OKBHUDPY pallOHa/lW3alUje jaBHOT CeKTopa M MambHUM JesoM, Yy IpoLlecy
pecTpykTypupama. [lianupana cy 6usa u Beha cpefcTBa 3a HakHaje 3a HesamocJjeHe. [Ipema
MPOLIEHH U3BPLIEHA 10 Kpaja roAuHe Hehe 6UTH 3HAYajHUjer O/[CTyNamka KO/l pacxo/ia 3a 3aocjeHe,
Maja he CTpyKTypa U3BpILIEHUX pacxoja GUTU HELITO Apyraydja of JlaHupaHe (Mawe OTIpeMHUHE
Be3aHe 3a pallMOHa/IM3allMjy, KOMIIEH30BaHe Cy HellTo BehHM pacxoAuMa 3a Ijarte ynpaBo 360T
M30CTaHKa pal[MoOHa/IH3aldje y IVIaHupaHoM o6umy). Hucy npeaBruheHna 3Ha4ajHA 0/ CTyakba HU KO/
COLIMjaJIHUX JlaBakba, alu Takohe ca U3MemeHOM CTPYKTYpPOM y OJTHOCY Ha IutaHupaHy. Odekyje ce
HIKa peasi3aliyja KoJi OTIpeMHUHA 3a npeay3eha y pecTpyKTypUpaky U HaKHa/la 3a He3aloC/eHe,
LITO je KOMIIEH30BaHO HeIJIJAHMPAaHMM pacxojMMa II0 OCHOBY HU3MHpeHa Jyra npema BOjHUM
NeH3UOHepUMa.

[Ipouena gedunura 3a 2015. roguHy ypaheHa je y capagmwu ca MM® y okBupy Tpehe
peBHU3Uje apamkMaHa. PuckasHa KpeTama U3 HOBeMOpa U 04eKHBama 3a JeleMbap yKasyjy Ja
he nedunuT onimte JpKaBe GUTH 3HATHO HWXKU 01 6ylleTUpaHor U Aa he usHocutu 4,1% B/IL
BoJba Ham1aTa MOpeCKUX MPUX0/a, Behy BaHpeIHU HEMOPECKH MTPUXO/IH, aIH U HUXKU KallUTaJIHU
pacxoy oJf MHUIHjaJHO IJIAHUPAHUX Cy TJIaBHM (PAKTOPH KOjU Cy YTHIAQJU Ha UCKAHY
no3unujy 3emsbe TokoM 2015. roguHe.

Crame J0LHU OYIeTCKUX KOPUCHUKA U OpraHu3alyja 06aBe3HOr COLMjaJIHOT OCHUTypamba
nocJjeamer gaHa centemopa 2015. rogruHe 6oJbe je y oiHOCY Ha Kpaj 2014. roivHe, 1ITO je jeaH o/
ycaoBa apaHkMaHa ca MM®. Kopuchunu o6yiera u JI1 ,llyteBu Cpbuje”, cMamuau cy JoLbe y
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miahawy 3a 0,8 Muapa AuHapa, a opraHu3anuje 06aBe3HOr COLMjaJIHOT OCUTYpama, Cy CMakbujie
Jonme 3a 0,2 Mapg avHapa.

Ta6esna 6. Ctame Jonmy y iahamy 6yneTckux kopucHuka u 00CO

MJIpZ, IMHApa

31.12.2014. 30.9.2015.
Bynercku kopucuunu u JI1 ,IlyreBu Cp6uje” 6,2 5,4
00co 3,2 3,0
YkynHo 9,4 8,4

H3Bop: MOUH

JaeHe ¢punaHcuje y 3emoama EY y 2014. u 2015. 200uHu

ExoHoMcKkU omopaBak eBpo 3oHe U EY ce HacTaB/ba yMepeHHMM TeMIIOM, MOTHOMOTHYT
MOBOJ/bHUM OKOJIHOCTHMMA, Kao LITO CY HUCKA LieHa HadTe U JPYruX CHPOBUHA, peJIaTUBHO cJ1ab eBpo
Y Mepe MOHETapHe MoJIUTHKe (YK/by4dyjyhn U KBaHTUTATUBHO nonyutawe of crpane ELB). C gpyre
CTpaHe HeraTHBHO YTUYY CIIO/bHU GaKTOopH, Ipe CBera ycropaBakbhe CBeTCKe TProBHUHE, Te IPUBpeJie
Kune u Apyrux 3emas/ba y pasBojy. HensBecHOCT Ha CIOJ/bHOM IIaHY OJHOCH ce M Ha Moryhe
noau3same pedpepeHTHe KamaTHe crore y CA/l. Cno/bHU GaKkTOpH, MNIAK, HE OU TPebaJIo Jja 3HaYajHuje
ycrope o4eKHBaHU oNopaBak 3eMasba EY koju he 6uTH BoheH, npe cBera, NpUBaTHOM NOTPOIIEHOM U
MHBecTHLMjaMa. PacT 6pyTo gomaher npousBosa EY je mponewen Ha 1,9% y 2015. roguHy, a y
HapeJiHe JiBe ro/iMiHe ce o4eKyje pacT of 2% u 2,1%.

I'pa¢ukon 10. Jepunur v jaBHu ayr y Cp6uju u 3emsbama EY y 2014. rogusu, y % BAII

HuBo pedunura _ * 178,6
J103BOJbEH 1 -5 Ipuxa

YTOBOPOM H3 -4 Wranuja |—— 32,3

JlaHcka
JlykceMbypr

EcTonuja I m (0,7 [opTyrauja 130,2
Hemauka MaCTpHXTa (_3% ! 10,3 KI/IHap EOS 2
JintBanuja BAI) | -0,7 m Hpcka 107,5
PymyHuja 44 wm Besrvja  —— 106,7
JleToHuja -1,5 === [naHvja EE——— 093
llIBeacka -7 @pannycka WEEEE——— 05 6
Yemka Peny6smka EY 28 m———p—m 38,6
Masta f YK 88,2
Xosnanauja -2 4- _—— XpBaTcka E 85,1
Mabapcka -2, 51— Ayctpuja 84,2
Ayctpuja -2,7|_ CroBeHnja  —— 50,3
CioBauka -2,8 | —— Mabapcka HE—— 76 2
Hranuja -3,0 j— Hemayka WS m 749
EY 28 -3,0 Cp6uja WE——p 72,4
Besruja -3,1 E Masta 68,3
®duHcka -3,3 XonaHpauja = 68,2
[Tosbcka -3,3 i— OuHCcKa " 50 3
['puka -3,6 H— CyjoBayka |NEEG— '53 5
(DpaHIiI_[yCKa -3,0 EEp— Momcka W 60,4
pcKa -3, Enp— aHCKka W 45,1 .
CnoBeHuja -5,0 HJﬂBeACKa — HuBo jaBHOT
XpBarcka -5,6 E Yemka Peny6sinka - 42 AW
YK —5,7 ]]I/ITBaHHja A03BOJ/bEHOT
ByrapCKa ‘5,8 — ﬂeTOHHja g6 yroBOpOM
[lImanuja -5,9 I — PyMyHuja _ 3'99 u3
HopTyEgiﬁig 7'6217 — P Eyl‘a16)CKa ] 2237(:) MaCTpI/IXTH
=4 _ yKceMoypr | | ) 0,
Kunap -8,9— Ecronuja W04 | Ot
-10 8 6 -4 -2 0 2 0 30 60 90 120 150 180

JedbuuuTt y 3emsbama EY (EY 28) y 2014. rogunu usHocuo je y npoceky 3% B/II, wto je y
CKJIaZly ca paHUje MpojeKTOBaHUM JlepunuToM. Ha ocHOBY Mepa uckaHe KOHCOIMAaNMje, 3aje/THO
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Ca OYeKUBAHUM IOCTENIEHUM eKOHOMCKHM OIOPAaBKOM O4YeKyje ce Ja/be CMameme Aeduiura y
3emsbama EY (EY 28) Tokom 2015. u 2016. roguHe, Ha HUBO of, 2,5% u 2% B/II1, pecrieKTHBHO.

CmameHe noTpebe 3a GHHaHCHpameM AepUlMTa YTULALE CY HA CMakbewe ydelrha ayra y
B/l y roToBo cBUM 3eM/baMa EY. Yyemhe gyra y BJII (EY 28) y 2014. rogunu usHocuo je 88,6%.
[Ipojekuuje 3a HapeHU NEPUO/] YKA3Yjy HA MUHUMaJIHU Naf ofHoca ayra v BJIT u to 87,8% y 2015.
roauHu U 87,1% y 2016. roguau. CMamweme AedruuTa he ce HACTABUTU U Y HapeHOM NepUOAY U
nocjeJUIYHO cMameme ydelha ayra y B/AIL

I'pa¢ukon 11. Jepunut v jaBuu ayr y Cp6uju v 3em/bama EY y 2015. rogunmn, y % BAIl

Ecronuja H“BO*I H0,2 [puka H[}’S
Jlykcem6ypr AeduumTa 0,0 WUranuja 133,0
Kumap HAO3BO/bEH -0,7 mmm [TopTyranuja E 128,2
JluTBaHuja YrOBOPOM 21,1 — Kunap 106,7
PymyHuja us | -1,2  — Besirvja i 106,7
llBeacka Mactpuxra) -1,4 HE— [nanuja 100,8
JleTonuja (-3%) I -1,5 T Hpcka 99,8
Maurta 41,7 — ®dpaniycka 96,5
Yemka Peny6inka 1-1,9 — XpBaTcKka Nl S0 2
Ayctpuja | -1,9 — YK 88,3
XosnaHzauja I EY 28 87,8
Hpcka E, — Ayctpuja 86,6
Mabapcka -13 — CnoBeHuja E—llm 84,2
EV 28 2 E— Cpbuja 76,6
Wranuja -2, — Mabapcka E 75,8
Hemauka -2, Hemauka 71,4
Besarnja 2,7 — Xonanauja W= 68,6
CJsioBayka -2,7] ——— (DManTa : 662559
[Tos/bcka - I UHCKaA
Byrapcka -%jg'_ Cnoauxa e V52,7 1MBO jaBHOT
CioBeHuja -2,9 | — TMosbcka _ I51,4 Ayra
[lopTyranuja -3,0 | [lIBecka }4&_aosBomeHor
®uHcka -3,2 JlutBaHuja yroBOPOM
JlaHcka -3,3 = Yewka Peny6.nka _
Opaniycka -3, Jlancka WM 40,2  Macrpuxra
Cpbuja -4,1 GGG Pymynuja W 30,4  (60% B/
YK-4,4 JleToHpja WM 383
a6 E— Byrapcca wam 348
InaHja -4 7 Jlykcembypr WM 22B
XpBaTCKa-/4, Ecronuja W 10,0}
5 4 3 2 1 0 0 30 60 90 120150180

2.2. duckaisHe npojekumuje y nepuoay oz 2016. 5o 2018. rogune

Y HapeZHOM cpeJlbOPOYHOM IepHoAy HacTaBuhe ce ¢ucKajHa KOHCOJAUAALH]a.
CpeawopoyHu QUCKAJHU OKBHUD ca MpeJJIoKeHHM MepaMa (UCKaJHe KOHCOMHJallMje npeaBuba
3Ha4YajHO cMamewe Jeduiura omnmre ApxaBe Ha 1,8% B/JIl no 2018. roaune, y3 crabuansaiujy
HUBOA jaBHOT Iyra U IpeoKpeTame kerosor TpeHja (75,9% B/I1y 2018. roaunu). OBo nmoApa3ymeBa
HOMUHAJIHO CHIXKewe Aebunuta of 5% B/l y nepuoay 2014-2018. rognHe, 0JHOCHO CTPYKTYPHO
npusiarohaBame of 0ko 4,8% B/II.

DuckaaHu oksup y 08om doKymeHmy ycazaauieH je ca Haypmom Memopandyma o
E€KOHOMCKUM U (PUHAHCUJCKUM noaumukama dozosopeHum uamehy Baade Penybauke Cpbuje u
MehyHapoodHoz moHemapHoz ¢hoHda. C 063upom da PuckaiHa cmpamezuja npemxodu 3aKOHY
o0 6yyemy 3a 2016. 200uHy, mokoM 6yyemckoz npoyeca Moeyha cy odcmynarea Ha nojedUHUM
Kamezopujama npuxoda u pacxooa.
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Ta6ena 7. Puckannu arperatu y nepuoay 2015-2018. rogune, y % BI1

npoueHa npojeknuja

2015 2016 2017 2018
JaBHU npuxoaH 42,2 41,3 40,3 39,0
JaBHU pacxoau 46,3 45,2 42,9 40,8
KoHconuioBaHu puCKaIHU pe3yaTaT -4,1 -4,0 -2,6 -1,8
[IpyuMapHU KOHCOJIMAO0BAaHU pe3yaTaT -0,8 -0,5 0,9 1,6
Jlyr cekTopa Jip>aBe 76,6 79,7 79,0 75,9
PeasHa cTona pacta B/IT1 0,8% 1,8% 2,2% 3,5%

H3Bop: MOUH

Humbanu gedpunuty 2018. rogunu je 1,8% B/II1. HakoH cHaxkHOT cMambewa Aedunuray 2015.
roAUHU o7, 0Ko 2,6% B/II1, y npeocTasie Tpu roiMHe O4eKyje ce KyMyJIaTHUBHO CMambeme AebUuluTa y
n3Hocy of oko 2,3%. Ilpojekuuje duckasHux arperata y nepuony oz 2016. no 2018. rogune
3aCHUBAjy Ce Ha NpojeKLMjaMa MaKpOEeKOHOMCKMUX NOKa3aTe/ba 3a HaBeJeHU Mepuo/, MJIaHUPAHOj
MOpecKoj MOJUTULHU Koja MoJpa3yMeBa Ja/be ycarjallaBakbe ca 3aKOHMMa U JupektuBama EY u
oaroeapajyhum Mepama Ha NpHUXO/JIHOj U PAaCXOJHO] CTPaHY, YK/byuyjyhu v pedopMe BeJUKUX jaBHUX
npeayseha. [[pumMapHU pe3y/ITaT, Kao pa3/iMka GUCKaJHOT pe3ysTaTa M HeTO OTIJIaTa KaMaTa, MMa
pactyhu TpeH U o4eKyje ce npuMapHu cyounuT Beh 2017. roaune.

I'padukon 12. Ayr u gepunury % BAII

y % BAII
100,0 8,0
90,0 73
6,7 68
— ) 0 68 6.5 - 7,0
80,0 6.6 k
70,0 R - 6,0
60,0 P
- 5,0
50,0
- 4,0
40,0
30,0 — 30
20,0
- 2,0
10,0
76,6 79,0
0,0 1,0
2014 2015 2016 2017 2018

[ gyr onuiTe ApXaBe - 6e3 QUCK. KOHCONUJalHje
[ nyr onuiTe ApXKase - C MepaMa
nedunut (gecHa ckana) - 6e3 GpUCK. KOHCOUJALH]e
Aedunut (necHa ckasua) - c Mepama

[TocmaTpaHo npema ydeuthy y B/, ykynHE nmpuxoAu ceKTopa ApkaBe, 6€3 UHANPEKTHUX
KOPHMCHHUKA, UMajy onaaajyhu TpeH/, c 063upoM Jia je HoMUHaIHU pact B/II1 6pxu o pacTa mpuxoza.
PazJjior oBakBOI' TpeH/a HaJla3u Ce Y YUUEHUIIM J]a TOPECKU NPUX0o/iu Y HajBehoj Mepu 3aBuce o/
KpeTaka MPUBATHE NOTPOIIkE Koja Y TOCMAaTPaHOM IEPUO/Y pacTe cliopyje oJf HoMuHasHor B/ITL.
Pact B/l y mepuoay ox 2016. no 2018. roguHe 6uhe mpeBacxoJHO JAeTepMHHUCAH OJIarvuM
OTIOPAaBKOM MpPHUBaTHE MOTPOLIE U CHAKHUjUM PACTOM WHBECTHIHja KOje Y KPAaTKOM POKY HUCY
NPUXOJHO U3JAllHE. Y C/Iy4ajy OCTBapea BULIMX CTOMNA PacTa Y IyrOM BPEMEHCKOM IEPUOJY MOXKe
ce OYEeKHBATH AMHAMUYHUje IpuarohaBarme 1 KpeTarme 3a0CJAeHOCTH U 3apajia, LITo 61 JOBEJIO /10
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3HavajHujer pacra norpoue. OCUM TOTa, KpeTare Npuxo/ia he 3aBUCUTH U 01 yCIIeHTHOCTH Gopbe
ca CHBOM eKOHOMMHjOM 1 OPECKOM €Ba3HjOM.

Ta6esa 8. YKynHM NpUX0AHU U JoHanuje y nepuoay 2015 - 2018. roaune, y % BTl

npouneHa npojexkuMja

2015 2016 2017 2018

JABHHU IMIPUXOQU 42,2 41,3 40,3 39,0
Texyhu npuxoau 41,9 41,0 40,0 38,8
[lopecku npuxoau 36,6 36,6 35,7 34,7
[Topes Ha foxXojak rpahaHa 3,6 3,6 3,5 3,4
[Topes Ha AOOUT 1,6 1,6 1,6 1,5
[lopes Ha gomaTy BpeJHOCT 10,4 10,3 10,1 9,8
Axknuse 58 6,1 6,0 5,8
Llapune 0,8 0,8 0,8 0,8
OcTasu mopecKku NpUXoau 1,6 1,6 1,5 1,5
JonpuHocu 12,7 12,5 12,2 11,8
Henopecku npuxoau 5,3 4,5 4,3 4,1
Jonanuje 0,2 0,3 0,3 0,3

H3Bop: MOUH

[Ipojeknuja npuxonaa y nepuoay o 2016. no 2018. rojjuHe cayrbeHa je Ha 6a3u:

IpojeKLHje KpeTama HajBaKHHUjUX MaKPOEKOHOMCKHUX IoKasaTesba: B/JIl M merorsux
KOMIIOHEHTH, UH1alMje, eBU3HOT Kypca, KpeTamwa CIIo/bHOTPrOBUHCKE Pa3MeHe, IpolieHe
KpeTama 3alocJeHOCTH U 3apasa y 2016. roguHy;

HpoLemhEeHUX a/buX edpeKkara Mepa puckaiHe KoHcomuaanyje y 2016. roAnHU, UHANPEKTHO,
KpO3 YTHIAj HA MAKPOEKOHOMCKH OKBHP U IUPEKTHO, KPO3 YTULA] HA KpPeTame M0oje/JMHUX
KaTeropuja nNpuxo/ia ycjaes U3MeHa y OpecKoj MOJUTHUIIH.

Kom6uHauujoM Mepa Ha CTpaHM 3al0C/AeHOCTM M HOMHMHA/JHOI M3HOCA 3apaja y jaBHOM

CEeKTOpy ompefie/byje Ce KpeTame yKyNmHe Mace 3apaja. 3a ojpeheHe kaTeropuje 3amoc/eHUX
npeaBubeHo je moBehake HOMUHAHOT U3HOCA 3apajia y ogHocy Ha 2015. roguny. Ca ipyre cTpaHe,
HEONXOJaH je HAcTaBaK W y6p3ame Npolieca paldoHalM3aldje Yy jaBHOM CEKTOPY, Tako Ja ce
NpojeKTOBaHa yKyMHA Maca 3apa/ia CMaibyje TOKOM IeJIoT ocMaTpaHor nepuojia. KoHauHo, y TOKy
npoleca paiydoHasu3alyje npeaBubeHa je ucmiaTa OTIPEeMHHMHA 3aMoC/AeHHUMa KOju MpeKuaajy
pazuu ogHoc. OBa Tpu MapaJiesiHa Mpoleca Jeyjy Ha YKYIHy Macy ucmiaheHuX 3apaZja U KpeTame
JI0OXOTKa 3aM0CJIeHUX Y jABHOM ceKTopy. KpeTarbe 3an0oc/IeHOCTH ¥ 3apajia y IPUBATHOM CEKTOPY Kao
pe3y/aTaT npejBUbheHOr y6p3arhba NPUBPEJHOr pacTa jesoBahe yMepeHO MO3UTHUBHO Ha KpeTaibe
peayHOT HUBOA MMPUBATHE MOTPOLIIHE:

npojeKTOoBaHa MHJANMja 3ajeJHO Ca KpeTalmeM peaHOr HUBOA NPUBATHE MOTPOLIHE,
JIOBOZIM [0 TOTra Jla HOMHUHA/JIHH HHUBO INOTPOIIHe, Kao onpezesbyjyhu ¢akTop Hamuate
WH/JUPEKTHUX II0pPEe3a, UMa YMepeHH pacT;

KpeTabe 3apajia y jaBHOM ceKTopy (6e3 cpejcTaBa 3a OTIPeMHHHe) JUPEKTHO yTU4Ye Ha
KpeTakbe HUBOA JUPEKTHUX Nlope3a Kao LITO je ope3 Ha 3apajie ¥ COLUja/IHUX JONPUHOCA.
KpeTtame 3apazia y fie/10BUMa jaBHOT CEKTOPA KOjU ce He QUHAHCHUPAjy AUPEKTHO U3 GyleTa
Peny6uivke (JIoKaJHU HUBO BJIACTH U jaBHA Npefy3eha) yrunahe Ha NpUXOAHY CTPaHy TaKo
wto he nmpegBubena yurreja 6UTH NpUKa3aHa Ha MIPUXO/AHOj CTPAHU Kao Jie0 HelopecKUx
IpUX0/a;

IPETIIOCTABKA je /1a je MOTpPOoLIka aKIM3HUX MPOU3BO/a JOX0JOBHO HEeJacTUYHA U Ja je
KpeTame NOTPOIIbe y oApeheHoj MepH ayTOHOMHO O/, OIIITET HUBOA NOoTpolume. Ca aApyre
CTpaHe KpeTale lleHa OBUX IPOU3BO/Ia IUPEKTHO U V BEJIUKO] MepH JieJlyje Ha 0OUM CUBOT
TpxkuiiTa. KoJ fesla akiM3HUX MPOU3BOJa Kao LITO Cy HAaQTHU JlepyuBaTH NpeJBubheHa je
M3MeHa aKIU3He NOJUTHKE, Y IPOjeKLHjy IPUX0/1a Ca/ia Cy YK/bYYEHU U IPUXO0H 0f] aKI[H3a
Ha eJIEKTPUYHY eHEPTH]y, 0K Ce MPOMeHa BUCHHE aKIlM3a Ha JlyBaHCKe Npepal)eBuHe o/iBUja
npema JMHaMUIM npeiBuheHoj BaxkehoM perysaTuBom;
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e KpeTamwe NpPoPUTAGUIHOCTH HEKHX [IeJIOBA jaBHOI CEKTOpa ompejesbyje YIIaTy JOOUTH
jaBHUX mpeny3eha y HapegHoM nepuoay. [Ipu mpojeKiyjd YKYIMHOT HUBOA OBUX MPHUXOJA
HOLLJIO Ce OJi MPUHIMNA ONPE3HOCTU U CTAHOBUIITA /1A je Y MPOjeKIHjy NMPUxo/a Mo 0BOM
OCHOBY NOTPEGHO YK/bYUUTH CaMO CTPYKTYPHHU U TPajHH [ie0 OBUX npuxofa. Y 2015. rogunu
yBe/leHa je HOBa KaTeropuje HaMeHCKOT NPUX0/ia, HaKHa/la 3a 06aBe3He CTPaTElIKe pe3epBe
HadTe, Koja, y CKJIaZy ca MOTPOLIHOM JIepUBaTa, YTUUE Ha BUCHUHY YKYIMHUX HEMOPECKUX
npuxo/a.

IIpojekuyja npuxosaa 3a 2015. roAMHY U IO BUCHMHHU U IO CTPYKTYPH IPy:Ka OCHOBY 3a
NpOjeKLYjy NpUX0Ja Y HapeJHUM rojuHaMma. Y 0BOM TPeHYTKy, U3y3eB KOJ aKLH3a Ha JepuBaTe
HadTe, HUCY NpeBUDeHe 3HAYajHe MPOMEHE ¥ BUCHHHU OCTAJIMX NMOPECKUX CTONA WM Y HOPECKO]
HOJIMTULHM reHepasHo. To ca jeiHe cTpaHe oMmoryhasa Behy noy3AaHOCT y IpoLieHH IPUXOJa, jep je
yBeK NMoTpeGHO oApeheHO Bpeme Ja HOBe CTOIE HOYHY JAa JeJyjy NYHUM HUHTEH3UTETOM U Ja
CyGjeKTH MOPEeCKOT CUCTeMa IpUJArojie CBOje MOHAllale. BUTAaH acneKT mpoleca NpojeKToBamwa
IpUX0Ja je OLleHa KBaJIUTETA U OJPKUBOCT CTelleHa HaljlaTe, Ka0 M y3uUMame y 003Up caMo
CTPYKTYpPHUX OOJIMKAa W JesoBa INpHUXoAa. Y LM/by HacTaBKa CTPYKTYpHOI IpuJarohaBamba
npeaBubheHor y okBUpY apamxmaHa ca MM®, a y okBupy weroBe Tpehe peBu3Hje JoroBopeHe Cy
JloJlaTHe Mepe Ha NPUXOAHOj U PacXo/iHoj cTpaHu. JofaTHa cpe/CTBA KOja je HEOXOJHO OCTBAapUTH
M3MeHaMa [opecKe NMOJIMTHKe Ha MPHUXOJHOj CTpaHU yTBpheHa cy y U3HOCY 0oJ, 6 MJIpA AMHApA.
JopatHu mpuxoj o6e36enuhe ce nmoBehameM akiu3a Ha HadTHe JepuBare o0 3 AUHApa, Y
3aBUCHOCTH O[] BpPCTe JepuUBaTa, Y OJHOCYy Ha H3HOCE KOjU OW BaXWJIM NPUMEHOM peJloBHE
uHJeKcanuje. Passosn Koju cy [0OBeJd [0 OAJyKe Ja Ce CTPYKTYpPHO IpH/arohaBarbe BpIIH
noBehameM akiu3a Ha HadTHe JepuBarte cy: (1) Beha M3BeCHOCT HamaTe y OJHOCY Ha Jpyre
aKIM3He NPOM3BO/g, (2) TpeHyTHAa U OYeKHBaHa NOBOJbHA KpeTakkha Ha CBETCKOM TPXKHUILITY HadTe y
norjeny 6yayhux neHa u (3) MamwHM yTHL@j OBe Mepe Ha CHpPOMAIlHUje CJI0jeBe CTAaHOBHHULITBA, ¥
0/IHOCYy Ha aJITEPHATUBHO pelleme - noBehamwe crone [1/1B. Ca apyre cTpaHe ofgpeheHy 103y pr3uka
CBakako he JoHETH HEM3BECHOCT Y IYHO] IpolLleHH epeKaTa HacTaBKa pUcKaJHe KOHCONHAALMje Ha
KpeTame IpUBaTHe MOTPOLIkEe U PeaslHOT pacTa, Kao U Jja/be IpoMeHe Y 06MMY CUBOT TPXKHILITA U
edHKaCHOCTH Mepa Ha lerOBOM Cy30Ujamy.

Ilopes Ha doxodak. Tlope3 Ha J10X0JJaK IPOjEKTOBAH je Ha HUBOY o/ oko 3,4% B/II1 Ha kpajy
nepuoza. Passor mocreneHor naja ydemha oBOr MOpecKOr 06JMKa je cMambeme Mace 3apaja U
panyoHaM3anyja 3alocJeHOCTH Y jaBHOM CeKTOPY. [IpojeKTOBaHH U3HOCHU CY y CKJIaly ca MU3MeHaMa
MOJIMTUKE 3apajia y jaBHOM CeKTopy, npeABUubeHMM HUBOOM palMOHaIu3aldje 6poja 3anoc/ieHux
KO/ KOPUCHHKA jaBHUX CpeJiCTaBa W MO3UTHBHUM NpeJBUDEHUM KpeTarmHMa 3aloCIeHOCTU U
MPOCEeYHUX 3apajia y MPUBATHOM CEKTOPY, YV CKJIaAy ca NpeABUDEeHHM ONOPABKOM IPUBpPesHE
akTuBHOCTH. [IpeoBnabhyjyhu 06/1Mk nope3a Ha J0X0/AaK je Tope3 Ha 3apaje, TAKO a Cy KpeTarbe Mace
3apajia ¥ 3aM0CJEeHOCTH IJIaBHU GaKTOpH KOjU yTHUUY Ha KpeTame NPUX0/ia o] mope3a Ha JOX0/ aK.
Jpyry fieo yKyHUX Ilope3a Ha 0X0JaK YHHe 0CTaJIM 06JIMIM Kao LITO Cy Ope3 Ha JUBUJEH/IEe, TOpe3
Ha NPUXO0Je 0Jf KaMaTa, TOAULIbY 0pe3 Ha J0X04aK. Y Mocae[bUux HEKOJIMKO Nepuoa 3abesexeH
je maj Wiau cTarHalyja mnojeiMHUX KaTeropuja oBOr MOPECKOT 06JIMKA, aJik je Y Jpyroj MoJIOBUHHU
2014. roguHe JoILIO 0 CTabUIM3alMje KpeTalba U 6JIaror ornopaBKa MPHUX0/a M0 OBOM OCHOBY.
Jepan on passiora naja oBe KaTeropuje Cy W HIXKU NPUXOJU OJ, IOpe3a Ha KaMaTe y3pOKOBAaHHU
ONUITUM CMakbebeM KaMaTHUX CTONA U [T0CJAeAUYHUM [1aZjoM [IPUX0/a 10 OCHOBY WITeAmwe. [Ipuxoaun
o1 IMBUJEH/IM Y OCTA/IUX 06JIMKA ITope3a Ha ZI0X0/laK ITpaTe KpeTarbe OMLITe EKOHOMCKe aKTUBHOCTH
Y 3apaja. Ycaen toraje y 2016. roguHu nJIaHUPaH BeoMa YMepeH pacT oBe rpyie nopesa. Oppehenu
HUBO pU3MKa y HaIJIaTH OBOT NPHUX0Ja IOCTOjU YKOJUKO U30CTaHe HOMHHA/JIHU pacT 3apaja y
MPUBATHOM CEKTOpPY WJIU OYy/e HUXKU OJf IpeJBUhEHOT.

JonpuHocu 3a o6asesHo coyujanHo ocuzyparse. lonpuHocu 3a OCO npejcTaBs/bajy Hajsehu
NojeIMHaYHU 00JIMK jaBHUX Npuxoja. Yuenthe gonpunoca y B/ je 12,7% y 2014. roguHu 1a 64U Ha
Kpajy nepuojia onajo Ha 11,8%. KpeTtame y4entha oBor jaBHor npuxoja y B/l nuMa civyHy nyTamwy
Kao ¥ KpeTambe yyelllha nopesa Ha 3apajie ¢ 063MpoOM /ia Cy 3a ’bUXO0BY NPOjeKLUjy KopullheHe ucte
IIPeTIOCTaBKe O KpeTamwy 3apajia Y 3al0CJeHOCTH y HapeJHOM CpeJlbOPOYHOM IepUOoAy. JefuHy
pasJIMKy NpeJCcTaB/bajy AOMPUHOCU KOjU ce Hamiahyjy o OCHOBY OCUTYpaka N0/bONPUBPeSHUKA U
npeayseTHruka. JlompuUHOCH Cy IIOpecKka KaTeropuja KoOJ KoOje je HajuspaxKeHHja I[opeckKa
HeJUCLMIIJIMHA U PErUCTPOBaH HajBehr Ayr NOpecKUX 06Be3HUKA. Y MPOTEK/IOM [TIepUOAY AOLLIO je
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Jl0 3HAaYajHUX HW3MeHa Yy HHUBOMMA CTONA IO KojuMa ce o6padyHaBajy U Hamahyjy couujajHu
JIONPHYHOCH U Y CKJIaJly ca ’buMa POjeKTOBaHU Cy MPUXOAH OJ, OBOT Iopeckor obJivka. Tokom 2013.
rojuHe noehaHa je cromna 3a [IMO gonpunoce ca 22% Ha 24%, y3 cMambeme CToIle Tope3a Ha 3apajie
ca 12% Ha 10%. Y 2014. roauHu cromna [IMO pompuHoca je moBehaHa ca 24% Ha 26%, J0K je
HWCTOBPEMEHO CMakeHa CToNa JONpPUHOCA 3a 3[paBCTBeHO ocurypamwe ca 12,3% nHa 10,3%. ¥
NPOjeKTOBAaHOM HapeJHOM IepuoJy HHUCY IpejBubeHe Ja/be M3MeHe y BHUCHHM cToma. byayha
pedopMa cucTeMa onopesuBama 3apafa U y CMUCIAY CTPYKTYpe U BUCHHEe, V¥ Hajeehoj Mepu he ce
OCJIOHUTH Ha MU3MeHe y CTolaMa JJONpHUHOca U [ope3a Ha 3apaje.

Ilope3 Ha do6um. U3MeHaMa 3aKoHa O Mope3y Ha JJOOUT MpaBHUX JuLa, y 2013. roauHu je
nosehaHa ctona nopesa Ha f06uT ca 10% Ha 15%, Tako ja ce y 2014. roJuHU NPBU NyT NOTIYHO
edekTyupasio nopehawe cromne. HakoH OAJIMYHUX pe3y/TaTa y HAIJIATU OBOT MOPECKOT OGJIUKA Y
2014. roauHy, Koju je 610 nocjaeula IOMEeHYTUX U3MeHa Y CTollaMa U I0BOJbHUX KpeTakha Ha [10Jby
npoduTabUIHOCTU NpUBpeAHUX ApyuiTaBa (peanuu pact BAIl ox 2,6% y 2013. roauHu), TOKOM
2015. pouwto je A0 3HAYajHOT Ma/jia MPUIKBA 10 0BOM OCHOBY. PaKTOPH KOjU Cy [leJI0BaId HAa TAKBO
KpeTame Cy: ONIITH naj, NpoPUTaGUIHOCTH Kao nocaeauna peaador naga Bl ox 1,8% (Beskum
JleJIOM U Kao [oc/ie ylia MajCKUX M0MJ1aBa), HEITOBOJbHO KpeTame JeBU3HOT Kypca, Kao U yTULaj LieHe
Ha nocJsioBame goMmaher npepabuBaua HadTe. U3MeHama mpormnuca Kojyu peryJdily Haljaaty nopesa
Ha fo6ut u3 2013. roguHe, npefBuheHO je 3HAYAjHO YKHJalhe MOPEeCKUX OJIAKIIMIE, a HajBehu
JloJaTHY TO3UTUBHU edeKaT [10 TOM 0CHOBY 61O je npefBubeH 3a 2015. roauHy. Y nopeg Tora Ao1io
je f0 Maja HamjaTe mope3a Ha AOOGUT IUTO TOBOPU O CHAa3W NOMEHYTUX HeraTUBHUX yTuLaja. ¥
HapeJHOM IepHOoAYy HUje npeABHheH 3HAYajHUjU HOMHHAJHU PacT OBOT NMOPECKOT 06JIMKa, yCaes,
BeJIMKe HEM3BECHOCTH Koja Ce jaBsba IIpU IPOjeKTOBakY 0BOT opeckor o6suka. Yuewhe y B/II1 ce Ha
Kpajy nepvojia 6J1aro cMamyje ycjae]i CHaKHor HoMuHasiHor pacta B/IIT y 2018. roauuu. HakoH Tora
0Baj pacT 6u Tpebao Aa ce NMO3UTUBHO O/pa3d U Ha noBehaHy NpodUTAOGUIHOCT NPHUBPESHUX
cyb6jexaTa U HalJIaTy opesa 10 TOM OCHOBY.

Ilopes Ha dodamy epedHocm. KpeTamwe npuxojia oz [1/1B kapakTepuliie yMepeHH na/jj yyemha
y BAII, c 0631poM Jia je IpPOjeKTOBAH CIOPHUjU PACT IPUBATHE NOTPOILE Y OJHOCY HA HOMUHAJIHU
pact BJAIL. ¥V uctom cMmepy fJesyjy U KpeTame HWHBECTUIMOHe aKTMBHOCTU U H3BO3a. [71aBHa
JleTepMUHaHTa KpeTama [1/1B je somaha Tpakiba BoheHa pacrosioKUBUM JOXOTKOM CTaHOBHUILTBA.
PacnosioxkyBHY 10X0aK Kao eTepMUHAHTa NOTPOLIbe 3aBUCH O] KpeTama 3apaja y jaBHOM CEKTOPY,
NeH3Yja, colyjajHe NMOMOhM, KpeTawma Mace 3apajia y NPUBAaTHOM CEKTOPY MU OCTaJHUX O6JIHKa
Jl0X0/1aKa, YK/bY4yjyhu 1 J03HAKe, Ka0o U 0/ HUBOA KpeAUTHe aKTUBHOCTH 6aHaka. Passio3u 3a 60/py
Hamsaty [1/IB of oyekuBaHe y NpOTEKJIOM MEPUOAY Cy: U30CTAHAK NpeJBUheHOTr naja NpuBpeJHe
aKTUBHOCTH U PAaCT 3apaZia y MPUBATHOM CEKTOPY, CIOpHja JUHAMHKA palnyoHaIu3anuje 6poja
3aM0CJeHUX O/ MJIaHupaHe, noBehaHU MPHUJMB N0 OCHOBY Jl03HAaKa M3 MHOCTPAHCTBA, MojayaHa
KpeJWUTHa aKTUBHOCT 6aHaKa U IojayaHe Mepe Ha Cy36Hjamy CUBe eKOHOMHUje Moce6HO y 06/1aCTU
aKLUM3HUX npousBoja. Penakcanuja mepa duckasHe KOHCoIUJalUje y AOMeHY 3apaja y jaBHOM
CEeKTOpY U NeH3Hja JonpruHehe pacTy pacnoyoKUBOT JOXOTKA CTAHOBHUILTBA, aJId €A Jpyre CTpaHe
napaJsieJJHO ce CIpPOBOJAM 3aBpLIETAK INpolieca PecTPYKTypHUpamwa M palMoHalv3aluja y jaBHOM
CEKTOpY, KOju yMamyjy oBe edekTe. Ca Apyre cTpaHe, BUIIM HUBO U3/IBajatba KPO3 Pa3/IMUUTE 0BJINKe
colyja/iHe 3alUTUTE Ha HUBOY OIIITE Ap>KaBe, yMEPeHU HOMUHA/IHU PacT 3apajia U 3all0CJIeHOCTH Y
MPUBATHOM CEKTOPY, yCjen mpeABuheHOr yop3ama NpUBpeHe aKTHUBHOCTH, KpeTame JJ03HaKa U
KpeJuTHe aKTUBHOCTU 3a Kpajiby pe3yaTaT UMajy HOMHHAJHM pacT IpPUBAaTHE IOTPOIIHbE Y
HapeJHOj TOAVHH.

JBa myrta cy cromne I1/|B, npBo ommrta y 2012. rogunu, na moce6Ha y 2014. roausuy,
noBehaBaHe. CBaka NpoMeHa MOPECKUX CTOMA YBOAHU oJipeheHy AUCTOP3Hjy U Y CTPYKTYPU U HUBOY
MOTPOIIbE, KA0 U 0GUMY CUBOT TPXKHIIITA U CAMUM TUM yTHYe Ha ePpUKACHOCT HallJIaTe CBUX 06JIMKa
1opesa Ha IOTPOUIY. Y IOUETHOM NEPHO/Iy ce 0OMYHO NOropllaBa CTelleH HalJaTe U He [10J1a3U 10
nyHux edpekaTa HOBUX CTOIA, /I Nocje oZpeheHor BpeMeHa /10J1a3U [0 yCIOCTaB/bakba PaBHOTEXKE
U cTabuv3alyje MOTPOIlkhe U HamaTe. Pe3ysTaTh edukacHHUje HamjaTe U KOHTPOJIE NMOPECKUX
00Be3HUKA Cy IPUCYTHHU U o4eKyje ce Jia he Taj TpeHJ OUTH HacTaB/beH Y HapeaHOj FOJUHH, C TUM
mTo edekTHd O6opbe MNPOTHUB CHBE EKOHOMHje HHUCYy EKCIJIMIUTHO JaTU y MPOjeKTOBaHUM
BpeJJHOCTHUMaA ycJief onpe3HocTH. [I[pojekToBaH pacT M3B03a Yy HAPEJHOM MEPHUOAY IOBO/JIU U 10 pacTa
noBpahaja [1/IB, u ykosiuko gohe o Beher nopacta H3B03He TPaXKHk€e TO MOXKe YTHUIIATH Ha YKyINaH
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HuBoO HamaheHor [1/1B. Puzuny 3a octBapeme npojekuuje [1/1B y mpojekToBaHOM MEPUOAY CY CIMYHH
Kao M KOJ Iopes3a Ha [J0X0JaK U OJHOCe Ce Ha KpeTame 3apajia y IPUBAaTHOM CeKTOPY, ONIITH pacT
npUBpe/ie, Kao U Ha CTeNleH CUBE eKOHOMUje, 0ZJHOCHO eQUKACHOCTH y FheHOM CMatbemhy.

Axyuse. Yuewhe npuxoga of akuusa y B/l pacte y 2016. y nmopebemy ca npeTxofHOM
TFOJAUHOM yCJleJ| U3MeHa Y aKLIM3HOj MOJUTULHU y TOj FTOAMHHY, a HAKOH TOra [10J1aKo OMajia 3aTo LITO
HOBe U3MeHe HUCY ¥ OBOM TPeHyTKy npezaBubeHe. [Ipojekidja npuxoa of akliM3a cauMibeHa je Ha
OCHOBY IJIAHUPAHUX M3MeHa aKI[M3He MOJUTHKE, IPOjeKTOBaHe MOTPOlIkhe aKIU3HUX MPOU3BO/ia
(HadTHU fepuBaTH, AyBaHCKe mpepaheBUHe, anKoXoJ, Kada U eJeKTpUUHA eHepruja) u peJOBHOT
yCcKIahuBawka HOMHUHAJIHOT U3HOCA aKLM3a Ha MojeJUHAYHe NPOU3BO/e. Y OKBUPY Mepa dUCKalHe
KOHCOJIMJAIMje M [JOCTU3amka MNOTPeGHOr HHUBOA CTPYKTYpHOT UCKaJHOT MpujaarohaBama,
npeaBubeHO je moju3ame akly3a Ha HadQTHe JepuUBaTe NPEKO M3HOCA MPOMHUCAHOT MOCTojehum
nponucyuMa. Y OKBUPY aKlM3He MOJUTHKe KOJ, AYBAaHCKUX NPOU3BO/a, Y HApeAHOM CpeJHhOPOYHOM
Nepuoly 04YeKyje ce Jajbe IOCTENEHO yYcKAahuBame ca jupektriBaMa EY. To nogpasyMeBa JoHoLIEe b€
Cpe/lbOPOYHOT IJIaHA NMOCTYNHOT noBehaBawa akU3HOT onTepehewa. Ko nurapera oHo he 6utu
yCMepeHOo Kpo3 mocTeneHo noBehame akliM3a, Kako OU ce y NMPUXBAT/bUBOM BPEMEHCKOM POKY
Jocturao EY munumywm of 1,8 eBpa mo nak/junu. HeonxoaHo je fa oBe mpoMeHe 6yAy MaK/bUBO
JU3ajHUpaHe, Kako OU ce u36erJie MpoMeHe y CTPYKTYPU U O6UMY MOTPOLIkbe Koje OU yrpo3uie
OylIeTCKe MPUXO0/ie, aJIU U KAaKO He GU OUJIe CypOTHE IU/beBHMA jaBHE 3/IpaBCTBEHE MOJIUTHKE.

JleraJiHO TpPXKUIITE JyBaHCKUX TNpepaheBrWHa (makjuia nurapera) je y 2013. rojuny,
KOJIMYUHCKU U3paXKkeHo, onaso 3a 20%, ay 2014. rogunu y ogHocy Ha 2013. roguny 3a 15%. Y apyroj
nosioBUHU 2014. royHe JOILJIO je 10 OMOpaBKa KojU je JoHEeKJIe YOIaKHO0 YKYIHY BpeJHOCT naja
NpoJaje Ha JIeraJJHOM TPXKUILTY ca NoueTKa rofvHe. Mepe Ha cy36ujaiby HeJlerajHe TPrOBUHE OBOM
BPCTOM aKIIM3HUX MPOU3BO/JA Cy Moyesie Ja Aajy pe3yiaTtaTe kpajeM 2014. u Tokom 2015. roguHe.
[IpemMa pacnoJioKMBUM NOAALMMA, Ha Kpajy npBor noayroaumta 2015. rogrHe pacT npo/iaje U3HOCH
oko 17,8%, wTo npejcTaB/ba NPBY NIPUMEpP pacTa JIeTaJHOT TPXKHUIUTA HEKOJMKO rOoJiMHA yHa3af,.
OBaj pacT unak Huje JOHeO U UCTOBeTHe edeKTe Ha pacT Npuxoja of akuusa. Haume, u mopef,
noBehamwa crenuduyHe akiy3e 10 NaKJAUIM 3a IPeKo 4 AUHApa, pacT NPUXoAa je 610 U1 UCTOBETAH
WJIM HIDKY OJ1 pacTa obuMa Ipojaje TokoM roauHe. To cyrepulie fa cy npousBohadyu AyBaHCKUX
NpOM3BOJa LIEHOBHOM IOJUTHUKOM YyO6/axaBald pacT aKLu3a U Jla je UCTOBPEMEHO JAOLLIO [0
IpeopHjeHTalUje NOoTpollaya Ha jepTHHUje BpcTe nurapeTa. [locToju ofpeheHu no3uTHBaH pU3UK
3a ocTBapee npojekuuje y 2015. rogunu, anu 360r MOTyhHOCTH ia caMU MPoX3Bohauu MOJTMTUKOM
3aJIMxa KpajeM rojMHe MOTy /ia yTU4Yy Ha JWHAMUKY yILJIaTe, IOLLIO Ce 0J, ONpe3HUje NpoLeHe. 3a
HapeJHU TPOTOJULIkU Nepuoj, HUje NpeBubeHa H3MeHa pery/jaTHUBe Tako Ja Ce MOC/Aednu
yckaaheHM M3HOCH akiu3a 3a 2016. roauHy, npejBubeHH 3aKOHOM, yckJahyjy ce ocTBapeHOM
nHdmanujom y 2015. rogunu. Tpeba HanoMeHyTH Aa je npe 2013. roguHe MPOCEYHHU MOJULIBU MAJ,
NOTpOLIke 6M0 NPUINYHO yjefiHa4eH, U3HOCHO je 2 — 4%, 1 MoKe ce PUIIMCATH ,IPUPOJHOM” Tafy
NOTpOlIbe ycael TpeHJa pacTa LieHa [AYBaHCKUX NPOU3BOJA M TIJoGajiHe KaMIlake NPOTUB
KOH3yMHpamwa AyBaHCKUX Mpor3Bo/a. [lopes 061uMa, Kpajibe je He3aXBaJlHO NPEJBUETH CTPYKTYPY
JIETAJIHOT TPXKHUIITA, IEHOBHY peaKLyjy npousBohaua u gpyre dpakTope. Y HapeJHOM NePHUOJY je 3a
notpebe mpojekiuje Npuxoja OJ aKLM3a, ycjael, ONPe3HOCTH, NMpeABUbheH JAabu Naj, JierajaHoT
TPXKUIITA JYBaHCKU NMPOU3BO/JA ¥ mpoceky 3% roaulIme. YKOJIHUKO Johe 10 HacTaBKa M060JbLIAA
ycJoBa Ha TPXKHIUTY AYBAaHCKUX NPOM3BOJA U CMamela CUBEe €KOHOMHMje NOoCTOoju oApeheHM
MO3UTUBHU PU3UK Yy NOTJIely HAIJIaTe OBOT 06JIMKa IPUX0Aa.

3a pas/iMKy o/ yBaHCKHMX IPOU3BO/ia CUTYallMja Ha TP>KUIITY HAQTHUX lepuBaTa je 3HaTHO
Mambe BoJlaTuiHa. [locsie Buie roauHa, y 2014. u 2015. roAnHY 3ayCTaBJbEeH je U IPEOKPEHYT TPEH[,
najia o61Ma JieraJJHoT TPXKUIITa MOTOPHOT 6eH3MHa. Pa3/103u 3a To cy BUlIeCTpyKU: 60/ba KOHTPOJIA
U edeKTH MapKupama HaQTHUX JepuUBaTa, clabbere epekTa CyNCTUTYLHje GeH3MHA TeYHUM
HapTHUM racoMm U NpubJMKaBake IleHa MOTOPHOT GeH3MHa LieHaMa y peruoHy. [loTpouima gusen
ropuBa KOHTMHYUPAHO pacTe, a TOMe Cy, I0peJ] 0CTaJIOT, A0TIPUHeJIe U Mepe Ha Cy36Hjarby HeslerajHe
TProBHHE U yBODhemwe pas/MYUTHUX CYNCTUTYTa OBOT FOPHUBA 3a YNOTpeOy y MOJbONPUBPEAU MOJ
KaTeropujy akIM3HuX mpousBofa. Ca gpyre cTpaHe, NOTPOIIkha TeYHOr HAQTHOT raca yrjiaBHOM
CTarHUpa, HaKOH IITO je Y NPOTeKJOM NMePUOAY AOCTUI/IA HUBO NOTPOIIkbe MOTOPHOT GeH3UHa. Y
2015. rofMHYU OCTBAapeHU Cy pe3yJITaTH y HaIJIaTH KOjU Cy 60/bH 0J MHULMjaIHO NPOjeKTOBAHHUX
JleJioM 360T 6o/ber ocTBapema Ha Kpajy 2014. roguHe, a fie/ioM U 360T U3MeHe Y CTPYKTYpHU JoMahe
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npousBo/ikbe (oMaha U yBO3HA KOMIIOHEHTA), KOjU Cy JIOBeJH JI0 Najia HUBoa noBpahaja akiu3a
nomaheMm mpousBobavy. Y HapeZHUM ToJIMHA, YCIes ONPEe3HOCTH, HUje MPETIOCTaB/beH HAaCTaBaK
pacTa noTpolikhbe MOTOPHOT 6eH3UHa U in3eia, Beh cy 3a MpojeKIyjy KopullheHH 0O4eKUBaHU U3HOCU
noTpoiike y 2015. roguHu. Moxe ce unak o4eKUBaTH Jia e pacT npuBaTHe NOTPOlIkE U y6p3aHa
€KOHOMCKa aKTHBHOCT JIONIPUHETH PACTY MOTPOIIeE. Y CKJIAAY ca OJJIYKOM /ia Ce V CKJIOMY HacTaBKa
Mepa pHCcKalHe KOHCOIMJanyje moBeha HOMHUHAIHY U3HOC aKI[M3a NPeJJIOKeHH cy cieaehu usHocu
o jefUHULU HAPTHUX lepuBaTa, U TO: 54 JJUHApa 110 JIUTPY Ha racHa yJba (Au3es) u 52,5 AuHapa no
JIUTPY 3a MOTOpHU GeH3uH. [IponeeHo je fa he oBa Mepa 06e36eJUTH TpaKeHUX 6 MJIPJ, JUHApa
edeKTa y 0JHOCY Ha IPETXO/IHO pellere U 9 MIpA AuHapa nosehawa y ogHocy Ha 2015. roauHy. Uy
OBOM CJIy4yajy MoCTOju oApelheHH MO3UTHUBHU PU3UK MO NUTAkhy HaIJaTe NPUXO0Ja YKOJHUKO ce
HAaCTaBH TPEH/| PacTa TPXKUILITA HAQTHUX JlepUBaTa.

[Ipuxozau of akuuM3a Ha ajkoxoJsiHa uha u kady cy npojeKToBaHHU y CKJIaAy ca nocrojehom
CTPYKTYPOM MNOTPOLIKkE C THM IUTO Cy TPEHYTHH HOMHHA/JHUM HM3HOCH aKlu3a ycKjaaheHU ca
OYeKMBAaHUM M3HOCHMMA CTole uHIaIHje Yy cpeambopoyHoM nepuofy. Tokom 2015. roguHe yBesieHa
je ad-valorem akuusa oz 7,5% Ha BpeJHOCHO U3pa)KeHY OTPOLIbY eJleKTpUiHe eHepruje. 3a 2016.
rOJAUHY IPUXO0J, O/ OBe aKLM3e JIaHUPaH y U3HOoCy o 14 MyipA ArHapa y3uMajyhu y 063up TpeHyTHY
oMY HOTPOIIKY U Bakehe LieHe.

Ilapune. Tn1aBHe JeTepMHUHaHTe 3a NPOjeKLUjy NMPUXOJA OJf LlapvHa Cy KpeTame yBO3a U
JleBU3HOT Kypca. Y MpOTeKJIOM Iepuoay, MebhyTuM, HNpUXoAUd Of LApHHA Cy Ce HOMHHAIHO
cMamMuBad cBake roiuHe of 2009. roguHe yciaen npuMmeHe CrnopasyMa O CTaGWUIM3aLUjd U
npugpyxuBamwy ca EY, Cnopasyma o ciob6onHoj TproBuHu ca EDGTA u Cnopasyma o cj10604HO]
TProBuHU ca TypcKOM, Kao U NOCTENEHOr CMambUBawka U yKUJaba MojeJUHUX LapUHCKUX CTOoIa.
YcknahuBame LIapUHCKUX CTOIA MPUBE/IEHO je Kpajy y 2014. roaunu. ¥ 2015. roauHu ce ycae[ Tora
0 IPBU NYT a y CKJIaJly ca KpeTakheM HMBOA U CTPYKTYPOM yB03a, 6esie’k HOMUHAIHU PacT IpUxo/a
o/l LapuHa. Moxe ce IpeTNOCTaBUTH /ia je U JlaJbe IPUCYTHA IPOMEHA Y CaMoj CTPYKTYpPH U OPeKJIy
yBe3eHe pobe ca oJipyyja ca MambUM LIapUHCKUM onTepeheweM. [Ipuxoau of napuHay 2016. roguau
yuHe 0,8% B/II u Moxe ce ouekHBaTH Aa ce y 6yayhHOCTH 3a/pKe Ha OBOM HUBOY HAKOH HEKOJIMKO
ro/iuHa naja.

Ocmanu nopecku npuxodu. OBY pUX0JH, YMjU HajBehn 1eo YMHU Nope3 Ha UMOBHHY, Kao U
Hope3u Ha ynoTpeby, pikame U Holllelwe Jo6apa, Apyry 06K ope3a Ha JJOKAaJTHOM HUBOY UTZ,
NPOjeKTOBAHHU Cy y CKJaJAy ca KpeTaweM HHuanuje, 6yayhu na je nHpIaTopHa KOMIIOHEHTA
yrpabeHa y 3HauajaH /leo OBUX NOpecKux o6Jsrka. HUBO 0BHX NMpHX0Ja je peJaTHBHO CTaGUJIaH U
peakLyje Ha NaJi eEKOHOMCKE aKTUBHOCTH HUCY y Behoj Mepu nspaxkeHe. To je pasJior Aa y neproAuMa
Behe Kpu3e U crnopujer pacta ocTajJux NOPecKUX MPUX0/a, yuellhe OBe KaTeropuje y HeKoj Mepu
nopacte. Y HapeJJHOM Cpe/ilbOPOYHOM NleproAy yuelihe ocTa/uX IOPeCKUX NPUXO/a ce CTabu/Iu3yje.
OBU NOpecKH IPUXO0U 3HA4ajHO cy nopacan y 2014. ronHy yciies n3MeHe peryiaTUBe, Koja ce THIe
nope3a Ha MMOBHMHY y Jesy KOjU ce OJAHOCH Ha Nope3 Ha WMOBHMHY IPaBHUX JIMLA, OJHOCHO
YK/byUHBamba HakKHaJle 3a Kopuiuherwe 3eM/bMIITA y NOpe3 Ha MMOBUHY. Tpe6a o4yeKHMBATH [Ja
JIOKaJIHe caMOoyIlpaBe M060JbIIajy HalJaTy Iope3a Ha UMOBUHY, KOjU je jeJlaH o Haj3sHAYajHUjUX
IPUX0/a KOjUM CaMOCTaJIHO PaCIoJIaxYy.

Henopecku npuxodu. Henopecku npuxoau cMmamwyjy ydemhe y BJII1 TokoM cpeHOpoOYHOT
nepuo/ia, HaKOH ckoka y 2015. roguHu. OBaj CKOK je pe3yJTaT OYeKHBaHe yILJaTe CpeJicTaBa 1o
OCHOBY CMamema 3apaja y jaBHOM cekTopy (jaBHa mpepyseha u sokanHe camoymnpase), Behux
Npuxoja of AVBHJAEHAU U J0OUTH O jaBHUX NpeAay3eha, Kao U yBoheme HakHaJie 3a 06aBe3He
pe3epBe HadTe. Pazynosu 3a maJ, npojekToBaHOr yyemha y HapeJHOM NEPHOAY CY UCK/bYYere U3
6asHe (2015) rofuHe CBUX OHUX IPHUXOJA KOjU Ce He CMAaTpajy CTPYKTYPHUM Tj. TPajHUM, LITO ce
[IOHAjBUlIe OJHOCU Ha BaHpeJHe KaTeropvje HelNoOpecKUX IPHUX0Ja, a y3eT je HUBO KOjU ce Yy
Noc/lelbUX HEKOJIMKO IOJIMHa N0Ka3ao Kao cTabusad. Henopecky npuxoau cy BpJIO XeTeporeHa
KaTeropuvja ca pasJIMUUTUM KpeTawHMa M0 NojeJUHUM obannuMa. [lojeMHU Henopecky NpUXOAU
MHJIeKCUPajy ce ca OCTBAapeHOM HHQJIALUjOM y NPeTXOAHOj FOAWHM, OCTA]M NpaTe NMPOMEHY Y
BPeJIHOCTH OCHOBe Ha Koje ce PUMemYjy U ycJie]| Tora ce KOpUryjy NpojeKToBaHOM MHGJIALHjoM,
JIOK /1e0 YMHe jeJHOKpaTHe yIJjaTe y 6yleT (BaHpeHU HeNOpeCKH NpUXoau). PeloBHU HenlopecKH
NPUXOJU Cy pas/IMYUTe Takce, HaKHaJe, KasHe, IPUXOJM OpraHa W OpraHusaluja U CBHU OCTaJHU
NPUXOAU KOjU Ce OCTBAapyjy yCTa/beHOM AUHAMHUKOM TOKOM TOJIHHe, Y MPHUOJMKHO CAWYHUM
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HM3HOCKMa Ha MeCeYHOM HUBOY y3 oZipeleHe ce30HCKe Bapujalyje. BaHpeJHU HENOPECKU TPUXOIU CY
YIJIaBHOM jeTHOKPATHH, Y oipeheHoj Mepy Hen3BeCHH, KaKO 110 TUTakby U3HOCA, TAKO U MO MUTAKkY
TpeHyTKa ymaTte. Hajpehu Jleo oBUX mpuxo/a npeAcTaB/bajy ymjaaTe JOOUTH jaBHUX mpeay3eha u
areHiMja, JUBHJEHJle OylleTa, MPUXOJUW MO OCHOBY HamJaheHUX NOTpaKUBakba AreHiUje 3a
OCUTYpame JIeNI03UTa, EMUCUOHE TPEMU]E, UT/,

JoHayuje. [Iponiecom npubaMKaBama ApkaBe 4wiaHcTBY y EY noBehasajy ce cpenctsa us UIMA
¢doHI0Ba KOja MOTY /@ Ce KOPUCTeE, TAKO Jia OBa CpPeJCTBA YHMHe MpeoBsaahyjyhu Aeo npuxona on
JNoHanwyja. [lopen Tora npeaBrubeHa je v ro/iniika yIjiaTa y yKyIIHOM U3HOCY of 55 MuinoHa eBpa 3a
TPU rOJYHE Y OKBUPY CEKTOPCKe 6ylieTcke nomohu EY.

Ta6ena 9. YKkynHu pacxoau y nepuoay 2015 - 2018. roaune, y % BII

npouneHa npojexkuuja
2015 2016 2017 2018
JABHU PACXOHU 46,3 45,3 42,9 40,8
Texyhu pacxonu 42,9 41,6 39,2 37,2
Pacxosu 3a 3anocjieHe 10,7 10,4 9,3 8,3
KynoBuHa pobe u yciyra 6,4 6,5 6,3 6,1
OTmjaTa KaMaTa 3,4 3,5 3,6 3,4
Cy06BeHI1IMje 3,4 2,7 2,5 2,4
ConujasiHa nomoh u TpaHcoepu 17,9 17,3 16,6 15,9
00 Yeza heH3uje 12,4 12,3 11,8 11,2
Ocranu Tekyhu pacxoau 1,1 1,1 1,0 1,0
KanuTannu pacxogu 2,6 2,9 2,9 3,1
Heto GyiieTcke nosajmMuue 0,1 0,1 0,1 0,1
AKTUBHpaHe rapaHuyje 0,7 0,8 0,7 0,4

H3Bop: MOUH

®uckanHO mpuaarohaBarbe Ha CTPAHM Pacxo/ia CEKTOpA ApKaBe Yy NOCMAaTPaHOM HEPUOAY
nsHocu 5,5% BJAIl. Yksmydyjyhu u 2014. roauHy npusnarohaBamwe je 7,6% B/IIl. Hajsehu neo
npuiarohaBarma 0HOCH ce Ha pacxo/ie 3a 3arocjeHe U eH3uje ¢ 063UpoM /J1a OBe JiBe CTAaBKe YHHe
Buile o1 50% ykynHux pacxojia. OcuM Tora, CMambey pacxo/ia TpebaJsio 64 J1a JoNpHUHeCe 3aBpLIeTaK
npoleca pecTpyKTypUpawa JApPYIITBEHUX npeay3eha, pellaBame MUTamka HeePUKACHUX jaBHUX
npeayseha u crabuinsaiyja GUHAHCHjCKOT ceKTopa. Ha pacXoZHOj cTpaHU MPUOPUTET y HAPETHOM
nepuojJly NpeAcTaB/bajy MHPPACTPYKTYpHE WHBECTHLHMje, TaKOo Ja GU ce y CIy4ajy CTBapama
JI0ATHOT GUCKATHOT IPOCTOPA PaCHoIOKUBA CPEJICTBA YCMEPUJIA y TOM MPaBILY.

Pacxodu 3a 3anocaene. CMamwere GoHAA 3apajia ce 0J[BUja 10 JiBa ocHoBa. Ca je/He CTpaHe,
CBHM 3aI0C/IeHUMA Y jaABHOM CEKTOpY Koju mpuMajy npeko 25.000 guHapa muiate cy cMambeHe 10%, a
ca Jipyre cTpaHe 3aloyeT je Mpolec paldoHaar3anyje 6poja 3anocaenux. OCUM TOra, y ckjaaay ca
HOBMM OUCKaJHUM MpPaBUJIOM 3a HUHJIEKcalldjy, HUje npeZBuheH pacTt oBe kateropuje. ¥ 2016.
FOJAMHU peJIaTUBHO CMamelme he 6UTH Mame C 003upoM Ja he 6uTh moBehaHe mJjaTe Jeny
3aloC/IeHUX y ceKTopy omiute apxkaBe. [loBehawe of 4% he M0GUTH 3amoOC/eHH Yy OCHOBHUM U
CpeAmUM LIKosaMa, 3% 3aroc/eHd y 3/[paBCTBEHUM YCTaHOBaMa M yCTaHOBaMa COLIMjaslHe 3allTUTE,
2% he 6uTu yBehaHe naTe 3amoc/jeHUMa y MHCTUTYIMjaMa BUCOKOT U BUIIEer 06pa3oBama, a 3a 1%
he 6utu yBehana maca 3apajia y Bojcuu u noaunuju. Epexkat oBe Mepe Ha noBehamwe fepunura je
Hemto usHaz 0,1% BATI.

PedopMa jaBHOT cekTopa je OUTaH YCJOB 3a KOHCOJUAALM]Y jaBHUX (UHAHCHja U
yCrIoCTaB/bake 3JpaBOr NpPUBpeSHOI aMbujeHTa. Bullak M HenmoBOoJbHA CTPYKTYpa 3amnoCJAeHUX
npo6sieMU Cy KOjU y3pOKyjy HeedHKACHOCT jaBHOT CeKTOpa WU IpeJCTaB/bajy TepeT 3a YUTaBY
npuBpeny. Y 2015. roAnHYU cy U3BpLIEHe ONCeXXHe aHa/IM3€e 0 BUIIKOBUMA Y CBaKOj 0/ 06J1aCTH jaBHOT
cekTopa. OcuM 3abpaHe 3amnoll/baBakba U NPUPOJHOr OJJIMBA 3aN0OC/AEHUX HUje GUJIO OTHyLITamka
Tako Ja cy npezaBubeHU pesyaTaTh usoctanu. Y 2016. roanHu npejaBubeHo je cMameme 6poja
3anocsieHux 3a 0ko 35.000 (o yera 14.000 Beh y janyapy) y ogHocy Ha feriemb6ap 2014. roaune. Maca
miata he 6utu Mama 3a 3% y 2016. rogunu y opHocy Ha 2015. roauny, a 3a 2017. roguny
npeABUhEHO je cMambere 6poja 3anocjeHux 3a jou 5%.
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Y 2018. roauHu HUje peABUDEHO N0AaTHO CMamberhe 6poja 3anocaeHuX, aju he nocrojaTu
npeHeTu edeKTH parpoHanusanuje u3 2017. rogune. Y 2018. roauuu, Takohe, HUCY npeaBubheHa
Cpe/ACcTBa 3a OTIPEMHUHE 32 Pa3JjMKy o[ NPETXOJHUX I'OJINHA, 1A je U TO pa3J/ior HOMUHAJIHOT 1a/ia
pacxoja 3a 3anocsene. Tokom 2016. roguHe npeaBrubeHa je cBeobyxBaTHa pedopMa cuctema 3apajia
Koja 3a MJ/b UMa 00e36eherme MPaBUYHOCTU U CMameme pasjivka M3Mehy 3amocjeHUX Y jaBHOM
CEKTOpY, aJii He 61 3Ha4YajHO Tpebasio la yTUUE Ha YKYIIHY Macy 3apajy.

Kynosuna pob6e u ycayza. 3a 0By KaTeropujy pacxoja npeaBuheHo je peJlaTUBHO CTaGUJIHO
yudeuthe y B/I1 no 2017. roguHe. Y 2017. roguHu he Ha cHary CTynuTH HOBU 3aKoH 0 QUHAHCUPamby
JIOKaJIHe caMOyTpaBe KOjuM 60U ce HajBUlle 06e36e e ylITe/le YIIpaBo Ha 0BOj PaCX0/JHOj CTaBLIM.

Omnaama kamama. V3y3eTHO BHUCOK HUBO jaBHOT Ayra U BUCOKU QUCKaJIHHU JAepUIUTH
JIOBEJIY Cy J10 TOTa Jla KaMaTe NOCTaHy je/iHa 0/ Haj3HauYajHUjUX PACXOJHUX CTABKH, a CBAKAKO CTAaBKa
ca HajopxuM pactoM. O4ekyje ce aa he pact kamaTta foctuhu BpxyHar 2017. rofrHe ¥ HAaKOH TOra
6u Tpebasio a ce cMambu buxoBo yuelthe y BT lo6pu pesyatatu y 2015. roguau oMmoryhuiu cy
JIPAacCTUYHO yCliopaBakhe pacTa KamaTa ¢ 063UpoM Jia je MpBOGUTHA NpolleHa 6usa jga he y 2017.
roauHu y4yeuthe kamata y B/II1 usnocutu 4,0%, a TpeHyTHa npojekuyja usHocu 3,6%.

Coyujasnna nomoh u mpaucgepu cmaHosHuwmay. Hajseha kaTeropuja y okBupy TpaHcdepa
CTAaHOBHHUILTBY Cy neH3uje. CMameme U3HOCA NTeH3uja U pedopMa IEH3UOHOT CUCTeMa [1ajy 3Ha4YajaH
JIOIIPUHOC cCMamey yueltha pacxo/a 3a neHsuje y B/II1. buxoso yuenthe y B/II1 Tpe6asio 61 fAa nasHe
ca13,1% y 2014. rogunu Ha 11,2% y 2018. rograu. OcMM HOMHHAJHOT CMakbemha NeH31ja 0BaKBOj
NyTakbu AONPUHOCH U HW30CTaHAK HHJEKcaldje Y CKJaAy ca HOBUM INPaBUJIOM, Kao U HU3MeHe
MEeH3UOHOT CHCTeMa Koje cy ycBojeHe TokoM 2014. roaune. [loBehawe nenswuja 3a 1,25% y 2016.
roauHu u nosehamwe Opoja HOBUX NEH3UOHepa yCJel pecTpPyKTypupawma U palyoHanusaluje
yMawbuhe edekTe NpuMeweHUX Mepa. OcTasu O06JULM COLMjaJHUX JaBamwa M TpaHcdepa
CTAaHOBHMUILITBY y HapeAHOM Mleproay yckaahuBahe ce mpuMeHOM IponucaHe WHAeKcaluje, TeKyhux
Y IJIAHUPAHUX U3MeHa MOJIMTHKA Y OBOj 006J1aCTU U €A TPOjeKTOBaHUM 6pojeM KoprucHUKa. OCUM Tora,
ouekyje ce noBehamwe NoTpeGHUX CpeAcTaBa 3a opeheHe BU0Be conujaiHe noMohu ¢ 063MpoOM Ha
owITpe Mepe dUcKaJHe KOHCONUAALM]je y HapeAHOM epuoay. OBo nojpasyMeBa noBehaHa cpecTBa
3a OTIPeMHHHE U HaKHa/le 32 He3aIoCIeHOCT. Yyelrhe pacxo/ia 3a coljdjasiHa AaBama onaja ca 18,1%
BT, kosinko je uaHocuso y 2014. roauuu Ha 15,9% y 2018. roauHu.

Cyb6eeHyuje. duckajHo npuaarohaBame y MocMaTpaHOM IepuoAy A06puUM JesioM he ce
CIIPOBECTH CMalhemheM CpeJiCTaBa 3a cCyOBeHIMje. HajsHauajHUja Mepa Yy OBOM CMHUCJY je YKUAAbe
CcyOBeHIMOHNCaba 3eMJbHINTa NOBpIIKHe Behe o 20 xeKTapa, Kao U Ap>KaBHOT 3eMJbUIITA Koje je
WU3aTO y 3aKyl, IITOo ce odyekyje y 2016. roauuu. [IpeaBubeHo je U cMamewme CyOBeHIMja 3a
,Kenesuune Cp6uje” a.i. ¥ jaBHUM CEpPBUCUMA, 10 OCHOBY CMarbeiba ONePaTHBHUX TPOLIKOBA, a C
003MpPOM Ha MPOIEC PECTPYKTypHpama CMamela CyOBeHIMja he OGUTH U MO OBOM OCHOBY.
Cy6BeHLUje jaBHUM cepBUcHMMa 6uhe cMameHe Ha 4 MJpA AUHAapa y3 yBohemwe o6aBe3He NpeTIiaTe
3a CTAHOBHUUITBO.

Ocmanu mekyhu pacxodu. OBy KaTeropujy NpeAcTaB/bajy pa3MYdTHA U3Jali¥, Kao LITO CY
JOoTalyje HEeBJAaJAWHMM OpraHusalujamMa, NOJWTUYKHM MapTHjaMa, BEPCKUM H CIOPTCKUM
opraHusalnyjaMa, KasHe, HAaKHa/ja LITeTe UTA,. Y IPOTEK/IOM IEPUOAY HUBO OBe KaTeropuje je 610 0Ko
1% BAII, jequno je y 2014. rogunu y4enrhe oBux pacxoga y B/II1 mopacso Ha 1,6% 360r HakHaze
IITETe Y3pOKOBaHe KaTacTpodasHUM mnoisiaBamMa. EdekTu 3akoHa o ¢HHaAHCHpamwy JIOKaJHe
caMmoytpaBe 64 Tpebasio Aa ce eheKTyupajy y Behoj Mepu U KOJj OBe pacxo/jHe KaTeropuje.

Kanumasnu pacxodu. [lpuopuTeTHY 06/1aCT Ha PacX0/iHOj CTPAHU NPeACTaB/bajy KalUTalHe
MHBecTUlMje. CMalbemeM TeKyhe NOTpOllIkbe CEKTOpa Ap)KaBe CTBapa ce MPOCTOp 3a OJp:KaBamwe
HUBOA jaBHUX UHBECTHULIUja HA HUBOY 0/ 0Ko 3% B/II1 y HapegHOM cpefirbopouHOM Nepuoay. Umajyhu
y BUJly OrpaHHYeHa CPeJCTBa, NocebaH 3HAuaj y [JIaHUpalkhy MHBECTUIMja Ha cpefiibu poK uMahe
WHBECTULMje oJ HauuoHasHor 3Hayaja (Kopugopu X u XI). 3a 3HavyajHuje moBehame ydenrha
KaluTaJHUX pacxoja, y ycjoBUMa (UCKAJHOT MpujarohaBarma, HEONXOJAaH je CHaXHUjU U
JAUHaMH4YHUjU IPUBPEJHHU pacT.

Hemo 6yyemcke no3ajmuye. BylleTcke mosajMulie npejcTaB/bajy CpeAcTBa Koja ce Aajy 3a
06e36ehemwe JMKBUAHOCTH U AOKaNUTaNIU3aLHUjy JpKaBHUX Npefy3eha u 6aHaka. OBU pacxoau cy
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noce6HO JOUUIM /10 U3paxaja y nepuony o 2012. rouHe, Kafia ce HEKOJIMKO JPXKaBHUX GaHaKa
HaLw1o y npo6JieMy 360T JIolle KpeAUTHe nouTrke. O0BoMe Tpeba A04aTH U IIPey3UMakbe Iyra aBUo
komnaHuje JAT u o6e3behemwe aukBuaHOCTH JI1 ,Cpbujaraca”. C 063upoM Aa ce He OYEKYjy HOBU
npo6JieMd y 6aHKapCKOM CEKTOpY M Jia je jeflaH OJi MPUOPUTETA Y HapeAHOM nepuojly pedpopma
jaBHUX npeay3eha, ouekyje ce crabuin3anyja 0BUX pacxoa Ha HUBoy of 0,05% B/]I.

AxmueupaHe 2zapaHyuje. AKTUBHUpaHe rapaHlivje U Ilahame rapaHlidja o KOMeplHjaJHUM
TpaHcaKLHjaMa Ipe/iCcTaB/bajy 06aBe3e [10 OCHOBY /AyTa jaBHUX Npeay3eha Koje je peny6anyKu Oy1ieT
npeyseo Ha ce6e, c 063UpOM Jla Te KOMIIaHUje HUCY MOIJle Jja UX M3BpLIaBajy. Hajsehu musganu no
0BOM OCHOBY ofiHoce ce Ha JII ,Cp6ujarac”, ,Kenesnuue Cpbuje” a.n, XKenezapy Cmenepeno, JAT u
['aneHuky. Tpeba HalOMeHYTH Ja ce 3HA4YajHA CpeJiCTBA 0 0BOM OCHOBY I1ahajy u 3a JII I[lyTeBu
Cp6uje, anu Aa ce 0BU M3Jany KjaacMUKyjy Kao KJacH4yHa OTIJaTa Ayra ¢ 063MpoM Jia je 0BO
npegysehe feo onmre fpxkaBe. CJIMYHO Kao U KoA OyleTCKMX No3ajMuLa U oBje he gohu go
CHW)KaBaka 3Hadyaja OBUX Pacxo/ia YKOJMKO Ce Ha MIpaBHM HAa4dMH pelle NpobjeMHU HeePUKACHOCTH
jaBHUX npeay3eha.

Y ckjazy ca npuHLUIOM QUCKATHE OJITOBOPHOCTH, YKOJIMKO OMIITH AYT Ap*kaBe npehe 45%
BAIl, Baaja je ny:xHa Aa npej/ioxu Mepe KojuMa he ce Ayr NpUGJMKATH U/bAaHOM HUBOY, OZZHOCHO
BpaTUTH y oAp:KHBe okBUpel. EKOHOMCKa KpH3a Koja je 3anoyvesa Kpajem 2008. roauHe nMmasna je 3a
nocieully LUKIWMYAH MaJ] WIK YCIOopele pacTta OYIeTCKUX MPUXoJa M PacT pacxoa Koju
yOJiaxkaBajy MmocjeAulle KpU3e Ha CTAHOBHUILITBO, MO/ 1ejCTBOM ayTOMAaTCKUX CTabW/Iu3aTopa. Y
yCJIOBUMa U30CTaHKa UJIM HeJJOBOJbHOT HUBOA CTPYKTYPHHUX Mepa A0ULIO je A0 yBehamwa roguilmer
HuBoa ¢uckasHor gepunuta. Y nepuoay oj 2008. mo 2014. roguHe AePULUT ONIITE AprKaBe
nopactao je ca 2,6% Ha 6,6% B/IIl, 1ok je HICTOBpeMeHO jaBHM AYT yLIao y €KCIJIO3UBHY NyTamy
pacTa, npu 4yeMy je ogHoc ayra u B/IIl Buiue Hero yaBocTpy4veH. JaBHU AyT ca oko 30% B/JII kpajem
2008. rogune focrurao je 72,4% B/l Ha kpajy 2014. roauvHe, y3 noBehawe HUBOA JyTra 3a oKo 3,4
IL.IL. y OJHOCY Ha IPEeTX0JHY FOJHHY.

Mepe duckanHe KoHcoNHUAaLUje ycBojeHe kpajeM 2012. u TokoM 2013. roauHe y opeheHoj
MepH Cy yOJaxKuie 0Baj TPeH/, a/li je HUBO jaBHOT Ayra M Ja/be 3HadajHo pacTao. Jla cy npeTXxo4Ho
ycBOojeHe Mepe ¢ucka/He KOHCoJMJalMje Jaje oApeheHe pesysnTaTe Moxe ce carjefaTd U3
CTPYKType ocTBapeHOr ¢ucKajHOT pe3ynTaTa. KoHcTaHTaH naj yyeurtha npuMapHor AedpuiuTa of
2012. ropvHe roBOpH y NPUJIOT TOMe, /I TO HUje JOBOJbHO Jia cTabuIn3yje ydelthe HUBOA jaBHOT
nayra y B/l ycaen 3HavyajHOT pacTa pacxojia 3a kamaTe. HUBO jaBHOT Ayra, a HApOUMTO AWHAMUKA
IerOBOT KpeTara y MPeTX0JHOM MepHoy, HUCY UCKATHO GUJIM oApxKUBU y 6yayhHocTH. HoBH
Tasac Mepa puckasHe KoHcoMAanyje TokoM 2015. onrcaH y 0BOM JOKyMEHTY, /iaje 3HayajaH 3aMax
3aycTaB/bakby pacTa jaBHOT Ayra.

[IpenBubeHe Mepe, NpeTXOAHO OIHMCaHe Yy OBOM JIOKYMEHTYy, KojuMa ce OCTBapyje
KyMyJIaTUBHO NpuJarohaBarme Ha CTpaHHU pacxoza o oko 7,6% B/II1 y neproay 2014-2018. roaune,
JIOBOJIe JI0 cliyliTama Jeduridra omnirre apxase Ha 1,8% B/l y 2018. roguHu. Y UCTOM NepuOay
JloJla3y o cTabuJM3aluje Ayra Ha HUBoy of 75,9% B/III, mTo u fa/be mpeAcTaB/ba BUCOK HUBO Y
nopehemwy ca MehyHapoJHUM CTaHjapiuMa.

®uckannu JeUIUT HAKO IPecyAaH, HYje jeAMHU GaKTOP KOjU yTHYe HAa BUCHHY jaBHOT Ayra
U CTOra je HEONXOJHO y MOTIYHOCTH CIIPOBECTH Mepe Koje A0JaTHO yHampeDyjy ynpaB/bame U
O PKMBOCT jaBHOT Jyra:

! JaHu myr y cMucity 0BOT IOKyMEHTa He 00yXBara JIyT [0 OCHOBY PECTHTYLMjE Y CKIIady ca Ne)MHHUIM]OM Iyra u3 3aKoHa
0 OyIIETCKOM CUCTEMY.
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e oOrpaHHYele H3/jaBarba HOBUX rapaHLiyja, MoceGHO rapaHiuja jaBHUM npeaysehuma 3a
TeKyhy JIMKBUTHOCT U rapaHIiyja JIOKaJIHUM CaMOoyIpaBaMa;

e OrpaHHYele 3aK/byYHBaka HOBUX IPOjeKTHUX 33ajMOBA y CJydajeBUMa [Jia NPETXO/HO
006peHU 3ajMOBU HUCY epHUKACHO KOpULTheH!;

® OTKYIN jeJHOT Jesia CKyIUber Ayra KopullhewmeM Cpe/cTaBa M3 MOBObHHUjUX 3ajMOBa U
NPUBATU3ALMOHHUX PUX0/IA YKOJUKO 32 TO MOCTOje MOryhHOCTH;

e yHamnpebhemwe U neHTHPUKALN]Yy GUCKATHUX PU3UKA U FbUXOBO YIIPABJ/bAbE.

[Iporpam Mepa 3a cMamerhe QUCKATHOT Jepunura U GpuckaJHU OKBUp y mepuoay 2016-
2018. roguHe, KojuM je mpeABubeH maj KOHCOJIMOBaHOT uckaaHor Aedunuta Ha 1,8% y 2018.
TOJMHY, NIPE/ICTaB/bajy OCHOBHH CIleHAapHO M CaCTaBHH Cy Je0 OBOT MporpaMa 3a CMammeHe jaBHOT
zyra.

Y cksapy ca GucKaJHUM NPpaBU/IMMa HEOIIXO/IHO je IpeABUAETH JUHAMUKY CIYLITakha HUBOA
jaBHOT Ayra Ha 45% B/I1. Y oBoM nporpamy AiaTa je cuMyJialjdja CnyliTakba HUBOA Ayra Ha 3aKOHCKU
HUBO A0 2028. ro/juHe U NMpeTIOCTaBKe Ha KojuMa ce 3acHUBa. OBaKo Ayr nepuo/, npujaarohaBama
3aCHOBaH je Ha MPETNOCTaBIU Ja ToJvlibe NpuaarohaBamwe gepuuura Behe ox 1 mn. BAIl Huje
OCTBAapUBO y [AyKeM Iepuojay U Yy yCJIOBHMAa YCIOPEHOT, OJHOCHO yMepeHOr pacTta, 6e3 Behux
nocJeAula o CTAHOBHUIITBO U puBpeAy. U3 ucrtor pasJjiora Huje npeJBuheHa nyTama GpuCKaJIHOT
pe3yJsiTaTa Koja moJijpasymMeBa OCTBapuBambe QpUCKAIHOT cyQULHTA, Ia cTora ydelrhe jaBHOr Ayra
nocsie oApeheHor Mmepuo/ia onaja camo 3axBasbyjyhu pacty BT

[IpeTnocTaBKe y OCHOBHOM CLieHapHjy Cy:

e ¢duckanHo npusarohaBame y nepuosy HakoH 2018. rosuHe je Ha HELITO HUXKEM HUBOY Y
oZiHOCy Ha nepuoj, 2015-2018. roauHe;

e cropuju pacT pUCKaJHUX NIPUX0Ja ¥ OAHOCY HAa HoMUHanHU B/II1 yciiey mpoMeHe CTPyKType
NpUBpe/ie, jadalba MHBECTULMOHE aKTUBHOCTH U U3BO3HE TpaxKme. OBO BaXKH N0/, yCJIOBUMA
Jla HeMa 3Ha4ajHUjUX IPOMeHa y IIOPECKO]j MOJIUTULH;

e focTH3ame QUCKaJHOT 6anaHca y 2024. roflUHU U HETOBO O/IpXKaBarbe Y MEPUOLYy HAKOH
TOra;

e HETO NMPUPACT U3/IaTUX rapaHIifja y MpoceKy oKo HyJsie HakoH 2018. roauHe;

e peasnu pact B/ ox 3% y ayxeM poKy, IITO NOJpa3yMeBa MPOCEYHH PaCT y oApeheHOM
NepuoAy BUIIY OJ IOTEHIIUjaJIHOT;

e roaullky UHOJALU]Y 0f 0KO 4% MpOoCeYHOo y MOCMATpPaHOM MePHOAY, IITO KOPeCIOHANpa
yCJI0BHMMa BUIIMUX CTOIA peajHOT pacTa;

® IpPOCeYHy HOMHHAJIHY IPOMEHY JeBU3HOT Kypca of, 2% rojuilmbe y IOCMaTPaHOM [IepHUOy
(mpeTnocTaBKa 0 peaJlHO HENPOMEHEHOM KypCy UCK/bYYHBO 3a TOTpebGe OBe CUMYJIALIHje);

e (e33HaYajHUX HEraTUBHUX edeKaTa Ha KpeTarme KaMaTHHUX CTOIa;

e 0e33HayajHUX NPUJIKBA O/ MpUBaTHU3anuje y nepuoay 2019-2028. rogune.
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Ta6ena 10. Cumy/ianyja HUBOA YKYIIHOT yra y OCHOBHOM ciieHapujy Ao 2028. roguHe

CueHapuo ca 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
NpUMEHOM Mepa

41,8 42,2 41,3 40,3 39,0 38,3 37,5 36,9 36,3 35,8 35,3 34,8 34,4 33,9

Ipuxoau

Pacxoan 48,4 46,3 45,3 42,9 40,8 39,4 38,0 37,1 36,5 359 35,2 34,6 34,4 34,0
npuaazohasarse 2,1 -1,1 -2,3 -2,2 -1,3 -1,3 -1,0 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6 -0,3 -0,3
pacxoda

DucKaIHU -6,7 -4,1 -4,0 -2,6 -1,8 -1,1 -0,5 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
pesyJTaT

JaBuu ayry BAT 72,4 76,6 79,7 79,0 75,9 72,4 68,3 64,3 61,0 57,9 54,8 51,9 49,3 47,1
B/III peastHu pact -1,8 0,8 1,8 2,2 3,5 4,0 4,0 3,5 3,0 3,0 3,0 3,0 2,5 2,5

%

PesysTaTu oBe cuMyJaluje jacHO roBope Ja je ¥ HaKoH 2018. roiHe noTpe6HO Npeay3eTH
Jlajbe Mepe Ha CMambewny QUcKaJHOT JePUIUT], jep Y CYNPOTHOM He O AOLLIO A0 Maja ydeurha
jaBHor gyray B/II1. Hajsehu TepeT ¢uckanHor npuiarohaBama je Ha IOYETKY IOCMATPAHOT ePUoa
y3 MOCTENEHO oMa/lamke. YKYIHO KyMyJJaTUBHO npusarohaBame o 2019. 1o 2028. rofiHe Ha CTpaHU
pacxoza je oko 7 ILIL. uau oko 0,7 m.I. roaulImke y npoceky. Jlocajalimbe UCKYCTBO TOBOPH Ja je y
JIlyTOM POKY OBaj HUBO KOHCOJIMallUje HAa FTOPHOj TPaHUIIM MOTYhHOCTH, aJld U3BOA/bUB. 3HAYAjHUjU
JOIIPUHOC CMamlelmy pacxoZia y KacHUjeM Iepuojy, ycjej IOCTeleHOr ollafaka HUBOA AYyra,
omoryhaBa cMameme pacxoja 3a Kamare, IITO NpejcTaB/ba NO3UTHUBHY MPOMEHY y CTPYKTYpHU
pacxoza. Kpetamwe pacxoza 3a kamaTe y nepuofy o 2015-2018. roanHe y 3Ha4ajHOj MEPU YMambyje
edekTe ylITE]a MOCTUTHYTE HAa PYTHUM NO3ULIUjaMa, U EbUXOBO CMaberbe, Ka0 HajHEPOAYKTUBHU]ET
pacxoAHor 06J1MKa, npe/cTaB/ba puopuTeT. OBo he 6UTH oMoryheHo U3MeHaMa y CTPYKTYpPHU Ayra,
a caMa KoHcoJiMJauuja he HakoH oApeheHor nmepuoja UMaTU MO3WTHUBAH YTHUIAj HA OBaj OBJIUK
pacxoza. 3HavajHy yJIOTy y IPOIecy cMambeba yueinha jaBHor gyra y B/II1 umahe cBakako 1 yop3arbe
NpUBpEHOT pacTa y HapeJHOM NepuoAy, noBehamwe 3amMoc/JeHOCTU U PACT NpHUBATHE MOTPOLILE,
Koju he 3aje/JHO UMaTH MO3UTHUBAH YTHUIIA] HA KpeTamkbe jaBHUX PHUX0/a.

I'padukon 13. [lopeheme pa3/iMuUNTUX CleHapHja ¥ YTUIIAj HA BUCHHY jaBHOT AyTra
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Mamu pacT, HeMa KoHcoJMianje HakoH 2018 YcnopeH pact HakoH 2018, HacTaBak KOHCoOJIM /a1 vje
Hewma koHconnganuje HakoH 2018 @ C1]eHAPUO Ca TPUMEHOM Mepa

s CLleHAPHO - BUILIE TApaHIlUje

Ha rpadukoHny cy npukasaHe cuMyJialiije alTepHaTUBHUX ClieHapHja KpeTamwa jaBHOT Ayra,
y 3aBUCHOCTH 0/} IpOMeHa oipeheHUx NPEeTIOCTaBKH y OCHOBHOM clieHapHujy. Pagu 6osber nopehemwa
M3BpIlleHa je BapHjaliyja caMo jeHe BapujabJie, kKao paKTopa puU3vKa KOjU yTHYe HA HUBO Ayra. Y
CTBApHOCTU cy Moryhe MHOro6pojHe KOMOMHAaLMje KpeTamka pas3MduTUX GaKTopa Koju Aesyjy Ha
jaBHHU AYT.
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CueHapuo ,ycnopeHu pacm” mnojpasymeBa mnpoce4yaH peasnu pact BJIl ox oko 1,6% y
MOCMaTpPaHOM HEPUO/Y Y3 UCTH HUBO GHCKATHOT J1eUIUTA, IITO He 3HAYH U UCTH HUBO PUCKAJIHOT
npusarohaBama. Ha kpajy nepuo/ia jaBHU YT OCTUXKe HUBO 0/ 65,2%. OnacHOCT Kojy no/ipa3yMeBa
OBaKaB ClleHapHO MPOJYKEeHOT yCIOPeHOT pacTa (Koju y yCI0BUMa NMPOAYKEHe KpU3e U He Jesyje
TOJINKO CKPOMHO), JIEXKH Y TOMe LITO U nopen ofgpeheHor HMBoa $HCKATHOT MpuarohaBama Ha
cTpaHu JlepUnUTa, HUBO jaBHOT Jyra He IaJia JoBoJbHO 6p30. Ca Apyre cTpaHe, yCIOPEHU PacT caM
1o ce6U Mpo/iyKyje BUllle HUBOe PpUCKaIHOT JlePpUIIUTA], Ta Cy HEeoNMxo Ha joil Beha cMambera pacxo/ia
KaKo OU ce 33/ip»Kajla MOHAKO HElMOBOJbHA My Takba. [[pUCyTaH je pU3UK yJia3aka y ClIUpasy YCIOPEHOT
pacTa ycJieJi BUCOKOT iepUIIMTA K HEOTIXOJHOCTH Mepa LITEHbeE.

CueHapuo ,Hema koHcoaudayuje HakoH 2018. 2oduHe” moapa3yMeBa 0/ICYCTBO JJa/bUX Mepa Ha
cMambewny QUCKaNHOT JepUIUTA, IPU YeMY Ce OH Y IOCMaTpaHOM NepuoAay He chyiuta ucnof 1,8%
B/II1. Y oBOoM c/y4ajy He /10J1a3u [0 3HATHO CIIOpPHjer cCMakhelha HUBOA y4elna jaBHOT Jiyra U [opej
MPETXO/AHO CIpOBeJleHUX Mepa PUcKaJHOr npuiarohaBamwa y nepuoay oa 2015 - 2017. roaune. ¥
Cy4ajy KOMOWHAaLMje OBOT U MPETXO0JHOr ClieHapHja HUBO JAyra MONPUMHO OU joll HEeNOBOJbHU]Y
MyTamwy U AyT 6U yIllao y eKCIIJIO3UBHY yTawy. Ha Kpajy nepuozay ToM ciaydajy goctuxe npeko 80%
B/II.

Cuenapuo ,euue uzdame eapaxyuje” moApasyMeBa HalyliTalbe Mepe Koja ce OJHOCH Ha
[pUpacT HeTO U3AATUX rapaHLuja. Y 0BOM CJ1y4ajy yBeJeHa je NPeTHOoCTaBKa O TOAUIIEkeM HETO
IPUPACTY NPocevdHo of, 0Ko 0,7%, HelTo HYKe O/ HUBOA HETO [IPUPACTa U3LATHUX rapaHIiyija, Koju je
npucyTaH y nepuoay npe 2014. roguse. Ha kpajy nocMaTtpaHor nepruo/ia HUBO jaBHOT Ayra BUILH je
3a oko 6% B/II1. EBUieHTHO je fja ce 6pojHU NO3UTUBHU ePeKTH MOTY OCTBAaPUTH 60/b0M KOHTPOJIOM
Y yBOhemweM CTPOXUjUX KPUTepHUjyMa 3a U3/jJaBarbe HOBUX rapaHIyja.

[IpeTniocTaBKe OCHOBHOT CLieHapHja Cy J0CTa PUTOpPO3He, I0JAPa3yMeBajy 3Ha4ajHO CMambeme
ydentha jaBHUX pacxoga y B/Il, oAcycTBo mpupacTa HeTo rapaHijyja ajqu U 3HayajHe KOHCTaHTHe
crone pactra B/IIl. U nopex Tora cnywmtamwe ydenrha yra Ha 3aKOHCKH HUBO je CIIOp U JyroTpajaH
npouec.

[Topebemwa pajy, ykoauko 64 [U/b 6UO J1a ce HUBO Ayra cMambu Ha 45% B/ITT y 2025. roauHu
(Tpu roauHe paHuje), 6WI0 OM NMOTPeGHO CHaXKHUje (UCKANIHO HpuarohaBame U J0OCTHU3AE
duckanHor cybuuuta ox oko 0,25% B/JIl Beh ox 2020. roguHe. Ha cinenehem rpadukony cy
NpHUKa3aHU NpojeKTOBaHU QUCKAJIHU pe3yJITaTy y [Be BapujaHTe 0/l KOjUX je OCHOBHU CLieHapHo y
CKJIaZly Ca MPOTPaMOM 32 CMakberbe JIyTa, a aJITEPHATUBHU CIeHAapHO I0ipa3yMeBa CIOylITamke Ayra
Ha 45% BJAIl y 2025. rogunu. [la 64 0BO 6UJI0 OCTBApeHO MOTPeOHO je MHOro Behe ¢QUCKaNHO
npusarohaBame, IpoceyHo Ha cTpaHu Aedbuuuta of 1% BAIl y nepuoay 2019-2025. roauHe mto
HW3HOCH OKO 64 MJIpJ JUHapa roAullimke, a YKynHO mpeko 510 mupja guHapa KyMyJIaTUBHOT
npuJarohaBama y UCTOM MeproAy. 3a Taj U3HOC 6U 6UJI0 nMoTpe6HO nmoBehaTH NPUXO/e, CMAabUTH
pacxojie WU KpeupaTh KOMOWHAIMjy Mepa Ha MPUXOJHOj U pacxoaHoj cTpaHu. U Hakon 2021.
roj/iiHe HeOIX0/JHO 61 GUJIO 6J1aro Mo JU3ame JOCTUTHYTOT GQUCKAIHOT CyQUITUTA.
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I'padukoH 14. PuckasHu pe3yJTaT U J0AaTHO NpujiarohaBame y 3aBUCHOCTHU O, AUHAMUKE
CMamema jaBHOT Ayra
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[ JlopaTHo npujarohaBame (fecHa ckajia) e QricKajHu pe3yaTat 2028

e a» o QyickaaHu pesyataTt 2025

M3 oBux passiora ¢rckaaHa NOJUTHKA U HakoH 2018. roguHe Mopa 6UTH ycpeAcpeheHa Ha Aasbe
ycIliopaBambe pacTa Ayra, IyTeM CMakbewa pejaTuBHor ydeltha gebunuta y BAIl u xpo3 ¢uckanHo
npuJjarohaBame Ha CTpaHU pacxoja. BaxkHo je HamoMeHyTH Ja he ycrneumHoM crnpoBohery oBOT
nporpaMa JIONpuMHeTH U afieKBaTHa KOHTPOJIa U Tpaheme U3/laBalkba HOBUX rapaHliyja. 3a/ipXKaBambe
M3 aTHUX rapaHliyja y HUBOY YTBpheHOM OBUMM IporpaMoM Kao IpeJyc/0B MMa yHanpeheme mpoieca
npahema, NpoleHe pU3MKa U IPUOPUTHU3AlMje MHBECTULMOHHUX NpojeKaTa.

Cuenapuo y koMe 61 Biiaga ofctynunia o GpucKaJHOT OKBUPA, yTBphEHOT 0BOM CTpaTerujoM,
yK/bydyjyhu nopesn Mepa ¢uckasHor mnpuiaarohaBama M HacTaBaK CIpOBOhema CTPYKTYPHHUX
pedopmu, Morao 61 A0BECTH [,0 KpU3e jaBHOT Ayra U MaKpoeKOHOMCKe HecTabu/IHoCTH. CipeyaBame
KpH3e Jlyra 4 ycropaBaibe beroBor pacra Moryhe je ocTBapUTH jeJUHO KPO3 CMambelbe JeQULUTa ¥
1leJIOKyNHOM nepuofy. To je moTpe6HO CIPOBECTH MyTeM NIPHMeHe Mepa IITe/ilbe U KOHTPOoJIe pacTa
pacxo/a, aJli M HaCTaBKOM cIIpoBohera CTPYKTYpHUX pedopMu Koje he y cpeitbOPOYHOM HEPUOLY
JIOBECTH /IO 03/]paBJbetha jaBHUX pUHAHCH]a.

2.4. PUCKAJIHU pU3ULUA

QucKaJHUM pU3UIUMa CMaTpPajy ce OKOJIHOCTH Koje OU, YKOJHKO Ce peasnsyjy, AoBeJie [0
3HaYajHUjer naja npuxoja Wiu nosehama pacxosa M $akTOpPHU KOjU HA APYTd HAYMH YTUYY Ha
BUCHHY JledUuuUTa U jaBHOT Ayra. OcTBapeme npejsuheHor o6rMMa NpuUxo/a, pacxofa U pesyJaTaTa
3aBHCH 0[] ycriexa GrCKaIHe MOJUTHKE Ja MUHUMHU3Upa BepoBaTHONY peasv3aliyje pusuka. ycnex y
yhnpaB/batby QUCKaJHUM pU3ULIMMA 3aBUCH OJf MOJUTHYKUX, MAKPOEKOHOMCKHUX W COLHjaIHUX
OKOJIHOCTH Y 3eMJbH U Y OKPYKekhY. YKOJIMKO Ce CIpoBoheme U 0CTBapeme Cpe/lbOPOYHOT MaKpo-
durckaHOT OKBUPA 3aCHHUBA Ha CBe0OYXBAaTHOM IporpaMy ¢uckajHe KOHCONIUAALMje, TaZja PUSULU
Be3aHH 3a HbeHO ClIpoBoheme, GUJI0 Koje BpCTe, Ipe/iCTaB/bajy 3Ha4ajaH U3BOp QPUCKAJIHUX PU3HKA.

Ilad npuspedHe akmusHocmu. HeraTUBHU ClieHapHO KOjH Y HApeAHOM NepUoy oJpa3yMeBa
naj, npuBpeJiHe aKTUBHOCTH WJIK MakbH pacT, ;,0BeO OU 10 3HAYajHOT CMabeka [IPUJIMBa KalruTala,
CMambema CII0/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe, U 10 OCHOBY CMabeHe aKTHBHOCTH /10 Cy>KaBama AedrLuTa
Tekyher padyHa. Y TOM ciy4ajy jfouuio 64 A0 MawkbUX NPUXOAa, U nocaeiudHo Beher paedunura,
YKOJIMKO ce He OM MIILJIO Ha A0JATHO NpUiarohaBame Ha pacxoAHOj CTpaHU. Y CKJIaZly ca oljeHaMa
0CeT/bUBOCTH pUCKaIHOT 6asaHCca, CBaKa IPOMeHa peasHor pacTa 3a 1 n.i. B/II1 foBoAu A0 npoMeHe
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duckanHor pesyiarara of oko 0,4 % BJAIN Y caydajy ga ce y HapegHOM TPOrOAUIIEKEM NEPUOLY
ocTBape HUxKe cTome peasHor pacta B/l (mo 1 m.n. Mame NPOCEYHO TFOAMLIbEe) OJ MJaHUPAHUX,
KyMyJlaTUBHO noBehamwe ¢uckanHor feduuuta 61U U3HOCUIIO peko 50 MIpj AuHapa.

HHngaayuja. Uadaanyja je ocHOBHA JleTepMUHAHTA OIIITE MaKPOEKOHOMCKE CTaOUJIHOCTH.
Ycnen mogudukanyje pucKasHUX NpaBUIa 0 UHJEKCALUjU IJIaTa U NeH3Uja, y HapeAHOM Nepuoay
rHbJanMja he y Mawoj Mepu onpefe/bUBaTH KpeTame YKYIHOT HUBOA Pacxo/a, Hero 1To je To 610
cay4aj y panujeM nepuofy. llITo ce Tu4e npuxoZHe cTpaHe yTULAj UHJIALIMje HA UHAUPEKTHE ope3e
MOXKe OUTH KpaTKOPOYHO MOBOJbAH, ajid yCje[, HEMHUHOBHOT INpujarohaBawma peasHOT HHUBOA
NoTpolIbe Taj edpeKaT ce Iy6H YKOJIHUKO je HUBO J0XOTKa orpaHuyeH. CIM4aH KpaTKOpPO4YHU edeKkaT
¥MMa Y JleBU3HHU Kypc. [lojeinHe npuxoHe cTaBKe ce yCKaahyjy roauiime ca MHIaHdjoM (yriaaBHOM
HeNopecKy MPUXOAU U BHCHHA MOjeJMHUX aKIU3HUX CTOMNA), Ia ca Te CTpaHe HocToju ojapebeHu
PHU3UK, aJI1 yCJ1e] HUCKUX IPOjeKTOBaHUX BpeJHOCTU UHJ1alMje OH HUje BUCOK. MH1aLMja ca fpyre
CTpaHe MO)Xe UHJUPEKTHO Ja YTU4e Ha BUCUHY AedHLIUTA U jaBHOT Ayra. Y ciaydajy Aa ce kpehe
3Ha4YajHO U3HA/l TapreTUPaHUX BPEJHOCTH, TOKOM Ipoleca ycKkiaahuBama pejleBaHTHUX KaMaTHUX
cTona, Moxe JAohu fo moBehaa KaMaTHUX CcTomna Ha jaBHM aAyr. Ca JApyre cTpaHe HHJAEKC
NOTPOLIAUKHUX LleHa BeJIMKKM JleJIOM yTUYe Ha KpeTawe YKynHor geduaaropa B/Il, caMmuM TUM U Ha
BUCHMHY HOMHUHaiHOT B/IIl, kao uMeHHona ydemha jgeduuura U jaBHOr Ayra y 6pyTo gaomahem
NIPOU3BOLY.

Kamame. Ha u3gaTke 3a kamMaTe, OCUM BUCHHE U CTPYKTYpe jaBHOT Ayra yTU4y U ¢aKTopu
Kao LITO Cy JAeBU3HU KypC M KaMaTHe cTolle Ha MehyHapoaHoM u foMaheM Tpxumty. C 063upoM Ha
HenpeJBUAMBOCT KpeTama MojeJUHUX BapHuja6.u, moryhe je nmoBehame moTpe6GHUX CpejcTaBa 3a
KaMaTe y HapeJJHOM nepuoay. KamaTHa nosuTHKa Kojy BoJe ofpeheHe MehyHapoAHe HHCTUTYLHje
(®EA, ELIb uTpa.) Moxe yTUIIATHA Ha ONIITH HUBO KaMaTHUX CTONA HA MehyHApPOHOM TPXKUIITY, Na
To 3a Peny6sinky Cpbujy kao Majsy OTBOpEHY €KOHOMH]y NpeJcTaB/ba JOAATHU QUCKATHU PUBHK.
3HavajaH Jleo jaBHOr ayra (aqud ¥ ¢uckajaHoOr JedpuUIUTA) MpeSCTaB/bajy aKTUBUpAHe rapaHiiyje
v3jaTe jaBHUM Inpeay3ehuma. ¥ ciaydajy ga npefyseha mory ga usBpliaBajy cBoje o6aBe3e OBe
rapaHiyje yBehaBajy HUBO jaBHOT J1yra, aJlu He 3aXTeBajy AoJaTHa CpeACTBa. YKOIUKO npefy3eha He
Mory Ja niahajy cBoje o6aBe3e 0Be rapaHiyje ce aKTUBUPAjy U MOTpe6GHa Cy joAaTHA CPEACTBA, KaKo
3a OTILIATY IJIaBHUILE, TAKO U 32 KaMare.

MehyHapoodHo okpyxcerbe. MHOTO6pOjHM GaKTOpU M3 MehyHapoAHOT OKpyKema MOory
YTULATH HA HUBO €KOHOMCKe aKTUBHOCTH U HHAMPEKTHO HAa HUBO GUCKAJHOT PU3HKaA ¥ 3€MJbH Al
W JUPEKTHO Ha pacxoJHy CTpaHy 6yperta. KpeTame eKOHOMCKe aKTHBHOCTH HajBaXKHHUjUX
TPrOBHUHCKHUX MApTHePA CBAaKaKo je HajBaXKHUjU dakTop. KpeTawe kaMaTHUX cTomna je Beh onucaHo
Kao moTeHUMjasHM akTop pusuka. TpeHyTHa NOBOJbHA KpeTama Ha TPXKUIITY NPUMapHUX
NpOM3BOJAa M CHPOBHHA y O6JACTH NETPOXEMHje IOBO/bHO yTHYe Ha IocJAoBame Jgomaher
MeTPOXEMUjCKOT KOMILJIeKca. Y cy4ajy Aa Jobe 10 3HaYajHUjUX IPOMEHA HAa OBOM TPXKUILTY HUCY
HCK/byueHe MOoTellKohe ca KojuMa ce MOry CycpecTH KoMIaHuje u3 oBe o6sacTu. OBo Moxe Ja
pe3yJITHpa NOTEHIMjaJHUM PU3UI[MMa Ha PacX0/IHOj CTpaHHU GyleTa.

Cusa exoHomuja. TlporpamoM Mepa ¢UCKa/JHE KOHCOJUJANMje NpeABUDEHU Cy U JAasbU
HaIlOpY Ha cy30ujamy IopecKe eBasuje U CHBe eKOHoMHje. Mako TH edeKTH HUCY EeKCIIMIUTHO
ypauyHaTH y NPUXOJe NMPOjeKTOBaHe OBUM (PUCKAJHHUM OKBUPOM, VKOJHKO Ziohe 1o moropiuama y
TPeHYTHOM 0OMMY CHMBe eKOHOMHUje, Moryhu cy oApeheHu nojp6avaju Ha npuxofHoj crpaHu. bop6a
IPOTHB CHBe eKOHOMHUje oceGHO Mopa Jia 00yXBaTH CMamblBakbe HeJlerajHe TProBUHe JyBaHCKUM
IPOM3BOAMMA, CMabUBalbe CHBE EKOHOMMje y 06J1aCTH pajia U 3aloll/baBamkba U HAaCTaBaK Jo0pHX
pe3yJiTaTa y 06J1acTH TProBuHe HAQTHUM JilepHBaTHMA.

Payuonanuzayuja 6poja 3anocseHux. YcrnopaBambe NPUPOSHOT OJJIMBA Y 6pOjy 3aM0OCIeHUX
TokoM 2016. u 2017. roauHe 3axTeBa JOCTa aMOHIIMO3aH MpOrpaM LiW/baHe palMoHa/IU3aluje Y
HapeJHOM Iepuojy, MOCeOHO y CHUCTEMMMaA ca BeJUKUM 6pojeM 3amnocjeHux. O4eKMBaHU OTIOPU
OBOM IIPOIIECY MOTY Jia yCIlope AUHAMUKY U 06UM KOjU Cy HEONXOJHHU 3a JI0CTU3ambe MJIaHUPaHUX
ylITeJa Ha CTpaHU Mace 3apajia y jaBHOM ceKTopy. Ca Apyre cTpaHe HEONMXOJHO je /la 0Baj Mpoliec
OyJle MaK/bUBO AM33ajHUpPAH M TPAHCIAPEHTAH Kako OM ce M30erJid MOTEeHIHWjaJHHU AYTOPOYHHU
HeraTMBHU epeKTH Ha epUKACHOCT yCayra Koje Ipyxa jaBHU cekTop. OBoO Cy Ha MpBHU NoOrJes ABa
CyNpoTCTaB/beHA II1MJ/ba KOja je TOKOM cripoBoherma Mepe HeoNnxoAHO 3a/J0BOJbUTH.
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HeympouweHa cpedcmea u3 npemxodHux 200uHa. Y IpoTeKJIOM NEPUOAY KOJ I0je JMHUX HUBOA
BJ1acTU $opMHUpasa Cy ce 3HadyajHa HeyTpollleHa Cpe/CcTBa Koja ce YIJIaBHOM y PUOJIMKHOM U3HOCY
npebauyjy y HapeAHU MepUOJ, U HA Taj HAYUH He JOBOJE [0 JUcTop3uje UCKAJHOTr pe3ysTara.
Ykosinko 64, MehyTuM, JouLI0 10 Maja JUKBUAHOCTH U c1abuje HaIJaTe TeKyhux NpUX0/ia, MOXKe
Jlohu 1o ybp3aHoOr Tpollewma OBUX cpefcTaBa U NmoBehamwa ¢uckanHor fgedunura. Mako oBako
reHepucaH Jieo puckasHor fedruuTa He yTUYe HA HUBO jaBHOT Ayra y TPEHYTKY Her0BOT CTBapama,
HENOBOJbHO [leslyje HAa HUBO JIMKBUJHOCTU ¥ 6yAyheM mepuoAy U cTBapa y HEKOj MepH MOrpeurHy
CJIMKY O CTawy jaBHUX pUHAHCH]a.

IIpojekmHu 3ajmosu. ITIpojeKTHH 3ajMOBM Cy KJ/by4aH H3BOp (UHAHCUpama 3Ha4YajHUX
HHOPaACTPYyKTYpPHUX NpojekaTa. CpeicTBA OBUX 3ajMOBA yJa3e y 06padyH GUCKATHOT pe3yaTaTa U TO
y HajBehoj MepHu Kao KanuTaJHU pacxoau. Mako 6pe MoBJadehe OBUX CpeJiCTaBa HUje HEITOBOJbHO
Ca CTAHOBHILITA KpeTaka NpUBpeJHe aKTUBHOCTHU U MOXe Ja NpeJcTaB/ba 6a3y 3a AUHAMUYHU)U
pasBoj y 6yayhHocTH, oHo noBehaBa pacxojHy cTpaHy 6yueTa, UCKaIHU AePULUUT M jaBHU JYT.
[IponieHa ¥ aHa/IK3a TPOILIKOBA, AUHAMHUKe U 06MMa MOBJIauerha Cpe/iCTaBa y MPOILIOCTH CY K/bYYHHU
dakTopU 3a NpoLeHy ONPaBAaHOCTH MJIaHWpama NojeAUHAaYHUX NIPOjeKTHUX 3ajMOBa.

JasHa npedyseha. IlpojeknujoM Mprxoa y HapeAHe TPU roiMHe NpeABUheHa Cy U 3Ha4YajHa
CpeJCTBa 110 OCHOBY yIJIaTe JOOUTH 0] CTpaHe jaBHUX npexay3eha. Y mpoceky je mianupano g0 0,3%
B/Il mo oBOM OCHOBY y HapeAHe TpU rojuHe. MHore oJi/iyke Be3aHe 3a jaBHa mpejyseha umajy
3HaYyajHe MOTEHLMjaJIHe WIM CTBapHe QHCKalHe UMILUIMKaluje. JaBHa npenyseha Takohe umajy
JIMPEKTHY Be3y ca 6ylleTOM, KaKO Ha CTPaHU NpUXoja (AUBUAEH/E, TTOPE3HU U Jp.), TAKO U Ha CTPaHU
pacxoja (cyOBeHIMje, KpeAUTH U JIp.) Ka0 U KPO3 Kpeupawe NOoTeHIUjaTHUX o6aBe3a (rapaHnuje,
ryouIH U Ap.). Y UJby ClipeYyaBaka HACTAHKA HOBUX U peasu3anyje nocrojehux ¢puckanmHux pusrka
yBeJleHa je 6o/ba KOHTpoJa u mpahewe IMOC/A0Bawa jaBHUX MpeAy3eha U NPUCTYHHJIO Ce
pecTpyKTypUpamy TpH Besiuka jaBHa npeay3eha (EIIC, Cpoujarac u Xesne3uune Cp6uje). Kako 6u ce
Ipolec pecTPYKTypUpama YCIeLUIHO peasllu30Bao HEONXOJHO je ¥ HapeJHOM INepHoJly CIPOBECTH
Mepe [JIOTOBOpEHE Yy TMOjeINHAYHUM KOPHOPAaTUBHUM M  GUHAHCHjCKUM  IJIAaHOBHUMA
PECTPYKTYpUpaha.

JasHo npuseamHo napmuepcmeo (JI1I1). ©ako y Cp6uju HeMa BesMKUX npojekata JIII koju cy y
TOKy, IOCTOjU pacTyhu mnpuTHucak 3a crnpoBoheme HCTHX, NPeBACXOJHO 360T He3aJ0BOJbCTBA
TPEHYTHUM KalalUTeTHMa 3a HMILJIEMEHTALWjy UHPPACTPYKTYPHUX IIpojeKaTa Kao M 360r
CTPOXHUjUX PUCKaJHUX ycaoBa. Kako He 61 6u10 HenpeiBMDeHUX edekaTa Ha OYIIET, jaKO je BaXKHO Y
paHoj ¢a3u pasmarpama ]Il mpojekTa pasymMeTH, MNPOLEHUTH W HU3BECTUTH O QUCKAJIHUM
MMILIMKalMjaMa, pU3UIMMa U KOPUCTHUMA CaMor IPojeKTa.

[ukauyHo npuyaroheHu ¢uckasHu GasnaHc je PpuCKaJHU GajlaHC HU3 KOora je UCK/bydeH
M30JI0BaHU yTULAj IPUBPEAHOT IIUKIIYCa, a UIEHTUTET 0] KOTa ce 10J1a3u je caegehu?:

B =CB + CAB

Jeo duckanHor 6anaHca (B) Koju ce ayToMaTCKH npuiarohaBa HUKJANYHUM QJIYKTyalujaMa
Ha3WBa Ce IUKJIWYHO npuaroheHrn ¢uckanHu 6asaHc (CAB), a uu/b mpolieJiype je H30JiI0Bakbe
LUKJUYHE KOMIOHeHTe QucKaaHor 6anaHca (CB) koja je pe3yaTaT NpPHUCYCTBa MPOMU3BOAHOT ja3a.
CtBapHH QuckasHU 6asaHc 6uhe jelHAK HUKJINYHO NpUIaroheHoM y caydajy Aa je MpoU3BOJHU ja3
je/iHaK HyJIY, Tj. aKo je cTomna pacta peasHor b/IIl jeaHaka noTeHIAjalHO].

2 [lerasban onuc KopuimheHe METOIONIOTH]E U pe3yJITaTa Mory ce npoHahu y ®uckanuoj crpateruju 3a 2013. roquny
ca MpojeKIHjama 3a 2014. u 2015. TOJMHY 13051 yTeM JIMHKA
http://www.mfin.gov.rs/UserFiles/File/dokumenti/2012/Fiskalna%20strateqija%20za%202013_%20godinu%20sa%20projek
Cijama%20za%202014_%20i%202015_%20godinu.pdf
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3a onemuBambe UUKINYHO NpusaroheHor aeduuuta kopuutheH je mpuctyn OEL/ u To
Jle3arperupaHu MpUCTyI, LITO N0Apa3yMeBa OLelbUBabe eJJACTUYHOCTH N0jeJMHAaYHUX KaTeropuja
[UKJIMYHO OCET/bUBUX MTPUXO/IA U PACX0a. 3a PA3JIUKY O/ MPETXO0JHUX aHaIM3a [UKJINYHOT 6alaHca
cajia je ybaueHa U OIleHA O CTPYKTYPHOM NpPUMapHOM G6aJjlaHCy, KOju je Ao6UjeH KOpeKIHjoM
LIUKJWYHO TNpuiaroheHor mpuMapHor 6ajaHca 3a NPUXOJE U pacxofe KOju Cy OLeHeHHU Kao
jeJHOKpaTHU U HECTPYKTYPHU.3

Jlo6ujeHu pe3yJITaTy U HBUXOBO TyMaueke Y BEJIMKOj MepPU 3aBUCe O] AyKUHE KopulltheHe
cepuje y €KOHOMETPHjCKOj OIeHU eJIACTUYHOCTH, O] MOY3JaHOCTH CTAaTUCTHUYKUX MOJaTaKa,
MOCTOjaba CTPYKTYPHHUX JIOMOBA ¥ CEpPHjH, IPOMeHa METO/0JIOTHje U 00yXBaTa.

Ta6esna 11. ®uckaaHM 6aj1aHC M KOMIIOHEHTe 3a 06pavyyH HUK/JIUYHO NpuaaroheHor 6aaHca
y nepuopay 2005 - 2018. rogune, y % BAIT*

NpousBoauu duckasHu IpumapHu [ukanyHa MKJIUYHO [MKIUYHO CTpPyKTypHHU Kapakrep

jas 6aJ1aHC duckanumn KOMIIOHEHTa npuaarohenn npuiaroheHu NpUMapHHA duckanne

6ajs1aHC duckanHor duckanumn NpUMapHHA duckanHmn NOJINTHKE -

6aJs1aHca 6aJs1aHC buckanHu 6uaHc** duckanHu

6GasaHc UMITyJIC
0,2 1,1 2,0 0,1 1,0 1,9 2yl

-0,2 -1,5 -0,2 -0,1 -1,4 -0,1 0,6 2,0
1,4 -1,9 -1,3 0,5 -2,5 -1,9 -1,5 1,8
3,9 -2,6 -2,1 1,5 -4,1 -3,5 -3,6 1,7
-0,9 -4,4 -3,8 -0,4 -4,0 -3,4 -3,5 -0,1
-1,1 -4,6 -3,6 -0,4 -4,2 -3,2 -3,3 -0,2
0,1 -4,8 -3,6 0,0 -4,8 -3,6 -3,8 0,4
-1,0 -6,8 -5,0 -0,4 -6,4 -4,6 -4,6 1,0
1,4 -5,5 -3,1 0,5 -6,0 =87 -3,4 -1,0
-0,9 -6,7 -3,8 -0,3 -6,3 -3,5 -2,5 -0,2
-1,0 -4,1 -0,8 -0,4 -3,7 -0,4 0,0 -3,1
-0,8 -4,0 -0,5 -0,3 -3,7 -0,2 0,4 -0,2
-0,9 -2,6 0,9 -0,3 -2,3 1,2 1,5 -1,4
-0,3 -1,8 1,6 -0,1 -1,7 1,7 1,7 -0,5

* 3anmepuop of 2015 - 2018. roanHe NpyUKa3aHe Cy IPOjeKTOBaHEe BPEJHOCTH.
** CTpyKTYPHU IPUMapHU G6aslaHC J06UjeH UCK/byYHBatbeM NPOLleheHUX je JHOKPAaTHUX IPUXO0/A U PacXo/a.

Ha cnenehem rpadukoHy npukasaH je cTBapHM QUCKaJHUM M LUKJIUYHO Npuiarohenu
¢ducKasHU 6aTaHC, Kao ¥ MPOU3BOAHMU ja3 y nepuoy 2005-2014. rojvHe ca IpojeKLHjoM 3a IEPUOJ,
oz 2015-2018. roaune. [locMaTpajyhu nocjiegmpUx HEKOJMKO ro/IMHA, MO3UTHBAH edeKaT LUKJIyca
BUA/bUB je y 2007, 2008. u 2013. roguHy, rae je NpUCyTaH MO3UTHBAH NPOU3BOAHU ja3. JlejcTBo
[UKJIyCa je TAKBO Jja OBOAM /10 GHCKAJHOT 6alaHCa KOjU je MarbH Hero ITo 64 610 Ja je MpUBpeaa
6ua Ha My Takb | NoTeHIMjaaHor pacta. O6pHYTO, y leproAy HajuspaxeHuje kpuse oz 2009. 1o 2012.
rojiuHe yTUIAj UKJ/yca je HeraTUBaH, IPOU3BO/IHU ja3 JOCTUKe HeraTUBHE BPeJHOCTH, a CTBapHU
duckasHu 6ajlaHC je BUIIM HEro LUKJIWYHO npuaroheHu. Y 2015. rofuHu yciies MpojeKTOBaHOT
naza, IpOU3BO/JHU ja3 JOCTHXKe BUCOKe HeraTUBHe BPeJJHOCTH KOjU Ce HaKOH Tora cMamyje u 2018.
roJIuHe ce 3aTBapa.

3 OBaj HAuMH aHaNM3e j€ jOII YBEK y 3a4eTKy W y Capajlbl Ca PENEBAaHTHUM noMahum u MelyHapomauum
MHCTHTYIHjaMa he olleHa BpeHOCTH jeJHOKPATHUX TIPUXO0Ja U pacxosia OUTH CBaKako MOAM(DUKOBaHA.
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I'padukoH 15. CTBapHM, BUKIUYHO NpUiaroheHu, CTpyKTYpPHU U GUKJIMYHO Ipuiarohenu
npyuMapHu 6asaHc y nepuoay 2005 - 2018. rogune, y % BAII
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e e» e» CTPYKTYPHU NPUMAPHU GUCKAIHU GUIAHC*

* 3anepuop o 2015 - 2018. rognHe NpUKa3aHe Cy IpojeKTOBaHe BPeAHOCTH.

3HayvajHe CTPYKTYpHe MPpOMeHe ce MOry carjefaTH U3 KpeTama LUKJIWYHO NpuJaroheHor,
CTPYKTYPHOI' U HAPOYMTO U3 KpeTamwa UKJINYHO NpuaaroheHor npuMapHor 6asaHca. Mako yTunaj
LJMKJ/IyCa HUje CaCBUM HCK/by4YeH, UIIaK ce MOoxe BUJleTH ofipeheHa npoMeHa TpeHja. 01 2012. roauHe
yo4/bMBa je CTarHaluja, a HaKOH Tora y MpojeKTOBaHOM Inepuony nocie 2015. rofuHe, U maj
IMKJUYHO NpusaroheHor npuMapHor 6asaHca. To nmpe cBera roBopu Ja cy oApebheHe CTPYKTypHe
poMeHe y NOPeCKOM U y CUCTeMy pacxoJia Ioyesie Jia [jajy pe3y/TaTe U Ja je mpouec GucKalHe
KoHcouAanuje ehekTUBHO novyeo. To ce ofHOCH Ha Mepe JJoHeTe Ha IPUXOAHOj CTpaHu TokoM 2012.
1 2013. roayHe a HAPOUUTO HA Mepe Y OKBUPY pacxojiHe cTpaHe TokoM 2015. rogune. [lyHu epekTn
THX Mepa Io4eJsiy ¢y Aa ce octapyjy y 2014. roguuu Kaza je JOLLIO 40 yCIopaBakha JpaMaTUYHOT
naja ydeinha jaBHux npuxoja y B/IIl. Kpetame pacxosa 3a nsaTe U lleH3Hje je y BeJIMKOj Mepy OUJI0
OTPAaHHUYEHO U Npe OJJIYKE O IbUXOBOM CMamemby, IITO je AOMPHUHEN0 CTabWIN3aliju IpUMapHorT
6asaHca. HakoH HUXOBOT HOMHUHAHOT CMamema CTEK/M Cy Ce YCJI0BH 3a CpoBoherbe 3Ha4yajHE
durckaHe KOHCOMNaLM]je Koja ce OrJlefia y CMalbemy CBUX arperaTta KojuM ce U3paxaBa QUCKaJIHU
pe3yatart. Ca pyre cTpaHe IpUMeTaH je MHOTO CHOXKHHU]U N/l NPUMapHUX 6ajlaHCa, IITO je pe3yaATaT
pacTa pacxo/ia 3a KamMaTe ¥ HHMBOA jaBHOT Ayra y NpeTXoAHOM Nepuoay. [IpBu mpeayc/ioB 3a maj
KaMaTa je MpeTxo/iHa KOHTpaKIMja npuMapHor 6asaHca. Kazia ce y aHa/u3y YK/bYYH CTPYKTYPHHU
npuMapHUd 6GajaHC MOTy ce carJeJlaTH, Ipe CBera, jeAHOKpaTHU edeKTH Ha CTPaHHU pacxoja.
CTPYKTYpHU NpHUMapHU OaslaHC OLlEeH Ha O0Baj HA4yMH je edHUKacaH ajaT 32 KOHAYHY OLEHY
¢duckanHe nmosuiyje a noce6Ho TokoM 2014. roguHe je 6UJI0 BUAJBUBO [J1a je GUCKAHA O3UIIH]ja, V He
MaJioj MepH, 60/ba HETo LITO CyrepuIlly NpBU pe3yaTaTy. CipoBohemne Mepa KOHCOMUAALMje U3UCKYje
oApebeH HMBO jeHOKpAaTHUX pacxofa y 00JMKYy OTIpeMHHHA 3a 3aroc/eHe Na ce NyH edekaT Ha
NedUIUT MOXKe caryielaTy TeK Y KaCHHUjeM IepUOLY.

KpeTamwe LUKJIWYHO NpuaaroheHor nmpuMapHor GajaHca KOPUCTH Ce U Kao HHAUKATOpP
KapakTepa puckaaHe noJuTUKe. Y Tabenu 14. y nocae b0j KOJIOHU IPUKa3aH je QUCKATHU UMIYJIC,
JloOUjeH Kao pasJjihKa LMKJWYHO MpuJaroheHor npuMapHor 6ajsaHca y TeKyhoj U NpeTX0JHOj
roavHu. [lpy ToMe, NoO3WMTHBAaH NpeA3HAK O3HAayaBa €KCIIaH3UBaH, a HeraTUBaH Ipe/3HaK
pecTpUKTHBAH KapakTep ¢uckaiHe nosuTuke. Ha rpaduxoHy 16. Mory ce youuTH NepUOAHU
eKCIHaH3UBHE U PEeCTPUKTUBHe UCKa/JHe NOJUTHKE, Ka0 U BeJUYUHA caMor umnysica. PuckaaiHu
VMMIYJIC IPe/iCTaB/ba peJIaTUBHY NpOMeHy 6asaHca, ¥ MMa 3a LiiJb Jla aHaJIM31pa /1ejcTBO $rCKaHe
MOJIMTUKE Ha KpeTame NPOU3BOJHOr jasa. [IpuMapHu duckasHu 6anaHC je y3eT y 063uUp jep
HCK/bydyje pacxojie 3a KaMaTe Kao OGJIMK HENPOAYKTUBHOI pacxojia 6e3 JejcTBa Ha KpeTamwa y
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peaJiHu ceKTOp. BesinunHa pacxo/ia 3a kamMaTe y PaKCH YeCTO UMa KOHTPALMKJIUYHO JI€jCTBO ycie
edeKTa HCTUCKUBaka IPUBATHOT CEKTOPA. ATICOJIYTHY OlleHYy KapaKTepa pucKalHe HOJUTHKE UIIAK
Tpeba TPAXKUTH Y BUCUHU LIMKJIUYHO NMpUJaroheHor ¢puckasHor 6ajaHca.

Kaza ce y aHa/M3y yK/bY4M U MPOU3BOJHU ja3, MOXKe Ce JJOHETHU olleHa edekaTa QpUCKaIHe
MOJIUTHKE Y CMUCTY HbeHe NMPOLNUKINYHOCTH WA KOHTPALUKIUIHOCTU. [IPOUKINYHY NOJTUTHKY
KapaKTepHllle NPUCYCTBO €KClNaH3WBHe OHCKaJHE MOJUTHKE Yy TIepUoJHMa pacTa HW3HAJ
MOTEHLWjaJIHOT (WM PECTPUKTHUBHA IOJIMTHKA y YCJOBHMa peliecHje), a OGPHYTO BaXH 3a
KOHTpalUK/I4Hy. Kao pe3ysTaT npoluKkInYHe QUCKa/IHE MOJUTHKE, IPOMEHE Y pAcXoAUMa IpaTe
KpeTawe HoMuHasHor B/I], a [UKJINYHO KperpaHa KOMIIOHEHTA pacTa IPUX0/ia Ce TaJla KOPUCTH 32
cMambetbe nopeckor ontepehema win y HajseheM 6pojy ciyvajeBa 3a moBehame pacxo/ia, Ipe HEro y
[[UJbY CMabetba GQUCKATHOT epUIUTAa.

I'padukoH 16. Kapakrep u epektu puckaiHe noauTuke y nepuoay 2006 - 2018. rogune
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* 3amepuop ox 2015 - 2018. roguHe nprUKasaHe Cy NpojeKTOBaHE BPeJHOCTH.

KoHTpanuk/iM4Ha NOJMTHKA je BoheHa TokoM 2011. u 2012. roauHe, TOKOM Tpajarba KpU3e,
“Majyhy y BUJY peJaTUBHO €KCNaH3UBHY QUCKa/JHY HNOJUTUKY Y YCJIOBUMA BUCOKOT HEraTUBHOT
MPOU3BOJHOT ja3a U 06pHyTO y 2013. rogunu.* [loBo/bHU TpeH0BU ¥ 2013. roguHU NPYXKUIU CY
NPUJINKY 33 030UJbHUjU NIoYeTak pedopMe MOPECKOT CHCTeMA U cTabu/IM3alyje jaBHUX pUHAHCH]a.
ExkoHOMCKa JIOTMKA Ha MpBU IOrJIeJ Hajlake OBAaKBO IOHallake, 6UJIO [a je OHO CBECHO WJIH je
[ocJeAuLa CTPYKType MOPeCcKor U CUCTeMa jaBHUX pacxo/a, Tj. 0] YTULlajeM JiejcTBa ayTOMAaTCKUX
crabuaunsaTtopa. Mnak, ako eKcriaH3uBHA MOJMTHKA KOja 32 pe3y/ITaT HeMa yop3atbe pacTa, v Kajia ce
caMo MepaMma OUCKa/JHe MNOJUTUKE He MOry YKJIOHUTH CTPYKTYPHHU pPa3/jio3u 3a MOCTOjambe
HeTraTHUBHOT IPOU3BOJHOT ja3a, IpoAy6/bYjy Ce U CTBAPHU U LIUKJIUYHU NpUiaroheHu 6anaHc, a jaBHU
JyT yJiasu y ¢asy eKcrnaHsuje.

Ha ropweM rpadukoHy ce Moxe YOUUTH Ja je peJaTUBHO 3HA4YajHO CTPYKTYPHO
npuarohaBame U3BplIeHo TokoM 2013. roguHe ycjes NpoMeHe NOpecKe MOJUTHKe Kpajem 2012.
roguHe. [loTyHu epekTH Mepa HUCY 6U/IH HcnosbeHH y 2013. roauny, Beh ce fleo edekara npeHeo y

4Y 2013. rojMHU OCTBapeH je pacT U3Ha/ MOTEHI[MjaTHOT, IPe CBera Kao Moc/e1lia OTBapakha HOBUX KamaluTeTa y
ayTOMO6HUJICKOj ¥ HadTHOj uHAYCcTpUju. Ty TOAMHY KapaKTepHlle U HaMepa Jia ce, ycjaes nojdadaja Ha MPUX0JHO]
cTpaHy, Behe yliTesie OCTBape Ha CTPaHM Pacxo/ia, a oJ1asu JI0 Naja CTBAPHOT U IpUMapHoOTr JebuiuTa
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HapeJHU NMepUoJ, UITO je fano ogpeheHr UMIYJIC pECTPUKTUBHOCTH QUCKaIHe noauTuke. Y 2014.
TFOJAVHHU HUje IPeKUHYT UMnyJic GprucKajHe KOHCONUJaLHje, alu ce TO He pedJieKTyje y IpUKa3aHUM
nudpama, yciaes 3HavajHUje CyMe H3/iBOjeHe 3a CaHalujy PpUHAHCHjCKOT CEeKTopa U MOojeJUHUM
KOMIIaHHjaMa y peaJlJHOM CeKTopy. Mepe Koje cy ycBojeHe y NpPeTXOJHOM IEPHUOAY, Kao U Mepe
duckanHe KOHCONNUAALYM]je KOje ce 0JJHOCe Ha NepHuo/, (IPBEHCTBEHO HOMHHAJHO CMambemhe U3HOoca
NeH3Mja U 3apajia y jaBHOM CEKTODY), IpeACTaB/bajy CTPYKTypHe NIPOMeHe Y jaBHUM PUHAHCHjaMa.
OHe cy cHaXkHO HacTaB/beHe ToKkoM 2015. roauHe ca ogpeheHOM peslakcalijoM y JOMEHY MOJUTHKE
maata ¥ neHsuja y 2016. rogunu. HeratuBHu ¢uckasHu umnysac y 2016. gomaTHo je y6JaxkeH
npeABMheHOM MCIJIATOM 3HaYajHUX Cpe/CcTaBa 3a OTIIPEMHUHE U y TOKY [Ipolieca palMoHaausanyje
jaBHe ynpaBe. HakoH Tora jeHOKpaTHO ce moBehaBa /iejcTBO HEraTUBHOT UMITyJICA YCJIe[ CMatberba
o6uMa 0BUX cpejcTaBa. KombuHanuja Mepa npejsubheHa nporpamoM ¢ucKalHe KOHCOMUAALHje Y
nepuoay 2015-2018. roauHa 64 Tpebasio Aa Hajsehe cTpyKTypHe edekTe nokaxe y 2015. rogunu. Y
nepuoay oj 2016. mo 2018. roauHe edekTu pedopMe jaBHOr CEKTOpA, 3aBplleTKa IMpolieca
pecTpyKTypUpama U YKH/laha ojeIMHUX CYOBeHI[Mja IOYUbY Aa 1ajy pe3yJTaTe y BUAY YUITeaa Ha
pacxoJHoj CTpaHy, YUMe ce poayxaBajy epekTH ¢prckalHe KOHcorAanuje. Y nepuoay ox 2015. go
2018. roauHe ¢uckajHa NMOJUTHUKA je MO CBOM KapaKTepy NpPOLUK/IWYHA, ¥ Behoj Mepu ycief
duckasHe KOHCOMUAALMje U Y Mak0j MepH 360T HeraTUBHOT MPOU3BOHOT ja3a. Unmak edpeKTH TakBe
NOJIUTHKE BpeMeHOM c1abe HaKOH Hajjayer yTunaja y 2015. roAuHY, IPBEHCTBEHO yCJIe[ TOra IITO
ce JoJlaTHe Mepe Ha IJIaHy KOHCO/IUJalMje He O4eKyjy, a IpeABUDEHO je U MOCTeNeHO 3aTBapame
MIPOM3BO/HOT ja3a Kao pe3yJITaT BUIIKX cTola peaysHor pacta Bl

Y nepuony on 2016-2018. rogune, onpehene edpekte Ha PpuckaiHO npuaarohaBame U Ha
JIOTIPUHOC PECTPUKTUBHOCTH QHUCKAJIHE MOJUTHKE MMa 3aKOHCKH mpejBuheHo moBeharhe U3HOCA
aKklM3a Ha JyBaHCKe NpOH3BOJie U HadTHe JepuBaTe, Kao u ojapehenu creneH nosehamwa
edHUKaCHOCTH HaIJaTe NPUX0/a Ha IIEeHTPaJIHOM U JIOKAJTHOM HUBOY.

[IpubsmxaBarme 0CTBAPEHUX CTOTA pacTa MOTEHLUjaTHOM HUBOY y o/ipeheHoj Mepu cMambyje
noTpeby 3a peCTPUKTUBHOM (QUCKATHOM MNOJUTHUKOM. Y KOHTEKCTY CTabW/u3alilje HUBOA jaBHOT
Ayra, ebeKTHU Mepa yUITeJa y IoCMaTpaHOM epUuojly J0BOJie 10 leroBe CTarHanuje u 6Jaror naza,
ayu 3a 030W/bHUje cMambere ydyenrha jaBHor ayra y B/II1 HeonxozaH je HacTaBak Mepa pucKaIHe
KoHconuaauuje U HakoH 2018. rogune. Peannu pact B/IIl u3najg moTeHUUjaJHOT Y AyKEM POKY
oMoryhuo 64 Jja Taj mpoliec 6y/ie oJIaKIIaH.
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III. CrpaTeruja ynpas/bamba jaBHUM Ayrom ox 2016. go
2018. roagune

[Ipema 3akoHy 0 jaBHOM JAyTy, Kao MpaBHOM OCHOBY 3aAly>KuBawa Penyo6srike Cp6uje, jaBHU
JIyT YMHe CBe JUpeKTHe o6aBe3e Pemy6JiMKe MO OCHOBY 33a/ly’KHBakba, KA0 U rapaHIiyje U3jaaTe of,
Peny6.iMke 3a 3a/[y>K1UBathe jaBHUX Npeay3eha U IoKaJIHUX BJIACTH.

PenyGsiika ce MoXKe 3aJyKUBaTH y JAoMahoj W cTpaHO] BalyTH, paau (UHaAHCUpamba
oynerckor gedpunuta, gepuuuta Tekyhe JUKBUAHOCTH, pedUHAHCUPaha HEM3MUPEHOr Jyra, 3a
duHaHCHparbe HHBECTUIMOHMX MPOjeKaTa, Kao ¥ 3a M3BpllaBathe 06aBe3a 10 JaTUM rapaHiiydjaMa.

OppenbaMa 3akoHa 0 jaBHOM Jyry Ha3HA4yeHO je Jia jaBHU AYT Npe/CcTaB/ba 6e3yCJ0BHY U
Heonos3uBy o6aBe3y PenyGiuke Cpbuje y oAHOCY Ha OTILIATy [IJIaBHMIE, KaMaTe U OCTAJUX
npunajajyhux Tpoukosa.

OCHOBHM HPUHLUII YNpaB/balka jaBHUM JyroM IpeJcTaB/ba 06e36ehuBame peroBHOT
cepBHCHpama OYIETCKUX OTpe6a Mo HajHHKe MOryhUM TpOLUIKOBMMA Y3 MPUXBAT/bUB HUBO PHU3HKa.

3a dpopmynrcame CTpareruje 3a ynpap/balbe jaBHUM JYyTrOoM KOpUIINeH je KBAaHTUTATUBHU
npuctyn, uaeHTuduKkyjyhn Moryha orpaHh4yera Kpo3 MaKpOeKOHOMCKe IoKa3aTesbe, aHaJWU3y
TPOILIKOBA U pU3HKA U TPXKUILIHUX YC/I0Ba KOjU YTUYY Ha yIIpaB/bakbe jaBHUM JIyTOM. Y CBpPXY aHaJIM3e
KOpUIIheHH Cy MHCTpyMeHTH JUHaHCUpama JOCTYNHM Ha JomaheM u MehyHapogHOM
HUHAHCHUjCKOM TPXKUILTY.

CTpareruja ynpaB/batha jaBHUM AyroM 3aCHMBA Ce Ha IPUHLUNMMA KOju JePUHUILY TOTPedy
3a TpaHCIApeHTHUM U NpeJBUAMBUM NpPOLECOM 3aJy>KUBakba, y3 NepMaHeHTaH pa3Boj TPXKHULITA
Jp>KaBHUX XapTHja 0Jf BPeAHOCTU U NIPUXBAT/bUB HUBO U3JI0KEHOCTH GUHAHCHjCKUM PU3ULKMA.

Ananusupajyhu Moryhe ctpaTteruje 3aayxuBama, Mojiesn CBeTcke 6anke MTDS ykasyje fa
CTPYKTYpa 3aJyKHMBaka Koja ce 3aCHUBA Ha xapTHjaMa o[, BpeJHOCTU eMUTOBAaHUM Y JUHApUMa U
eBpHMMa IMpe/CTaB/ba HAj0O/bY OMNIMjy ca acleKTa TpolukoBa (pusuka). Mojen y KoMme cy
aHa/IM3vpaHe CTpaTervje 3a/ly’KMBama IoKa3yje Jla y CHUTyalMjamMa Kaja ce Mory o6e36eJuTH
KOHIIeCHMOHa/JIHU HU3BOpU QUHAHCUpawa Tpeba UCKOPUCTUTHU Ta CPeACTBA, jep Ce Ha Taj HAa4MH
CMambyjy TpPOIUKOBU GHHAHCHMpama y3 NPUXBAT/bUB PHU3UK, YHME Ce OCTBapyje OCHOBHU IWJb
ylpaBJ/baka jaABHUM JyTOM.

duckanHa cTpaTeruja npeaBrha KpeTare jaBHOT Aiyray HapeZHOM nepuoy Ao 2018. roanHe
ucnoj HuBoa oz, 80% B/II1 ca jacHOM TeH/ieHI[UjoM cCMamkera HakoH 2016. roguHe Ha HUBO o1, 75,9%
BJAIl na kpajy 2018. rogune, npu 4demy y ckjaaay ca CMepHuLlaMa ynpaB/baka jaBHUM [AyroM
neduHucanuM oz crpaHe CBeTcke 6aHKe U MehyHapoaHoT MoHeTapHOT GoHAQ, Y OKBUPY CTpaTeruje
ylpaB/bakha jaBHUM JyroM BpIIM CTpec-CLieHapHo aHa/lu3a yTULaja NpoMeHe JEeBHU3HOI Kypca
JloMahe Ba/lyTe y 0HOCY Ha Ba/IyTe Y KOjUMa je IeHOMUHOBaH jaBHU AyT Peny6auke Cpouje.

Y nocjiearbe yeTUPH rofiMHe YUHbeH je 3HauajaH HallpeJak y norjey nosehama npoceyHe
POYHOCTH AMHAPCKHUX ApP>KaBHUX XapTHja OJf BPeHOCTH U CMambeHa TPOIIKOBa pUHAHCHpakba Mo
OCHOBY OBOT BHJa 3aAy’KHBalba YHUMe je CMalmeHa H3JIOKEHOCT DPU3UKYy pedHHaHCHpamba.
CTpaTervjoM ynpaBJbarba jaBHUM JyroM ce JedHUHHILY OCHOBHE Mepe 3a Jla/bh HacTaBaK pa3Boja
JIMHApCKOT TPXKHULITA APXKaBHUX XapTHja 0Jf BPeJHOCTH, jep pa3BojeM 0BOI TpXKHIITa cTBopuhe ce
jeflaH o/i HEONIXO/AHUX NpPeJyC/I0B 3a NoBehamwe KpeAUTHOT pejTHHra Peny6/imke CpbUje U cMambeme
W3JI0KEHOCTH jaBHOT Ayra lpeMa JeBU3SHOM PU3HKY.
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1. Ctame U CTPYKTYypa jaBHOT Ayra y nepuoay kpaj 2012. - 31. okTobap
2015. roguHe

Ha kpajy oxkTob6pa 2015. rojjiHe yKyNHO CTake jaBHOT Ayra je u3Hocuso 2.988,9 muph
JuHapa, ogHocHo 75,4% B/II. Of Tora ce Ha UpeKTHe ob6aBe3e 0JJHOCUJIO 2.643,7 MJIpJ AUHAPA, HA
WHAUpEKTHe o6aBe3e 294,3 MJIp/, AUHApPA, 0K ce 49,3 MJIp/, AUHApa OAHOCH HA HeTapaHTOBaHU JIyT
jeAVHUIIA JIOKA/IHE BJAACTHU U 1,6 MJIpJ, AMHApa Ha HerapaHToBaHU Ayr ®oH/a 3a pa3Boj Peny6suke
Cp6uje (v nasbem Tekcty: Pon/ 3a pa3Boj) u JI1 ,,IlyteBu Cpbuje”.

I'pa¢ukoHn 17. Yuemthe jaBHor ayray BAIL, y %
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TaGesa 12. JaBHu ayr Peny6sinke Cp6uje y nepuoay kpaj 2012. - 31. okro6ap 2015. roguxe

2012 2013 2014 2015/X
JaBHuU ayr (y Mypa, AuHapa) 2.073,9 2.369,0 2.808,2 2.988,9
JaBHU ayr (y MHJI. eBpa) 18.236,8 20.664,5 23.216,0 24.750,3
JaBHU ayr (y Mmui. goJsiapa) 24.065,3 28.498,4 28.233,0 27.185,7

Y 2015. roauHU YKOJIMKO Ce MOCMaTpa pacT jaBHOT Ayra mpeMa BajyTaMa y Kojuma je
OpPUTMHAJHO JEeHOMMHOBaH, NpUMeTaH je HajBeNM pacT Jiesa jaBHOT Ayra JeHOMHUHOBAHOI Y
JUHApUMa, IITO je 60 OCHOBHHU U3BOP PUHAHCHpama 6yLeTcKor AedrLUTa. JaBHU AYT ;e HOMUHOBAH
y aMepUYKHUM JloJlapuMa 3a NpBUX jJeceT Mecenu 2015. rogqune nosehaH je 3a cBera oko 100 mMu.
aMepUYKUX J0J1apa, ¥ LeJJOCTH 0 OCHOBY NPOjeKTHUX 3ajMOBa, JI0K je jaBHU AYT JeHOMHUHOBAH y
eBpHMa nopacTao 3a HelTo Bulle oA 170 Mui. eBpa.
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Ta6ena 13. Ctame Ayra HeHTPa/JIHOr HUBOA BJACTH N0 OPUrMHA/JHUM BajilyTaMa y NEepPUOAY
2012 - 31. oxTo6ap 2015. rogune

2012 2013 2014 2015/X

Yy MuauoHuUma
CnenyjasiHa IpaBa Byuyema 849,2 832,9 801,2 763,3
EyP 8.992,1 9.226,2 9.493,4 9.666,6
YCA 5.307,8 7.675,6 8.717,8 8.824,0
Xo 253,5 225,7 199,1 173,2
PCA 380.519,9 466.366,6 588.570,0 648.832,5
Apyre Baayte (y PCA) 12.686,1 13.142,8 13.776,4 15.427,8

OcHoBHU u3BOp GUHaHcUpawa y nepuony 2012-2015. roauHe cy eMucHje AUHAPCKHUX
XapTHja oJf BpeJHOCTH, LITO je yTULA0 Jja ce noBeha yyenrhe jaBHor ayra y guHapuma ca 19,5% Ha
Kkpajy 2012. na 21,6% jaBHor ayra Peny6uinike Cp6uje Ha kpajy 2014. roguHe. TexxboM Jia ce CMambU
W3JI0KEHOCT BAJIyTHOM DPHU3UKY, NPOJYKaBakbeM DOYHOCTH M pa3BOjeM HOBUX HHCTPyMeHaTa
3aJyKUBama Ha JoMaheM pUHAHCHjCKOM TPXKULITY, TOkoM 2015. ro/jHe HacTaB/ba ce TPEHJ pacTa
ydemiha HallMoOHa/He BaJyTe y nopTdoJHjy jaBHOT Ayra, Koje je Ha aH 31. okTto6ap 2015. roguHe
rMaJo y4yeuthe og 22,2% y yKynHoM nopTQoJiujy jaBHOT LyTa.

[Ipema moganuma oz 31. okto6pa 2015. rogune, Hajsehu fieo jaBHor ayra Peny6usnke Cpouje
je ¥ Aa/be eHOMUHOBAH Y BalyTU eBpo U u3Hocu 40,2%. 3aTUM cy HajBUlLlIe 3aCTyN/bEHU aMEPUIKU
JoJap ca 32,5% u guHap ca 22,2%. OctaTak Ayra je JeHOMUHOBaH y ClelldjalHUM IpaBUMa By4yera
3,9% u octasiuM BasyTama 1,2%.

I'pa¢ukoH 18. BasyTHa CTpyKTypa Ayra ONniuTe Ap:kKaBe y nepuoay Kpaj 2012 - 31. okrob6ap
2015. roaune
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Ha man 31. okto6pa 2015. roaune, HajBehu aeo jaBHor ayra Peny6suke Cpowuje 76,1% je ca
OUKCHOM KaMaTHOM CTOTIOM, JIOK Ce Ha jaBHH JIyT ca BapUjabUJIHOM KaMaTHOM CTOIIOM OZHOCH 23,9%
YKYIHOT jaBHOT Ayra. Mehy Bapuja6uUJHUM KaMaTHUM CTONaMa HajBUILE Cy 3aCTy/beHu Eypubdop u
Jlubop Ha eBpo KoOju yKynHO 4yuHe 63,7% oJ cTama jaBHOT Ayra Nmo BapujaOUJHUM KaMaTHUM
cromnama, ok ce 12,1% oxHocu Ha o6aBe3e Be3aHe 3a pedepeHTHy kamaTHy cromy HBC, 11,5% ce
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0ZIHOCH Ha o6aBe3e Be3aHe 3a JIN6op Ha aMepUYKHU J0J1ap, 0K Ce Ha ocTaJle o6aBe3e Be3aHe 3a Apyre
BpCTe BapUjabUJHUX KaMaTHUX cTona ofHocu 12,6% (HajBehuM [JesioM Ha BapujabUJIHY KaMaTHY
CTOIly 3a CIeliyja/lHa IpaBa By4yemna).

I'padukon 19. CTpyKTypa KaMaTHMX CTOIA Ayra OMIITe Jp>KaBe y nepuoay 2012 - 31.
oKTo6ap 2015. roguHe
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Tokom 2015. roiuHe A01ILJIO je Z10 Ja/ber Majia TPOIIKOBA 3aly»KUBama Peny6snike Cpbuje mo
OCHOBY JMHApCKUX U €BpO JJeHOMUHOBAaHUX XapTHja OJ BPeAHOCTH 3axBa/byjyhu najy KpeguTHOT
pu3MKa 3eM/be OJHOCHO CMambelwy NpeMHje pu3HKa, Nafy crone uHaanuje u naay pedepeHTHe
kamaTHe ctone HBC, yume je HacTaB/beH TpeHJ, Koju je 3anovyeo 2012. roavHe.

I'padukon 20. [Ipersen KpeTama NPOCeYHUX U3BPIIHUX KaMaTHUX CTOIIA Ha AUHAPCKe
JAP’KaBHe XapTuje oJ BpeAHOCTHU y nepuoay 2012-2015. roguHa
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I'padukon 21. IIperses KpeTama NPpOCEYHUX U3BPIIHUX KAMAaTHHUX CTOIA HA €BPO
AE€HOMMHOBaHe Jp>KaBHe XapTHje o BpeAHocTH y nepuoay 2012-2015. roguna
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I'padukon 22. [Ipersies KpeTama cTONe NPUHOCA HA eBpoo6Be3HuLy Cpouja 2021

8,5 - e {yIIOHCKA CTONIA

8,0 e CpeilbU NPUHOC A0 Jocneha

Cepsucuparse jagHoz dyza Peny6auke Cp6uje (yeHmpa/aHu HU80 es1acmu?®) y nepuody 2015 -
2018. 2oduHe

Ta6ena 14. [Ipojekuyje oTnyiaTe KaMaTta 4 rjiaBHuna o 2018. roaune

2015m 2016n 2017n 2018n

y MJIpJI AUHapa
['aBHUIIA 525,7 567,6 702,7 668,6
Kamara 128,0 139,6 151,6 157,0
YKynHO 653,7 707,2 854,3 825,6

Y ogHocy Ha jaBHuU Ayr Ha gaH 31.10.2015. roguHe 22,3% 24,1% 29,1% 28,1%

5 lleHTpa/JIHU HUBO BJIACTH YKJbydyje OyleTr Peny6suke Cp6uje, GoHZ0Be 06aBE3HOT COIUjaJHOT ocurypamwa u JII
JIlyTeBu Cpouje”.
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Ta6ena 15. I[Ipojekuyje oTnyiaTe KamaTa 4 rjiapHuna Ao 2018. roaune (% yuyemha y B/IIT)

2015n 2016n 2017m 2018n

y MJIpJ] IMHapa
BTl 3.964,4 4.137,7 4.377,2 4.711,6
[1aBHULA 13,3% 13,7% 16,1% 14,2%
Kamara 3,2% 3,4% 3,5% 3,3%
YkymnHo 16,5% 17,1% 19,5% 17,5%

Wmajyhu y BUAy NMpojeKToBaHU NpUMapHU Aebunut 6yiera Peny6sinke Cpbuje 3a nepuof,
2015 - 2018. roauHe, yk/bydyjyhu M 0OOMM INOBJAYeHa KpPEJUTHUX CpeACcTaBa 3a MPOjeKTHO
duHaHCcHpamwe 0 6YLIeTCKUX KOPUCHUKA, edpeKTe NpOMeHe JeBU3HOT Kypca JUHapa npeMa eBpy U
aMepHUYyKOM Jl0JIapy ¥ OCHOBHOM MaKpOEKOHOMCKOM ClieHapHjy, CTambe Jyra LieHTpaJHe JpKaBe
TpebaJsio 6u Aa 6ye Ha HUBOY of; 74,5% B/II1 Ha kpajy 2018. roauHe.

Ta6ena 16. OcHOBHa NpojeKIMja CTamkba jaBHOT Ayra onumre gpkase A0 2018. rogune
2015mn 2016n 2017n 2018n

y MJIpJ, IMHApa
BT 3.964,4 4.137,7 4.377,2 4.711,6
[IpuMmapHu AebUIUT (LeHTPaJHU HUBO BJACTH) 33,0 23,0 -35,9 -77,4
KamaTe (LieHTpa/IHU HUBO BJIACTH) 128,0 139,6 151,6 157,0
JaBHM ayT (LleHTpPaIHU HUBO BJIACTH) 2.980,1 3.239,0 3.396,1 3.510,5
Jlyr neHTpaJiHe ApKaBe, y % B/II 75,2% 78,3% 77,6% 74,5%
HerapanToBanu ayr siokasnHe Biaacty-b/I1 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
Jyr onmite apxase, y % BT 76,6% 79,7% 79,0% 75,9%

Y 2016. roguHu ce o4eKyje pacT panuja Koju nokasyje ydenrhe jaBHOT Ayra OIMIITEer HUBOA
npxaBe y B/IIl-y y ogHocy Ha 2015. roauny, ca 76,6% Ha 79,7%, fok ce y 2017. roquHu o4yekyje
Weropa crabunusanvja 1 6sard nag Ha 79,0%, a nyHu edekTu PuckaniHe KOHCoJIUJALUje U
npeaysetux Mepa he natu pesyaraty 2018. roauHu Kaia ce oyekyje naj panuja Ha 75,9%. [lpeasuba
ce Aa he Jyr JloKaJIHOT HMBOA BJIACTH y HApeJHOM MEPUOAY OCTAaTH Ha PeJaTUBHOM HHUBOY 0OJ OKO
2,1% BAIL

BakHO je HamoOMeHyYTH [Ja, IpeMa HalMOHAJIHOj METOAO0JIOTHjH, V CTalke jaBHOr Ayra
yJaa3e JUpeKTHe o6aBe3e IeHTPAJHOT HUBOA BJIACTH, KA0 U CBe UH/IUPEKTHe 00aBe3e, 0JJHOCHO
rapaHTOBaHU JIyT Y KOPUCT jaBHUX peAy3eha, JoOKaIHUX BJACTHU U APYTUX NPABHUX JIMIA YUjU
je ocHuBau Peny6usinka Cpbuja. Y TakBO cTambe ysa3e CBe rapaHnuje, 6e3 o63upa Jia jim he 6UTu
miahawmka Mo OCHOBY HbHX Y HApeJHOM IEePHUOY.

C 063upoM Ja je jesaH of rJIaBHUX €KOHOMCKMX M MOJUTHUYKHUX Lu/beBa Pemny6snke
Cpbuje mpuk/pyyerwe EY, kao npeaycioB ce Hamehe yckiahuBamwe gomahe MeTopmosioruje y
CKJIaJly ca eBPOIICKUM CTaHAapAuMa. U3 Tor passiora, cTambe jaBHOT Ayra ce aHaJIu3Upa PeZJOBHO
M Ha OCHOBY KpHUTepujyMa IIOCTaB/bEHUX YTOBOPOM Yy MacTpuUXTy, KOju HpeJcTaB/ba
CUCTEMaTH30BaHe CMEPHHULE Y [IU/bY OAP>KUBOCTH jaBHOT Ayra U pUCKAJIHOT CUCTEMA, OJJHOCHO
MaKpPOEKOHOMCKe CTabGuJHOCTU. [I[peMa OBMM KpUTEPHjyMHMa, Y CTakbe jaBHOT Ayra Tpeba
YK/bYYUTH, MOpeJ AUPEKTHUX ob6aBe3a LIEHTPAJHOr HMBOA BJIACTH, U HErapaHTOBAaHU [JyT
JIOKQJIHUX BJIACTH, /1M UCKJbYYUTH AYT 110 OCHOBY JUPEKTHUX U MHJUPEKTHUX 06aBe3a 3a Koje
ce oz ctpaHe Peny6JvKe (LleHTpasIHOT HUBOA BJIACTH) He Bpllle miahama.
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OBaj AyT ce MepHy [0 HOMUHAJIHOj BpeJHOCTH KOjH je jeJHAaK yrOBOPEHUM U3HOCHUMA AyTra
koju Biazia Tpe6a a BpaTu KpeAUTOpUMaA O pPOKy Aociieha, ITo 3Hauu Jja jaBHYU AT HUje Mo[
yTUIajeM TPOMeHe TPXKUIITHUX TPHUHOCA U UCK/bYUYje HelslaheHy 06pauyyHCKY KaMary.

Ta6ena 17. CTpyKTypa 4 IpojeKLyja cTamka jaBHOT Ayra npemMa MacTpUXT KpUTEpPUjyMy A0
2018. roauHe

2014 31.10.2015 2015m 2016m 2017n 2018m
y MJIpJ| iMHapa

YKyIHe JUpeKTHe 06aBe3e 2.368,6 2.562,1 26286 29140 3.0547 3.1715
l'apaHTOBaHM AyT 199,7 189,2 186,5 169,6 153,7 132,8
OcTanu Jyr ceKTopa JpKaBe 2,2 1,6 1,3 0,7 0,4 0,4
Jlyr s10KaJiHe BJIaCcTU 82,2 79,0 85,1 88,3 90,8 93,7
Jlyr MHCTHTYLIMja coLHja/IHOT 0 0 0 0 0 0
ocurypama

JaBHu ayr Peny6inke Cp6uje 2.652,8 28319 29016 31726 3.299,7 33984
JaBHu gyt Peny6mke Cp6uje/BAII 68,4% 71,4% 73,2% 76,7% 75,4% 72,1%

[Ipema 3akoHy 0 jaBHOM AyTYy, IpUMapHU LiMJ/b 3aiy>KMBaa Penybinke Cpbuje v ynpaBbarba
jaBHHUM [JyTOM je Jia ce OCUIYpajy CpeAcTBa MoTpebGHa 3a QUHaHCHpamwe OYIIeTCKHUX U3JaTaka, ca
MUHUMa/JHUM TPOLIKOBUMAa pUHAHCHMpawa Ha CPelibU U AYrM POK U NPHUXBAT/HUBUM HHUBOOM
pusuka. MuHMMH3aLuvja AYropoyHHUX TPOLIKOBA CepBUCHpala jaBHOTI Jyra je orpaHu4eHa
CTPYKTYpPOM [yra W OCTBapHMBalbe CMameHa TPOIIKOBa he OGUTH yci0B/beHO HU30M QaKTopa U
pusuka. Ha ocHoBy Tora, CTpaTeruja ynpas/bama jaBHUM AyroM Peny6simke Cpb6uje AeduHHIIe
cnefehe oniute HU/bEBE U MPUHIUIIE:

1) MoTpe6HoO je ocurypaTu ¢uHaHCHpabe PUCKAIHOT AePUIMTA U PEJOBHO CEPBUCHPabE
obaBe3a 10 0OCHOBY jaBHOT ayra Peny6.ivke Cp6uje;

2) ToTpeb6HO je medUHHCATH NMPUXBAT/HUB HUBO PU3MKA KOjU Tpeba Ja Oyle oapebeH y
yCJIOBUMA LiUJbaHe CTPYKType NopTdosvja Ayra y CMUCIY BaJyTHE CTPYKType Ayra, CTPYKTYpe
KaMaTHUX CTOMa, CTPYKTYPE POYHOCTU U CTPYKTYPe Ayra NpeMa UHCTPYMEHTHUMA;

3) lloTpebHO je pa3BHjaTHU TPXKUIITA JPKABHUX XapTHja 0] BPeHOCTU KOje ce eMHUTYjy Ha
floMaheM 1 MehyHapOJAHOM TPXKUIUTY, KAKO 6M pa3BUjeHO TPXKUILTE IOMOIJIO ¥ CMakberby TPOLIKOBA
3ay’KMBama y CpeJilbeM U [IyTOM POKY;

4) lMoTpe6HO je oMOryhUTH TpaHCIAPEeHTHOCT U MPeIBUUBOCT Mpolieca 3a/[y>KUBaba.

CtpaTreruja ynpaBJ/bakba jaBHUM JIyTOM Tpeba fa Oy/ie MoAp:KaHa U KOH3UCTEHTHA Ca OMIITHM
ByiaguHUM CpeIlbOPOYHUM MaKPOEKOHOMCKUM U QHUCKATHUM OKBUPOM.

Crparteryja ynpaB/bakba jaBHUM JIyTOM y HApeITHOM CpellbOpOYHOM Nepuojy 6a3upa he ce Ha
duHaHcUpawy U3JaTaka 6yieta Penybsirike Cp6uje yrjiaBHOM yTeM eMUCHje JpKaBHUX XapTHja Of
BpeJHOCTH Ha MehyHapoZHOM M JoMaheM TpPXKUIUTY KanuTasa. TpKULITe ApXKaBHUX XapTHja Of
BpPEeLHOCTHU je joll YBeK Yy pa3Bojy U jeJaH o[ NpPUHLMIA ylpaB/batba jaBHUM AYTrOM je HYXKHOCT
nocrojama GpJeKCUOUIHOCTH, Kako OM GUHAHCHpamwe u3jiaTaka Oyiera Peny6snke Cpbuje 6uI0
o6e36eheno. PuexcubunmHoCcT he ce orsiefaTu y JoMeHy U360pa TPXKULITA HAa KOMe he ce BPIIUTH
3a/ly’KMBakbe, BaJlyTe 3aJy>KUBakba U UHCTpYMeHTa puHaHcupamwa. U360p cTpykType puHaHCHpama
y3uMahe y 063up TpeHYTHO CTake U TpeHJ pa3Boja goMaher W MehyHapoaHOr PpuHAHCHUjCKOT
TPKUILTA (HUBO KaMaTHUX CTOMA, IPeMUje pU3UKA, KPUBY IPUHOCA, [leBU3HE KypceBe pepepeHTHUX
Ba/IyTa) ¥ IPUXBAT/bUB HUBO HU3JI0’)KEHOCTH PUHAHCHjCKUM PU3HUIMIMA.

[lwsb je fa ce y HApeAHOM JYrOpoYyHOM NepHoJy GUHAHCUpame 00aB/ba KPO3 EMUTOBAME
YIJIaBHOM JAMHAPCKUX XapTHja of, BpeAHOCTH Ha JoMaheM TpxuwuTy. TpeHyTHa cuTyanuja ynyhyje
Jla YIIPKOC YBPCTOj OAJIYYHOCTH Ka PasBojy JoMaher TpKHUIITA APXKAaBHUX XapTHja 0Jf BPEJHOCTH,
jenaH feo ¢uHaHcHpamwa Mopa 6UTH 06e36eheH Ha MehyHapogHOM (GUHAHCHUjCKOM TPXKHUIUTY Y
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CpeAmnOpoYHOM nepuojy. CMepHHUIle 3a pUHAHCHUpabe HAa MehyHapOJHOM TPXKUILITY Y UHO-BayTH
6uhe Ja ce o06e36eJd NPUCTYN BeJUKOM O0pojy HMHBECTUTOpPA Ha pPas3JUYUTUM JeJ0BUMa
MehyHapoAHOT (QUHAHCHjCKOT TPXHUIITA U Jla Ce 3aJyKUBakhe Yy WHO-BAJyTU MO MOTyRHOCTHU
JNeduHulle y CKIay ca OTIJIaTaMa Jiyra EHOMUHOBAHOT y CTPaHOj BaJlyTH.

[lo3ajM/bHBam€e y CTPaHOj BaJIyTH, KAo HIIP. y aMEPUYKUM [J]0JIapHMa, 32 COG0M IOBJIAYH U
JIeBU3HU PHU3HUK YCje] NMpPOMEHEe KypceBa JUHApP — €BPO M €BpPO — aMEPUYKU J0J1ap, IITO Mpes
yIpaB/balbe jaBHUM JIyTOM CTaBJba 33/1aTaK /ia Ce aKTUBHO pa3MaTpa U KOPUCTH MOTYNHOCT XelIuHTa
YKOJIMKO Ce 103ajM/bUBathe He BPIIY y AUHAPHMA.

[TonuTHKa ynpaB/bama jaBHUM JyrOM Mopa [Jia y3Me y 0631Up AYTrOpPOYHY NEPCIEKTHUBY, alH
ce o/iyiyKa 0 GUHAHCUpamy GYIIeTCKUX U3JlaTaka MOpa JOHOCUTHU roauiime. OJ/1yKa 0 FoJULIbeM
3a/ly’KUBamby ce JOHOCH Y OKBUPY 3aKOHA 0 OyleTy 3a oipeheHy duckanHy rojjuHy. Y 3aBUCHOCTH O/
NpoMeHe OCHOBHUX QHCKAHUX arperaTta Moryha je Kopeknuja nyaHa 3aZy>K1Barba TOKOM QpricKaHe
rOJIUHE.

®urHaHCcHjcKU U QUCKaAIHU PU3ULM MOTY JOBECTH JI0 pacTa jaBHOT Ayra Beher Hero 1mro ra
npejBuba OCHOBHHM ClieHapuo. PU3MIM KOjU Cy NPUCYTHU M KOjU MOTy Ja JOBeAy A0 pacTa
3aJly’K€HOCTH U TPOIIKOBA CEpBHCHPaba jaBHOT Ayra Cy: pU3UK pedUHaHCUPamba, JeBU3HU PU3HK,
TPXXUIIHU PU3HUK (PU3MK KaMaTHHUX CTONA, PU3SUK MHIaLUje), PU3UK JUKBUJHOCTH, KPeJUTHU U
OTepaTHBHU PU3HULU U PU3UIIM BE3aHU 33 AUCTPUOYIMjY TPOLIKOBA CEPBHUCHpPaa (CTPYKTYpY Ayra,
KOHIleHTpal1ja 06aBe3a).

Y nu/by cMamema H3JI0)KEHOCTH GWHAHCHjCKUM pHU3UIMMa MOTPEGHO je CIHPOBOJAUTH
cnenehe mepe:

1. pu3uk peduHaHCHpamba

e nmoBehawe ydemwha CcpeAmbOPOYHUX U AYTOPOYHUX (UHAHCUjCKUX HWHCTPyMeHaTa
JleHOMHUHOBaHUX y JIMHapUMa Ha fioMaheM GUHAHCHjCKOM TPXKHULITY;

e paBHOMepHa pacnofiesa o6aBe3a 0 OCHOBY jaBHOT Jyra Ha rOJWIIEkEM HHBOY U TOKOM
duckasHe rofiHe y HapeJHOM JyTOPO4YHOM IePUOLY;

e IpOAYXaBame IpoCeYHe POYHOCTHU Ayra KOjU ce eMUTYje y xapTHjaMa oJf BpeJHOCTH;
2. IeBU3HU PU3UK

e HacTojame Ja ce cMamwd ydemhe Ayra JeHOMHHOBAaHOI Y HWHO-BAIYTH y3 YBa)KaBakbe
TPOIIKOBA HOBOT JyTa (TPOLIKOBH JMHApHU3aLuje Ayra);

e kopumhewe PpUHAHCHjCKUX JepUBaTa y LM/bY JUMUTHpawa edekaTa MpoMeHe KypceBa
pedepeHTHUX BaNyTa;

e HacTojambe Jia CHOJ/bHHU AYT Oy/ie yTJIaBHOM Y eBpHMa U Jja Ce A0JIapCKU AyT KOPUCTH CaMo aKo
je duHaHCcUpame Ha MehyHapoAHOM TPXKHULITY y AoJapuMa jedTHHHje Y3 Kopulnheme 3a
JIMMUTHpae pU3vKa QUHAHCHjCKUX [IlepUBATa;

3. TPXKUIIHY PU3UK (PU3UK KaMaTHUX CTOIA, pU3UK UHIIAIH]jE)
e HaCTojarbe JIa Ce MPOJYXKH MPOCeYHa POYHOCT AoMaher Ayra y AUHApUMa;
® eMHUTOBalbe HHJEKCHUPaHUX 00Be3HUIIA (MH/IeKcallkja KAMaTHUX CTOMA);

e DpHU3UK II0 OCHOBYy KaMaTHe CTOIle Ha CHOJ/bHHU Jyr He yrpoXkaBa JAyrOpPOYHU LiUJb
MHWHHUMHU3aLYje TPOIIKOBA jaBHOT Ayra;

4. PHU3UK IUKBUAHOCTH

e [IepMaHEHTHO OJipXKaBare HUBOA FOTOBHHE Ha padyyHrMMa Peny6./ivke Cpbuje Ha HUBOY KOjU
oMmoryhaBa HecMeTaHO QUHaHCHpamke 06aBe3a y MUHUMYMY OJi YeTUPU Mecella U Ha HUBOY
Koju oMoryhaBa amncopilyjy eBeHTya/JHUX MamHX NPUJIMBa N0 OCHOBY 3aAyKUBamba y
O/IHOCY Ha ILJIaH;
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aZleKBaTHO yNpaB/baibe CJ1000AHUM TOTOBHMHCKUM CPeACTBMMA Ha payyHHMa Pemy6unke
Cpbuje y ckiaZy ca npuHIMnuma asset-liability managementy ckiazy ca MOryhHOCTHMa;

KOHCOJIUJANMja Mopes AWHAPCKUX W JEBU3HUX CPEJACTaBa y OKBUPY KOHCOJHJOBAHOT
cucteMa Tpe3opa koju ce Boau ko, HEC u kopuihemwe JeBU3HUX CPeJICTaBa 32 aKTUBHO
yIpaBJ/bakbe ca JUKBUAHOIINY U Ha IeBU3HOM pauyHY U3BpIleHa OyIIeTa;

5. KpeAWTHU ¥ ONEPATUBHU PUSHUIIU

TpaHcaklyje ca QUHAHCHUjCKMM JieprBaTUMa MOTY GUTH caMo cripoBoheHe ca GHHAHCHUjCKUM
WHCTUTYLHjaMa KOje UMajy BUCOK KPeUTHHU PEjTHUHT;

kopuuheme PUHAHCHjCKUX HHCTPYMEHATa KOjU JIMMUTHPAjy KPeAUTHH PU3UK;

AaBambe rapaﬂunja )41 o,q06paBa&>e HOBOT AyTra JIOKaJIHUM BJIaCTUMa CaMO 4KO HOCTOjI/I
d/leKBaTHA aHaJIM3a O peJIaTUBHO HUCKOM CTEIleHYy BepOBaTHOhe Ja ce peaJmsyje I‘apaHuuja
HJIN JIOKAJIHA BJIACT IIOCTAaHE HECOJIBEHTHA Yy CpeAIbOPOYHOM IIEPUOAY;

yBoheme aZileKBaTHe KOHTPOJIE ¥ CBUM MOCJOBHUM aKTUBHOCTMMA Y YNIPaBH 3a jaBHU AYT U
yHanpehemwe 3Hamba 3aMoc/eHuX 3a LITa je NoTpe6bHO noBehaTH JUMUT 6poja 3aMoc/IeHUX U
0/l100pUTH afieKBaTHA OYIIETCKa CPE/ICTBA;

Jlorpajama U yHanpebheme nocrojeher nHpopMauoHor cucteMa 3a npahemwe jaBHOT Ayra U
ollepanyja ca ’bUM;

6. pU3HIY Be3aHU 3a JUCTPUOYLIHjY TPOIIKOBA CEPBUCUPAHA

aJIeKBaTHO IJIaHUpale 33/y’KMBatha Ha TOJUIILEM HUBOY W paBHOMepHa pacmojesa y
HapeAHUM roJJMHaMa U TOKOM OQHCKa/JHe ToJiMHe Kako 64U ce M30erao pU3UK BeJIMKe
KOHIIeHTpaldje o6aBe3a 3a perHHAHCUPAHE;

u3beraBambe KOHLeHTpallije 06aBe3a 0 0CHOBY jaBHOT yra Ha MECEYHOM HHUBOY, KOjU He 61
MOrao OUTH aMOPTHU30BaH CJI0OOJHUM HOBYAHUM CpeACTBHMA Ha padyyHuMa PenyGuinke
Cpb6uije.

Ynpaga 3a jaBHHU YT je KOPUCTHUIA KBAHTUTATUBHU NPUCTYT 32 popMmynucame CTpaTerdje 3a

ynpaB/bakbe jaBHUM JAyroM, uaeHTUUKyjyhu Moryha orpaHuyema Kpo3 MaKpOEKOHOMCKe
NOKa3aTeJsbe, aHAJIU3y TPOLIKOBA U PU3MKA U TPXKUIIHUX YCI0BA KOjU YTUYY Ha yIIpaB/balbe jaBHUM
AyroM. [IpUIMKOM aHaJIu3Wpamka TPOILIKOBA U PU3UKA pa3MaTpajy ce CBe U3BOJJbUBE aJTepHATUBE
duHaHCcHpamwa. Y1eo CBaKOT MHCTPYMEHTA y YKYIIHUM noTpe6ama 3a GUHAHCUPakeM y AaTOj FOJAUHU
oapeheH je y ckyaay ca nu/beBuMa CTpaTeryje.

Y cBpxy aHa/M3e KOpUIINEHH Cy Jl0Jie ONMHCAaHW WHCTPYMEHTH JOCTYNHU Ha JomaheM u

MehyHapoHOM GUHAHCHjCKOM TPXKULITY.

3ajMOBM CTpaHUX BJaJla U MehyHapoAHUX GUHAHCHjCKUX MHCTUTYILHMja MPUKa3aHU Cy Kao
WHCTPYMEHTHU J€HOMHHOBAaHM y €BpHMa WM aMepUyYKUM J0JapuMa, ca GUKCHOM HJHU
BapHjabHUJIHOM KaMaTHOM CTOIIOM;

Jomahu ayr leHOMHHOBAH y eBpUMa je MCcKa3aH Kpo3 /Ba HHCTPYMEHTA — JIpKaBHHU 3aIlMCH
U ipaBHe 06Be3HMIe eMUTOBaHe Ha joMaheM QUHAHCHjCKOM TPXKHULITY;

EBpoo6Be3HuLa (eypo60H/) eMUTOBAaHA Y eBpUMa MJIM aMepUUYKHM JioJlapuMa Ha
MehyHapoZHOM GHUHAHCHjCKOM TPXKULITY.

CBe Ap>kaBHe XapTHje O/i BpeJHOCTH JIeHOMHHOBaHe y AUHapUMa I'pyIHCaHe Cy Y HEKOJIHUKO

rpyla, ¥ TO y KpaTKOpOYHe Ap>kaBHe 3amnuce (ca pokoBHMMa gocieha g0 53 Hezie/be), ABOTOAUIIILE,
TPOTOAHIIbe W JyropoyHe (NMETOTOAUIIIbE, CEAMOTOJUIIILE W JIeCETOTOAUIIIbE) Ap)KaBHE
0OBe3HHUIIE.
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[IpunukoM uspaze cpebOpPOYHE CTpaTervje yrnpaB/bakba jaBHUM AYroM 3a nepuof 2016-
2018. roauHe KopulrheHe Cy KBaHTUTATHBHE aHa/M3e TPOIIKOBA M pHU3UKA 3acHOBaHe Ha
pas3/IMYUTHUM CLieHapHjuMa U NpojeKLujaMa.

[los1a3u ce off OCHOBHOT ClieHapHuja Koju ce 6a3upa Ha HajBUIle BEPOBATHUM TPKUILHUM
ycJ0BUMA. 3aTHUM Cy UAeHTUPUKOBAHEe TPU Ipylle TPXKULUIHUX BapHujabJiv: AeBU3HU KypC, KAMaTHe
cTomne Ha MehyHapo/HOM TPXKUIITY U KaMaTHe CToIe Ha AuHape. byayhe TpxuuiHe cTomne Mory ce
M3BeCTU aHAJIM30M JOCTYIHUX Npe/Buhama NapuTeTa KyOBHE CHare Wiy npejBuhameM napureTa
KaMaTHUX cTona. [IpeTnocTaB/beHO je KpeTawe Kypca AUHApa y OJHOCY Ha €BpO U y OJHOCY Ha
aMepUYKH JoJ1ap ¥ CKIaZy ca MaKPOEKOHOMCKUM OKBUPOM y MOCMATpPaHOM MEPUOJY U 3aJpKaH je
peJlaTUBHO CTabW/aH OJHOC eBpa M aMepHUyKor JoJiapa, Kako 60U ce Ao6usa 4uCTa CAMKa JAaTOT
edekTa NpUMeHmEHOr 1IOKa. Y LIOKOBUMA Cy TeCTUpPaHU edeKTH NMpOoMeHa TPXKUIIHUX KaMaTHHUX
crona. [lpuctyn 3a AuHapcKke KaMaTHe CTONEe 3aCHHMBA Ce HA TPEHYTHUM CToIaMa MpUHOCA
ocTBapeHUM TokoM 2015. roguHe.

Hakon fedpuHMCama OCHOBHOT CLieHApHja, Y [U/bY CTPeC TECTHpamba o/abpaHe Cy joul Tpu
BpCTe ClieHapHja - IOKOBa.

Henpeyujayuja duHapa y odHocy Ha amepuuku dosaap 00 25%. Ilpy 0Boj BPCTH 1I0OKA HE MEHA
ce OJHOC eBpa M JuHapa y npojekuuju. OBakaB CIeHAapHO MMa BeJIMKM yTHUIAja HA jaBHU AyT
Peny6sinke Cp6uje 360r yzaesa Jyra JeHOMHUHOBAHOT y aMePUUYKHUM JoJiapuMa (Koju je Ha Kpajy
okTo6pa 2015. roguHe unHHO 33% jaBHOT AyTra LleHTPaJHOI HUBOA BjaacTH Peny6.uke Cpbouje).

Jenpeyujayuja dunapa y odHocy Ha cee gasiyme 00 25%. Y 0BOM clieHapHjy 61 0AHOC eBpa U
aMepUYKOr JloJIapa 0CTao CTabwiaH, JOK OU caMo JAWHAp JeNpelyupao y oJHOCY Ha o06e BaJyTe.
MakpoeKkoHOMCKe OKOJIHOCTH 3a TaKaB CLieHapuo 6 ce oJHOCHUJe Ha BeJUKU Tekyhu gebuuut
IJIATHOT GMJIaHCA U HU3aK NPUJIMB CTPAHUX AUPEKTHUX U NOPTGHOIN0 UHBECTULIH]A.

[Togeharse kKamamHux cmona Ha MehyHapodHom mpxcuwimy. TpeHyTHe KaMaTHe CTOIIE y CBETY
Cy Ha UCTOPHjCKH BeOMa HUCKOM HUBOY. YKOJIMKO Jiohe /10 ONOpaBKa CBETCKE EKOHOMHje KaMaTHe
crorne he ce BepoBaTHO noBehaTu 3a oko 2-3 ILI. y CPeIHbOPOUHOM POKY.

llosehare kamamHux cmona Ha domahem mpocuwmy do 4 n.n. OBakaB clueHapuo 64U 610
Moryh ykoJsinko WHJIalMja TOHOBO IMOCTaHe peJIaTUBHO BHUCOKa (0ko WM mnpeko 10%), kao y
nepuoay a0 2012. roguHe u 6y/ie TPUCYTHA BeJIMKA BOJIATUJIHOCT Kypca JWHapa IpeMa eBpy ycJes
noBehamwa npeMuje pusrKa 3eMJbe.

CBaku o/ rope HaBeJIeHUX CTPEC TECTOBA WJIM ClieHapHuja pyU3MKa je KopulheH 3a mperjes,
edekara KolllTalkba pa3MaTPaHUX CTPaTeryja.

OnTuMasHu U360p M3MeDhy TPOIIKOBA U pU3MKA, HA 6a3u Mojesa CBeTcke 6aHke Medium
Term Debt Strategy Model - MTDS, nedunucao je U360p OCHOBHe CTpaTervje 3aJy>kKHBama 3a
HapeJHU CPpeItbOPOYHH Mepro/1. AHAIU3UPaHe aJITEpHATUBHE CTPAaTerHje 3a/Iy>KUBamba Cy:

OcHosHa cmpamezuja (C1): mnpencTaB/ba CTpaTeryjy, Koja HOKpUBa TMoTpebe 3a
¢dUHaHCUpawkeM eMHCHjaMa JpPXKAaBHUX XapTHja oJ, BPEJHOCTH y AoMahoj U CTpaHOj BaJyTH Ha
floMaheM GHMHAHCHjCKOM TPXKHUIITY M €MUCHjH eBPOO6BE3HHUIA Y eBpHUMa ca poYHOoLIhy NeT U JleceT
roJiMHa.

Cmpamezuja ca 06e36eheHUM KOHYecuoHasHUM 3ajmom (C2): y omHocy Ha cTpaterujy C1,
eMUTYyje ce eBpoOOBE3HUIIA Y eBpHMa Ha POK 0/ AeceT roiuHa, o6e36ehyje ce MOBObHU AYTOPOYHU
3ajaM ca PUKCHOM KaMaTHOM CTONOM 0/ 2% y aMepHUYKUM J10JIapUMa, [IOK Ce A0JaTHO GUHAHCUPaIbe
Ha goMaheM TpXUIUTY 3acHHBA HajBehuM JesioM Ha AUHAPCKHMM XapTHjamMa o[ BpPeJHOCTH Y
CTPYKTYypU caudHO kao koj Cl. OBa cTpaTeruja y ojgHocy Ha crparerdjy C1 uma Behe yuernthe
eKCTepHUX U3BOpa GHMHaAHCUpaba.
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Cmpamezuja 3acHosaHa Ha emucujama egpoobeesHuya (C3): ctparterdja C3 y omHoOcy Ha
ctpaterujy C1 npeasuba fa ce eMucuje eBpoo6Be3HUIA POYHOCTU NeT U JieceT roJUHa eMUTY]y ¥
aMepUYKUM J0JIapuMa, 10K CTPYKTYpa U 00MM eMUCHja AUHAPCKUX APKABHUX XapTHja 0Jf BpeJHOCTU
0cTajy Kao kox ctpaTteruje C1.

Cmpamezuja dodamHe duHapu3ayuje (C4): mnpeacTaB/ba CTpaTerujy Koja IeJOKyIHO
¢drHaAHCUpae 3aCHUBA Ha eMUCHjaMa AUHAPCKUX XapTHja 0Jf BPeAHOCTH.

dunHaHcupamwe u3gataka Oypera Peny6sinke Cpbuje mo cBUM cTpaTerujama Bpiuuhe ce
YrJIABHOM Ny TEM eMHUCH]ja IPKABHUX XapTHja 0/l BpeJHOCTH Ha MehyHapogHOM U loMahieM TpKUIITY
KaluTasa, ocuM Ko ctpaTteruje C2, rae ce npeasruba 3HaTHUje ydelrhe KOHIIECHOHAIHUX 33jMOBa.

KBaHTUTaTHBHA aHa/M3a NpeJCTaB/ba YIMHKE CBaKe OJf YeTUPHU aJITepHAaTUBHE CTpaTeruje
3a/1y’KHBama, T/le Ce Ha BEPTUKaJIHOj 0cH HaJsa3u yuelthe ayra y B/IIT ogHocHO Tpolika kamaTa y B/I1
Ipd OCHOBHOM MAaKpPOEKOHOMCKOM OKBHDY, JAOK Ce Ha XOPU30HTAJHOj OCU HaJa3u MOTEHLUjaTHU
Tpowak ofpeheHe cTpareruje 3aAyKuBamwa (pe3yarar ctpec Tecta). [IpuMereHe cy JiBe Mepe
TPOILIKOBA: 0JJHOC jaBHOT Ayra npeMa B/IIl u HoMuHanHa kamaTta kao npoueHat B/IIL. [IpBu ogHoc je
WHAUKATOp CTaka, a Pyrd UHAMKATOp TOKa. Y LU/bYy nopehema, Naxba je ycMepeHa Ha pesyJ/iTaTe
pasMaTpaHUX cTpaTeryja Ha kpajy 2018. ronune.

I'paduxon 23. OgHoc ayra u BJII Ha kpajy 2018. roaune
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Ha ocHoBy rpadukoHa jacHO ce yo4yaBajy TPOIIKOBH, KOje CBaKa 0/ pa3MaTpaHUX CTpaTeruja
Hocu ca coboM - crpareruje C2 u C3 uMajy pesaTuBHO Behy M3/I0)KEHOCT PU3UKY JIEBU3HOT Kypca.
Crpateruja C1 ycies koM6HHOBakba AMHAPCKUX U €BPO JIEHOMHUHOBAaHUX XapTHja 0/ BPeJIHOCTU Y
TPEeHYTHUM MPONOpIHjaMa UMa BEJUKY U3JI0KEeHOCT MOryhuM ocluialdjaMa AUHAPCKUX KaMaTHUX
CTONa Ha JIPXKaBHUM XapTHjaMa oJ, BPeAHOCTH, JIOK Ce Taj HUBO HU3JIOKEHOCTH Ko/, cTpareruje C4
3HavajHO moBehaBa, jep ce LeJIOKYIHO JI0AaTHO PpUHAHCHpawka 06e36ehyje eMucHjama AMHAPCKUX
xapTHja o BpeaHocTu. Ca Jipyre cTpaHe, cTpatervja C4 mpu OCHOBHOM MaKpOEKOHOMCKOM OKBUPY
MMa, 360T pesaTuBHO Beher yuyentha funHapa, ctabuaHuju panuo ydeiha ayra y BJIL Ko ctpaTteruje
C2, koja ce jeJHUM [1eJIOM 3aCHMBA Ha [yTOPOYHOM KOHIIECHOHATTHOM 33jMy ¥ aMEPUYKHUM JI0J1apuMa,
NPUCYTaH je HajMalbK PU3UK KOJ KAMAaTHUX CTOIA Y OJTHOCY Ha CBe YETUPH ITOCMaTpaHe cTpaTervje
ycJieJ HUCKOT pUKCHOT TPOIlIKa KOHI[eCHOHaIHOT 3ajMa. CTpaTerdja C3 ce nmokasyje Kao peJlaTUBHO
JlocTa pyu3WYHa y norJsefy paunuja ayr-BJII, jep ce momaTHO PuHAHCHpame 3acCHUBA Ha €MHCHjU
00BE3HUI]A IEHOMHUHOBAHUX ¥ aMePHUYKHUM JI0JIApHUM3, 10K cTpaTeruja C4 ce nokasyje Kao peJJaTUBHO
CKyma ¢ 063MpOM Ha BUCOKO y4elihe AUHAPCKUX XapTHja 0J] BPeHOCTH ¥ OBOj CTPATETH]HU.

[IpunukoM aHanuse ofHoca jaBHOT Ayra u B/IIl oneweHo je fa crpaTteruja C2 npefcTrassba
Hajpu3nW4HUjU U360p. OcHOBHa cTpaTervja C1 ¥MMa HemTO BHIIEe TPOLIKOBe KaMaTa y OJHOCY Ha
ctpateryjy C2 ycnen Beher yvemha JWHapCcKUX XapTuja oJ, BpeAHOCTH. [IpM OCHOBHOM
MaKpOeKOHOMCKOM OKBHUpY cTpaTervja C2 nuMa HUCKe TPOLIKOBe KaMaTa, jep ce jeflaH Jieo noTpeba
3a rHaHCcUpamweM 06e36ebhyje U3 KOHIleCMOHANHOT 3ajMa. Ha ocHOBY 0BHX aHa/1M3a eBU/EHTHO je Jia
he ce y HapeJHOM cpeJHOPOYHOM MNEpUOAY, OCHOBHe oOllepalidje 3aJyXKHBarba 3aCHMBATH Ha
crpaterdjamMa C1 u C2, anu y3 jacHy npedepeHuyjy fa he ce, yKoJIUKO ce yKaxxy MoryhHocTu 3a
3aZly’KMBambe 10 KOHIleCHOHAJHUM yc10BUMa y BeheM 06MMy, AyKHUYKe ollepalidje 3aCHUBATH Ha
crpaTteruju C2, c TUM Ja 6M Ja/be CMawblBalkbe KaMaTHUX CTONA Ha JJUHApCKe AyToOpo4YHe XapTuje of,
BpeAHOCTH BOJWJIO Ka mpedepeHLUju cTpaTeryje C1. [I[puMeHOM AUCKOHTHUX CTONA KOje oJipaxkaBajy
rPaHUYHHU TPOILAK 3ajyKUBama Peny6suke Cp6uja Ha GUHAHCHjCKOM TPXKULITY Jo6Uja ce Ja cy
HajoNTHMaJHUje cTpaTeryje 3agyuBama C1 u C2 U ca acieKkTa HeTO cafiallllbe BpeJHOCTH.

Ta6ena 18. OgHoc jaBHor ayra v B/IIl Ha kpajy 2018. roguHe

Cuenapuju C1 Cc2 C3 C4
OCHOBHH CLieHapHo 70,2 70,0 70,4 70,5
[llok meBusHOT Kypca (25% cBe BayTe) 83,4 83,4 83,7 82,1
KamaThu mok (cieHapuo 1) 70,6 70,4 71,0 71,0
KamaTHu 1ok (creHapuo 2) 70,8 70,6 71,1 71,2
Kom6uHoBaHuU 110k (25% YC/] ¥ kamaTHH 110K 1) 77,0 77,2 78,2 77,4
MakcuMaJiHU pU3HUK 13,2 13,4 13,3 11,5

Ta6ena 19. OgHoc niiahawa o ocHoBy kamarta v B/IIl Ha kpajy 2018. roguHe

CueHapuju C1 Cc2 C3 C4
OCHOBHH ClleHapHuo 3,2 3,0 3,3 3,5
[llok meBusHOT Kypca (25% cBe BayTe) 3,7 3,5 3,8 39
KamaTHu mok (cuenapuo 1) 3,6 3,4 3,8 4,0
KamaTHu 1ok (creHapuo 2) 3,8 3,5 4,0 4,2
Kom6uHOBaHU 110k (25% YC/] 1 kamaTHH 110K1) 3,9 3,7 4,1 4,3
MakcuMaJiHU pU3HUK 0,7 0,7 0,9 0,8

HapegHa Tabesna mpukasyje KpeTawa OCHOBHUX IapaMeTapa jaBHOT Jyra 0 OCHOBY CBe YeTHUPH
pa3MaTpaHe CTpaTeryje, IITO OCINKaBa rope NOMeHYTe KapaKTEPUCTHUKE CBAKe CTpaTeryje:
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Ta6ena 20. UHAMKaTOpU pU3UKa 3a a/ITEPHAaTUBHE CTpaTeruje

WHauKaTopu pyu3HuKa Ha Kpajy 2018. rogune
C1 C2 C3 C4

Homuuanuu ayr (% BAI) 70,2 700 704 70,5
HeTto cagamimwa BpeaHoct (% BJIT)* 628 60,1 67,7 678
[IlpuMemweHa kamaTHa cTona (%) 4,7 44 4.8 51
Pusuk ATME criosbHH TOPTQOJHMO (Y rogrHaMa) 65 76 65 68
pebuHaHCUpamkba ATM pomahu noptdosuo (y roguHama) 32 32 32 38
ATM ykynan noptdosno (y roguHama) 52 61 52 4,7

Pu3uk kaMaTHHX cTONA ATR7 (y roguHama) 4,7 56 4,7 4,2
Peduxcupamwe (% ykynHor fyra) 23,4 22,3 234 255

Jyr no ¢ukcHuM cronama (% ykynHor gyra) 84,4 85,1 84,4 835

Pusuk geBu3HOT Kypca WHo-BanyTHU Ayr (% yKynHor fyra) 68,3 714 683 438

* [I[puMeeHa IUCKOHTHA CTOMNA OJpaXkaBa rPaHUYHHU TPOIIAK 3aAyKuBamwa Penybsnke Cp6uje Ha
GUHAHCHjCKOM TPXKUILTY

®uckanHO mpaBuio, fePpUHUCAHO 3aKOHOM O OYIIETCKOM CHCTEMY, MPONHCYje 06aBe3y Ja
jaBHU AyT ONLITEr HUBOA Ap:KaBe He Moxke 6UTH Behu o 45% B/JIL. Y cny4ajy aa usHoc gyra npehe
Taj HUBO, Biiaza je AyHa [a JoHece MporpaM 3a CMambewe jaBHOr Ayra y ofgHocy Ha B/II, Tj. 3a
Bpahame Jiyra y 3aKOHCKH OKBUD.

Ha kpajy 2014. roaguHe cTame Ayra LeHTpaJHOT HUBOA BJacTyu aocrturJo je 71,0% BAII, a
oniute apxaBe 72,4% BAIl. Pauuo jaBuu ayr/B/IIl neHTpasHOr HUBOA BJIACTH Ha Kpajy oKTo6pa
2015. rogune usHocuo je 74,1% B/I1. Ouekyje ce HacTaBak pacTa Jj0 Kpaja 2015. roaguHe U JoCTU3akE
yaeJsa oJ oko 75,2% B/II1 Ha ieHTpa/IHOM HUBOY, 0JIHOCHO 76,6% B/II1 Ha HUBOY omIlITe Ap>KaBe.

360r BUCOKOT y4elnha Jiyra JeHOMUHOBAHOT Y CTpaHoj BaayTH (oko 78%), eBUZIEHTHO je Aa
he feBU3HU PU3UK JleTepPMUHKCATH NTOHAlllake palyja jaBuu ayr/B/II1 y HapejHOM nepuosy U 6UTHO
yCJIOB/bABATH ycliex Mepa pucKaiHe NOJIUTHKE Ha KOHCOJUAALHUjU jaBHUX QUHAHCHjA U CMabemhy
ydentha jaBHor ayray B/II-y.

Ha ocHOBY m1aHMpaHOT MaKpPOEKOHOMCKOT OKBUPA, a ¥ CJIy4Yajy U30CTaHKa yTUIlaja MOryhux
pu3uKa (MPBEHCTBEHO JEBU3HOT PHU3UKaA), jaBHU AyT, 6€3 HerapaHTOBAaHOT Ayra JIOKa/He BJIACTH, 61
Jo 2018. roguHe Tpebasio Aa 6yJe HAa HUBOY oJ1 74,5% B/III.

OcHoBHU GaKTOPH KOjU YTHUy Ha cTabuiusanujy panuja jaBuu ayr/BJAIl cy pact BAII,
npuMapHU JeQULIUT, KypC AUHApa IpeMa MHO-BajlyTaMa M BUCHHA KaMara. [l1aHupaHUM MepaMa
duckasHe N0JUTHKE AePUHUCAHO je CMamberbe IpUMapHor AepULNTa, 11a je THME OCHOBHH GaKTop
pacTta ayra yMameH.

6 ATM (Average Time to Maturity) - eHrJiecka ckpaheHHIa 32 MPOCeYHO BpeMe [0 Aocneha.
7 ATR (Average Time to Refixing) - enrjiecka ckpaheHH1a 3a TPOCEYHO BpeMe [0 TIPOMeHe KaMaTHHUX CTOoMa.
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Ta6ena 21. JonpUHOCH OCHOBHMX MaKPOEKOHOMCKUX BapHja6/iM Ha IPOMEHY panyja jaBHU
Ayr (ueHTpasiHe ApxaBe) - BAII

2013 2014 2015n 2016nm  2017m  2018m
y IpoIleHTUMa

Jyr uentpaJsHe gpxase/B/I1 59,6 71,0 75,2 78,3 77,6 74,5
[IpoMeHa y o4HOCY Ha IPETXOAHY IO/, 3,4 11,4 4,2 3,1 -0,7 -3,1
YTunaj npumapHor fepunuura 2,9 3,6 0,8 0,6 -0,8 -1,6
Kamarta 2,3 2,8 3,2 3,4 3,5 3,3
Pact HomunasnHor B/II1 -4,2 0,0 -1,5 -3,1 -4,3 -5,5
OcTtanu GaKkTOpH KOjU yTUIY Ha paIL1o 2,4 5,0 1,7 2,3 0,9 0,7

I'padukoH 25. YTUlaj npoMeHa Kypca JMHapa npeMa KopnM BajiyTa u3 noprdoJiija jaBHor
Ayra Ha IpoMeHy panuyja jaBHu ayr -B/II1
100,0

90,5 89,7
90,0 86,9

86,1

80,0

70,0 \/’72 2

71,0 ’ 71, S
69,3 68,7
60,0 ~
:9—“————;;6
56,2
50,0
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ha rpadukoHny 25. je npeAcTaB/beHO KpeTame panuja jaBHor jayra v b/II1 y 3aBUCHOCTH 0/,
npoMeHe Kypca JuHapa npeMa ofpebeHoj kopnu BajyTa. [IprkasaHa je ocHOBHa IpojeKLHja ca
aJITEPHAaTUBHUM CLiEHapUjuUMa y 3aBUCHOCTHU 0/ anpeldjaliuvje, OJHOCHO JelNpelnujanuje Kypca
JAuHapay pacnony oz, 10% anpenujanuje 1o 20% genpenyjanyje AMHapa y OAHOCY Ha KOPILy BaslyTa.
[IprMeHOM HaBeleHUX CLieHapHja MoKe ce BUJIeTH Jia 64 ce pauuo 3a 2018. roauHy KpeTao y paclioHy
0/, 68,7% 510 86,1%, /10K je 3a OCHOBHHU ClieHapHo 610 Ha HUBOY o1 74,5%.

[naBHM pu3uLM 3a ocTBapeme CTpaTeruje mopej rope HaBeJleHMX ¢GakTopa Koju Cy
KBaHTU(QUKOBAHU Cy M CTAaOUJHOCT MaKpPOEKOHOMCKe cUTyaldje y Peny6aunu Cp6uju, moTpebe 3a
JIOMAaTHUM 3aJy’KMBameM Kako OU ce peryjucajd AyroBU Ha JAPYTMM HMBOMMA BJIACTH, jaBHOM
CeKTopy M puHaHCHUjcKOM ceKTopy Peny6simke Cpbuje M akTHBHpame AaTHX rapaHiyja.

BaxxHo je HamoMeHyTH Ja he cMmamemwy jaBHOr ayra y oaHocy Ha B/IIl pompuHeTH mu
aJleKBaTHHja KOHTpoOJla M3JaBalka TapaHlMja M yHanpebhemwe npolieca NpUOpUTH3aLUje
VHBECTULMOHUX NpojeKaTa, kKoju he ce ¢uHAHCUpATH U3 KpeJUTHHUX JIMHUja MYJTUIATEPAJIHUX U
6usatepajHux Kpeautopa. IloyeB of 2015. rogvHe, rapaHuMje ce HU3Aajy caMO 3a NpOjeKTHe
(MHBecTUIIMOHE) 3ajMOBe, OJJHOCHO NPEKHUHYJIO Ce ca M3/iaBambeM rapaHiyja 3a 3ajMoBe 3a Tekyhy
JIMKBUAHOCT jaBHUM Inpeaysehuma, mro je Beh y 2015. rofMHM NPUMETHO CMambMUJIO CTake
rapaHTOBAHOT jaBHOT AyTa.
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OcHoOBHU CTpaTellKH IN/bEBU KOjPIMa je HOTpe6H0 TEXUTHU Yy HapeJHOM AyTrOPpOIYHOM

nepuo/ly, Kako 61 ce MUHUMU3UPAJIX pU3ULIU oBehama 3a/jy?>KeHOCTH U TPOLIKOBA CEpPBUCHPaba
jaBHOT Ayra cy:

Jia ydemthe iyra JeHOMUHOBAHOT y AMHApUMa U3HOCH 0Ko 20 - 25% yKymnHor jaBHOT Ayra
Ha Cpe/iibU POK;

Jia yyemthe iyra JeHOMUHOBAHOT y €BpHUMa Y jaBHOM AyTY U3HOCH HajMame 60 % fyray
MHO-BaJIyTH, YK/bydyjyhu 6yayha 3asyxuBamba U TpaHCAKLYje;

Jla fobe 0 cMamea ydelnha Ayra ca BapujabHUJIHOM KaMaTHOM CTonoM Ha ucnof 20% y
CpeAbOpPOYHOM UHTEPBAJLY;

Jla IPOCevHo BpeMe J1o mpoMeHe KaMaTHe ctone (ATR) 6yze oapkaBaHO HAa HUBOY O/
MHUHHUMYM 4,5 roinHa, y CKJIa/ly ca rope HaBeJIeHOM MePOM IOCTENEeHOT CMabHUBamba
ydenrha yra ca BapujaOHU/JIHUM KaMaTHHUM CTOIAMa;

Jla mpocevyHa NoHAeprcaHa kamaTHa crona (WAIR) Ha yHyTpalIismby jaBHU AyT He NpeJia3u
10% Ha KpaTKOpO4YHA U CPe/IlbOPOYHA 331yKUBAA;

Ja ydenthe KpaTKOpO4HoOT fyra (4uje je focnehe 1o roauHy faHa) U3HocH 10 15 % ykynHor
jaBHOT AyTa;

Jla mpocedHo BpeMe j1o fociieha (ATM) yHyTpauiwer gyra 6y/ie Ha HUBOY 0[] HajMatbe 4
ro/lHe Ha CPeJbU POK;

Jla ce mpocevyHo BpeMe Jio jocneha (ATM) crio/bHOT Aiyra oJp»KaBa Ha HUBoOy o1 6 = 0,5
roJIuHa y UCTOM BPEMEHCKOM XOPU30HTY.

I'padukoH 26. [IpoceyHa noHJepHycaHa KaMaTHa CTONAa HAa AUHAPCKe XapTHje o4 BpeAHOCTH Y
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I'padukoH 24. [IpoceyHa NoOHJAepHUcaHa KaMaTHA CTONA HAa €eBPO JeHOMHHOBAaHe XapTHuje 0J,
BpeJHOCTHU y nepuoay kpaj 2013. roaune - 31. okro6ap 2015. roaune
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I'padukon 28. [Ipoceuyno Bpeme Ao gocneha (ATM) Ap>kaBHHMX XapTHja o BpeAHOCTH
€MHUTOBaHMX Ha JoMaheM pUHAHCHjCKOM TPKULITY y nepuoay novyerak 2011. rogune - 31.
oKTo6ap 2015. roguHe
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[IpoceuHo BpeMe Jj0 fjocnieha JUHAPCKUX XapTHja

=== [[poce4Ho BpeMe Jj0 focneha eBpo eHOMUHOBAaHUX XapTHja

TpxuiTe Ap>)KaBHUX XapTHja 0J BPeJHOCTH y nepuoay ox 2012. roguHe o oktobpa 2015.
rofiIMHe KapakKTepulle HUCIyHbaBame 3alpPTAaHUX CTPATelIKUX LW/beBa, NPBEHCTBEHO Yy IOrJefy
MHCTpyMeHTa QUHAHCHpamwa, Kao U y Pa3Bojy U oJipiKaBakby CTaOU/IHOCTH AUBepcudUKOBaHe 6ase
VHBeCTUTOpa. 3axBa/byjyhu Bohemwy pa3BojHe NOJUTHKe AoMaher TPXKHUIITA AP>KaBHUX XapTHja OJ
BPeJHOCTH, OMOTyheHO je yclocTaB/batbe KOHTHHyUTeTa y ¢GUHaHcupawy Oyypera Peny6.inke
Cp6uje, kao 1 yHanpehemwe 061MMa PUHAHCHUpaHa yTeM eMHCHja AYyTOPOYHUX AUHAPCKUX AP>KaBHUX
XapTHja of, BpeJHOCTH Ha JloMaheM PuHaHcUjckoM TpxxkulITy. [IpesiackoM ca KpaTKOPOYHUX M3BOpa
duHaHCcUpawa Koju ce Be3yjy 3a nepuon o 2010. rogvHe, Ha Cpe/ilbOPOYHE W JyrOpPOYHE
MHCTpyMeHTe QWHaHCHpama y3 KOHCTAHTHO CMambhelme TPOLIKOBAa 3aJy)KMBamba, yTHYe Ce Ha
CMameme pu3uKa pedrHaHCHpama, Kao jefJHOr OJ NMPHMapHUX pU3UKa Yy INpOllecy ynpaBbarba
jaBHuM pyroMm. Ha kpajy 2013. ropauHe ydvemhe AyropoyHMx JUHAapCKUX HMHCTpyMeHaTa IO
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OpUTHHAJIHO] POYHOCTHU OJ] TPU U BHUIIE rOJJUHA U3HOCUJIO je 37% y cTamy AMHAPCKUX XapTHja of
BPEJIHOCTH, JIOK je Ha Kpajy okTobpa 2015. rogruHe usHocuio 57%.

TpaHCapeHTHOCT y pajly U U3BELITaBakhy, KA0 U MPUCYTHOCT Ha MehyHApPOJHOM TPXKUILTY
KanuTasla, yTuye Ha UHPOPMHCAHOCT, a THMe U Ha 3aMHTEePECOBAaHOCT Hepe3uieHaTa /Ia MHBECTUPA]jy
KaluTal y AY>KHHUYKe WHCTPYMEHTe, MPBEHCTBEHO y Jp:KaBHe JUHApPCKe IYyrOpOYHE XapTHje Of
BpPEeIHOCTH, YHMe Ce OCTBapyje pacT cTrabuiHe 6a3e HHBecTuTopa. ¥ 2014. roquHU MO NPBH NYT CY
€MUTOBAHE JIeCETOr0/IUIIbe 0GBE3HUIIE YMME Ce 3a0KPYKHO Pa3B0Oj POUHOCTH HAa KPUBH MPUHOCA,
KaKo JIMHAPCKHX TAaKO U eBPO JIeHOMUHOBAHUX JIPXKaBHUX XapTHja o1 BpeHOCTH. Y debpyapy 2015.
roJliHe MO MPBU NYT je eMUTOBaHAa OGeHUMapK eMHcHja Ha jgoMaheM (QUHAHCHjCKOM TPXHULITY
POYHOCTH ceJilaM roiiHa y u3Hocy oJ; 50 Mmusujapau qunapa. Tokom 2015. roguHe eMUTOBaHe Cy U
JIBE TPOTO/IUIIbe 06BE3HUIE ¥ U3HOCY OA Mo 50 Muaujapau auHapa. OBUM eMHCHjaMa 3HATHO je
noBehaH 06MM CEKYH/JJapHOT TProBamba OBUX MHCTPYMeEHATA IUTO je JONPHHEJO U Majly U3BPLUIHUX
CTOINa MPUHOCA HA peoTBapamUMa NOMEHYTHX eMUCH]a.

Y 1u/by Aasber pasBoja CEKYHAAPHOT TPXKUINTA JPXKaBHUX XapTHja oJf BpeJAHOCTU of 12.
HoBeM6pa 2015. roguHe oMoryheHo je Tpropame AyropoyHUM Ap>KaBHUM XapTHjaMa OJi BpeITHOCTH
Ha Beorpajckoj 6ep3u.

Y mepuoAy 3a Koju ce JJOHOCH OBa CTparTeruja odekyje ce yHamnpebemwe edukacHocTH
NPUMapHOT TPXKUIITA KpPO3 KOHLENT NPUMapHUX JWJepa, Kao MeXaHu3Ma Ipojaje Ap>KaBHUX
XapTHja 0Jf BpeAHOCTU KOjU JUPEKTHO, Y Iy?KEM POKY, JOIPUHOCH CMabekby TPOILIKOBA 33y KHMBakba
Kao U CMamemy pU3MKa pedrHaHcUpama. YBohewe cucTeMa Npojaje Ap:KaBHUX XapTHja Of
BpPeAHOCTH Ha JjoMaheM GUHAHCHjCKOM TPXKUILUTY NMPEKO NMPUMapHUX AWJIepPa, IpyKa Jo06py OCHOBY
3a yHanpebeme TpxuiliHe eGUKACHOCTU CEKYHJAPHOT TPXKUILUTA AP:KaBHUX XapTHja 0 BPeJHOCTH.
Pa3BojeM ceKyHJapHOT TPXKHUILUTA, BpeMeHOM ycrnocTaBuhe ce KOHLENT TPKUIIHE ePUKACHOCTH Y
npolecy BpeZHOBamwa JpKaBHUX XapTHja 0Jf BpeJHOCTU. YBohemeM GeHUMapK eMHcHja 06Be3HULA
OCTBAapHO ce NMO3WTUBAaH edeKkaT Ha OOMM U KOHTHHYUTET CEKyHJApHOT TProBama, Kao M Ha
yHanpebemwe TpxullHe edUKACHOCTU Yy MOCTYNKY Npojaje ApKaBHUX XapTHja Ha NPUMapHOM
TPXKUILTY.

Kao Bozehe ¢daxkTope Koju yTUUy Ha KpUBY NPHHOCA JApXKaBHUX XapTHja OJ BPeJHOCTU
NOTpPe6HO je U3ABOjUTH QHCKATHU pe3yJTaT, OUeKHMBaHy CTony MHOJALMje U AeBU3HU Kypc. Kao
noce6Hy rpymny ¢akropa noTpe6GHO je U3[BOjUTH MaKpOEKOHOMCKA KpeTamwa U O4eKUBamwa, Kao U
npoMeHe Ha MehyHapoJHOM (PUHAHCHjCKOM TPXKUIITY, Koje ce pedJIeKTyjy Ha NMPEMH]y PU3UKA
3eMJbe.

[lnan npoayewa npoceyHe POYHOCTU AUHAPCKUX XapTHja OJ BPeLHOCTH 3aBUCHU 0, HU3a
dakTopa, a mpBeHCTBEHO 0/ ycnemHocTH Biage u HBC y mpornecy auHapusanyje U oJp:KaBarmba
“HOJIaNM]je y 3allpTAaHUM OKBUPHMaA U pacTa NoBepermka Y MOHETapHY U eKOHOMCKY MOJIMTUKY Biazge
1 HBC, kao 1 cTaGUJIIHOCTH JIeBU3HOT Kypca JIMHapa.

Ha kpajy 2011. roguHe npoceyHa po4YHOCT JUHAPCKUX XapTHja 0/ BPEIHOCTH je U3HOCHJIa
272 pana (0,75 roguHa), Ha kpajy 2012. roguHe je usHocuaa 394 pana (1,1 roguHa), Ha kpajy 2013.
roauHe je usHocusa 469 paHa (1,3 roguHe), Ha kpajy 2014. roguHe je usHocuia 645 pana (1,8
rojivHa) 7ok je Ha fiad 31. okto6ap 2015. rouHe u3Hocuja je 788 gana (2,2 rojuHe). PoyHocT ce u3
rofiiHe y roauHy mnoBehaBa, ok je TokoM 2015. roguHe Jonuio o Haj3HaYajHUjer MOOOJbIIAA,
ycJes yCIEeIHUX eMHCHja 06Be3HUIIA POYHOCTH TPH, MeT U ceJaM rojauHa. ¥ nepuoay mo 2018.
rojuHe npejsuba ce Ja mpocedyHa poO4YHOCT OyJe y pacnoHy of 2 go 3 roauHe. Pa3Boj gomaher
TPXKUILTA JApXKABHUX XapTuja of BpefHocTU 6uhe of cTpaHe Peny6sivke Cp6uje NOTIOMOTHYT
cnepehum Mepama:

e Pasmorpuhe ce y HapejHOM neproy noBehamwe 061MMa 6eHUMapK EMHUCH]a;

e YK/by4MBame ApXKaBHUX XapTHja 0f BPeJHOCTH JeHOMHUHOBAHUX Y JoMahoj BaJyTH y HeKH
0/i rJ106a/IHUX MH/JleKca Ap>KaBHUX 00Be3HHUIa 3eMasba Y pa3Bojy (Local Currency Government
Bond Emerging Market Index). Yk/by4yrBame o6Be3Hulla Peny6suke Cpbuje y HeKu 0f
ri106aJHUX MHJEKca 3HayajHo 64 noBehaso 6a3y MHBECTUTOpPA U MOCHELINJIO CEKYHAapHO
TproBame, LITO OU JONPHUHENO0 Ja/beM CMakekhy TPOLIKOBA 3aJy)KHWBama NyTeM eMHUCHja
JP>KaBHUX XapTHja oJf BpeJHOCTY;
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e Y nuby Kperpama ITo Behe 6a3e HHBECTUTOPA U Pa3Boja CEKYHAAPHOT TPXKUILITA XapTHja
0/l BpeZIHOCTH €MUTOBAaHUX Ha JjoMalieM TPXKUIITY, KPEUpaH je je/lHAaK MOPEeCcKH TPeTMaH
JoMahux U CTpaHUX MHBECTUTOpPA KpajeM 2011. roauHe, U y HapeJHOM Nepuoay Texxuhe ce
yKJamamwy CBUX Ipenpeka 3a C1060JaH NPOTOK KanuTasua. Y MOC/Ae[ibe TPU TOJAUHE
npuMeTaH je TpeH/| noBehama ydeiha CTpaHUX MHBECTUTOPA U IpoMeHa 6a3e UHBECTUTOPA,
U 0YeKyje ce Jla ce Cajialliiba CTPYKTypa MHBECTUTOPA 33/IPKH U Y HAPETHOM TPOTO/IUILIHEM
HEPUOAY, IITO OGU MOTJIO J]a IONIPUHECE PAa3B0jy CEKYHJAPHOT TPXKHILITA;

e Pasmortpuhe ce y HapeZiHOM nepruoay MOTYRHOCT Jla ce KJIMPUHT U cajliupatbe TPpaHCaKIyja
ca ;oMahuM XapTujaMa oJ BpeJHOCTH BPIIU NPeKO Me)yHapOoAHOT KJIUPHHT CUCTEMA;

L Pa,ﬂl/lhe Ceé y HapeJHOM Iepuoay Ha YBObeI-by CHUCTEMa IIpUMAPHUX JUJIEPA;

e Y uwnby noeehama ysarawa goMmahux GU3nIKux JuLa yunHuhe ce J0AATHU HAlOPU Y IOMEHY
elykaluyje craHoBHUIITBa Peny6suke Cp6uje u pasmorpuhe ce eMUTOBawe T3B. retail
06Be3HHIIA.

MunuctapcTBo ¢puHaHcHja he y HapeJHOM TepruoAy MoAubHUKalKjy ayKLUjcKe miaTdopme
BPLIMTH Ha OCHOBY IIpe/ijlora MHBECTUTOPA, KaKo 61 Ha Haj60/bU U 3a 06€e CTpaHe MPHUXBAT/bUB HAUMH
HHTepecH 00e cTpaHe 6UIH 33/10BOJbEHU.
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IV. CrpykTtypHe pedopme y nepuoay ox 2016. 5o 2018.
roavHe

Bsasga v MwuHucTapcTBOo QuHaHcuja cy nocBeheHM oCTBapuUBawky LHU/bEBA E€KOHOMCKE
MOJIUTHKE, 3al[PTAHUX TPOTOAUIIKHOM PUCKATHOM CTpaTerujoM U MeMopaHAyMOM O EKOHOMCKOj U
dUHAHCHUjCKO] MOUTULY, AOT0OBOpeHUX ca MM®. KpenubuiaH cpelbOPOYHU IJIAH CTPYKTYPHUX
pebopMy, 3ajesHO ca MepaMma ¢ricKaJHe KOHCOJIMJAnWje, NMpeJCTaB/ba K/bYYHH OCHOB y (1)
OCTBapHBamy CTabU/IM3allHje jaBHUX GUHAHCHja CMatbUBabeM GpUCKATHOT AedUIMTA U jaBHOT JyTa,
(2) mokpeTamwy NpUBpeJHE aKTUBHOCTH Ha 6a3u noBehara MHBECTHIMjA, U3B03a U 3aMOII/baBakba.
[ln/beBM eKOHOMCKOT mporpaMa pedpopMH Cy KOMIIATHGUIIHY ca [[U/beBUMaA 3eMaba KaHJUJATa 3a
yiaaHcTBo y EY. CTpyKTypHMM mpusarohaBameM NMpUBpesie CTBapa Ce TPajHHMja OCHOBA 3a GPKHU
NPUBPEIHU PacT, noBeharbe 3aM0CJeHOCTH U CTaHAap/la CTAaHOBHHUIIITBA.

Ca tum y Be3d, y 2015. roguHu cnpoBejeHe cy 6pojHe pedopMe Koje MMaAjy 3a LU/b
eJIUMUHALMjy CTPYKTYPHUX Ipenpeka, NoboJplilakbe MOCJOBHOT aMOUjeHTa M KOHKYPEHTHOCTHU
npuBpeje:

e (Ca nu/beM OTKJ/amama NpelpeKa 3a pea/n3alyjy yJaramwa, yCBojeH je 3aK0H 0 yJarambrMa,
KOjU je 3aMeHHO U MPOIIMPHUO 00YXBaT 3aKOHA O CTPAHUM YJaramkbuMa, YK/bYIHBAHEM
noMahux nHBecTHnMja. 3anoyeTa je pedopMa U palMoHaIM3alMja MporpaMa U UHCTUTYLIHja
3a OpoMoLujy MHBecTULMja, HapouuTo PoHja 3a pas3Boj, HanuoHanHe areHuuje 3a
peruoHa/IHA pa3Boj U areHnyja Koje JOHOCe NpOrpaMe WHBECTHLMOHUX MNOJACTHLIAja U
drHaHCcUpama U3B03a (AreHiyja 3a ocurypamwe U ¢prHaHcupame u3Bo3a - AOPHU, Arennuja
3a CTpaHa yJarawa 1 npomoliyjy u3Bosa Peny6Jirike Cp6uje - CUEIIA). YcBajambe 0BOT 3aKOHA
oMoryhusio je peopraHusaiyjy nocrojehux areHnuja y HoBy PasBojHy areHiujy Cp6uje a0
kpaja 2015, koja he uMaTu 3a UWb NOBe3UBamke CTPAHUX AUPEKTHUX HHBECTULHjA U
pervoHasIHOT pa3Boja;

e @opMupaHa je paAHa Tpyna 3a HMIUIEMEHTAUHjy AKIHMOHOI IJIaHA 32 M000JbIIaHke
MIOCJIOBHOT OKpY’Kekha 32 MaJjia U cpefitha npeay3eha Ha ocHOBY CTpaTerdje 3a MOJPUIKY
MaJIuX U CpeJiibuX Npeay3eha, npe/ly3eTHUIITBA U KOHKYPEHTHOCTH 3a niepuoj oa 2015. o
2020. rogune;

e (Ca nu/beM nocTtusama Behe MpejBHABLUBOCTH U TPAHCIIAPEHTHOCTH Y NOCJA0BakhYy, Kao U
yckahuBama ca nponucuma EY, ycBojeHe cy usameHe u pomnyHe ciaefehux 3akoHa: 3aKoHa 0
peny6JMYKUM aJMUHUCTPATUBHUM TaKcaMa, 3aKOHa O MOpe3y Ha J0JaTy BpPeJHOCT U
3aKoHa 0 XUNOoTely;

e Kaxko 6u ce noBehasia mpeABH/I/bUBOCT NOCJ0Bakha U CMambUIa KOPYNLMja U CTENeH CUBe
e€KOHOMMje, yCBOjeH je HOBM 3aKOH O MHCIEKIMjCKOM HaJ[30py, a YHalpeheHa UHCIEKIH]ja
paza je Beh modesa Aa fjaje JONPHUHOC Y CMakbeby HepopMasiHe 3aM0C/AeHOCTU U oBehamwy
HaIlaTe JOIPHUHOCA;

e YcBojeH je [Iporpam 3a TpanchopmMariujy [lopecke ynpage (y gasbeM TekcTy: [1Y) 3a nepuo
2015-2020. romuHe. YBOhewmeM eJIEKTPOHCKUX CEepBUCA, MOPECKHM OOBe3HUIUMA je
omoryheHo fa Behu 6poj mpoleAypa 3a npunpemy U miahamwe nopesa 06aBe eJeKTPOHCKUM
yTeM, YMMe ce JONPHUHOCH TPaHCIapeHTHHUjeM pajJly IOPeCKUX OpraHa U M0jeJHOCTaB/benY
IOPEeCKHUX MPOLeIypa, Ipe CBera y CMUCIY CMakbema 6poja MopecKUx NpyjaBa, ONTHMHU3aLHje
POKOBA 32 NO/IHOLIEHE U TPOBEPE UCIIPABHOCTH 06pavyyHaTor 1 IuiaheHor nopesa;

e (Ca uu/beM mobosblllarha CTeYajHUX IOCTYNAKa, YCBOjeHe Cy M3MeHe U JolyHe 3aKoHa o
AreHnyju 3a JIMIeHLUpame CTeYajHUX YINPaBHHUKA, a Ca LUJ/bEM pPeCTPYKTypUpamwa Ayra
NpUBpeJile YCBOjeHE Cy H3MeHe W JoNyHe 3akoHa O CHOpPa3yMHOM (QUHAHCUjCKOM

PecTpyKTypHpamy;

e YcBojeHa je cBeo6yxBaTHa CTpaTeruja 3a peliaBambe Npo6IeMaTUYHUX KPeIUTa;
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e YcBojeHe cy U3MeHe U JoNyHe 3aK0OHA O MpeTBapamwy paBa KopHuinhewa y NpaBo CBOjUHE Ha
rpaheBUHCKOM 3eMJBHINTY Y3 HAaKHAJY, Koju he OKOHYATH CBOjUHCKY TpaHCpopManujy Ha
rpah)eBUHCKOM 3eMJ/BUILTY U OMOTYNUTH UHTEH3UBUpPakbe rpal)eBUHCKE aKTUBHOCTH;

e YcBojeHe cy U3MeHe U JjONyHe 3aKOHA O APXKAaBHOM IIpeMepy U KaTacTpy, KOjUM je HOCTyIaK
10jeJHOCTABJ/bEeH U BpeMe 3a YIUC y KaTacTap je ckpaheHo Ha celaM J1aHa;

e Biraga je uspaauia I[Iporpam pedopmMu MOJTUTHUKE 3aNOLL/baBakha U COLHjaIHE MOJTUTHKE,
Koju he Kao rJIaBHM MexaHM3aM 3a JHjajior O MPUOPUTETHUMA Yy 06JlacTHUMa COlUjaHe
NOJIMTUKE U 3al0l/baBakba IPAaTUTH NPOLeC eBPOIICKUX HHTEerpaluja, a CTpyKTypUpaH je 1o
MoJeny crpaTteruje EBpona 2020;

e H3zpaben je Haupt CTpaTeruje Hay4yHOr M TexXHOJIOIIKOr pa3Boja Peny6smke Cpb6uje 3a
nepuoj of 2016. no 2020. roguHe - ,McTpaxkuBawe 3a MHOBalMje”, Koja uMMa 3a IW/b
yCIOCTaB/balbe [eJOTBOPHOI HALMOHAJHOT HUCTPAKHUBAYKOT CHUCTEMA HHTErpucaHor y
EBpONCKU UCTPaXXUBAUYKU IMPOCTOP, KOjU KPO3 pa3BOj MHOBAIMja JOMPUHOCH €KOHOMCKOM
pacTy, APYLWITBEHOM W KYJTYpHOM HalpeTKy, NoAM3amy CTaHAap/a rpahaHa U KBaJUTETY
»KMBOTA;

e YV uwmy yHanpehema noctojeher 3akoHOZaBHOT OKBHpa MOJUTHKe 3al0ll/baBakba, yCBOjeHe
Cy M3MeHe U JoNyHe cjefehux 3aKkoHa: 3aKOH O 3alloll/baBaiby M OCUIypamby 3a CJIy4aj
He3aIoc/JeHOCTH, 3aKoH 0 6e36eHOCTH U 3/ipaBJby Ha pajy U YCBOjeH je 3aKOH O yCJOBHMMaA
3a ynyhuBame 3arocjJeH1X Ha IPpUBPeMeHH pa/J] y MHOCTPaHCTBO U KbUX0BO]j 3alITUTH;

e YcBojeH je HanpoHa/iHU aKIIMOHM IJIaH 3anolll/baBaa 3a 2016. roguny;

e VY TOKy je cBeoOyxXBaTaH HpoIleC M3MeHa y CHUCTeMy ILIaTa, palUoHantu3anuje 6poja
3aNoC/IeHNX U jadarba KOHTPOJIe CUCTEMA 3apajid Y jaBHOM CEKTOpY.

CBeTcka OaHKa je BpeJHOBaja MPOLEC CTPYKTYPHUX pedOpMH, TAaKo IITO je CBpcCTaa
Peny6snky Cp6ujy Ha 59. mecto Jsiucte Doing Business 3a 2016. roauHy, Koja je cauvmbeHa nmpema
KpUTepHjyMy Jlakohe 1ocioBama.

Y uusby jadyarma NpuBaTHOT ceKTopa o6e36eanhe ce no6oJblake NOCJA0BHE U UHBECTULOHE
KJIMMe PaJii CMakberba TPOUIKOBA U PU3HMKa N0CJ0Bakha U UHBeCTHUpama V¥ Peny6sinnu Cp6uju, Kao u
3aBpLIETAaK Mpoleca pecTPyKTypupama ApkaBHUX npenyseha. Takobhe he ce 06e36esuTu 60/ba
3alITUTAa KOHKYpeHIMje, NOACTULAalke OpKer pa3Boja MaJlux U Cpefmux Mpeayseha u
npey3eTHULITBA, OTK/JIalhakbe PUTHAHOCTU Ha TPXKUILTY paja U epuKacHUje clipoBoheme cTevaja.
[loce6Ha naxka nmocBeTuhe ce CTPYKTYpHUM pedopMaMa Koje MOACTHYY jayarbe KamaluTeTa
npuBpefie 3a noBehamwe npousBoje U ehUKACHOCTH, U3BO3a U 3aMI0CJAEHOCTH, ITO he pe3yaTUpaTu
n060/bllIalkbeM KOHKYPEHTHOCTH NPUBpEJIE.

Y uusby no6osbliakha KOHKYPEHTHOCTH U NTOCJIOBHOT OKpYKewa Peny6inke Cp6uje passuhe
ce cBeoOyxBaTaH IpOTpaM MOJPIIKE HWHBECTHpAly, OTBapamy HOBUX paJHUX MecTa U pa3Bojy
npuBaTHOT cekTopa. [Iporpam he ocurypaTd fAa cy NOJUTHKe Koje IOJPKaBajy pacT Ao6po
KoOpAuHHUCaHe U [u/baHe. KoHkpeTHe akiyje he ce pokycupartu Ha ciesehe o6acTu:

e Hacrasuhe ce nmoacTulake pa3Boja MauX U Cpe/ilbUx peay3eha v npeay3eTHUILITBA KPO3
UMILIeMeHTaljy CTpaTeryje 3a Mo/IpIIKy MajlkuX U CpeJiibUxX npeay3eha, KOHKYpeHTHOCTU
U Ipe/ly3eTHUIITBA;

e Hacrasuhe ce yHanpehemwe epuKkacHOCTH y yripaB/bakby CTE€YajHUM MTOCTYII[MMA
[EHTPa/IN30BabeM CBUX MPOIleypa U MOCTYNAKa Y HA/IJIEXKHOCT je/iHe areHLuje;

e HacraBuhe ce paj Ha npoiecy yBohema KOpIOpaTUBHOT yIIpaB/bakha y jaABHUM
npenysehuma, ca unsbeM o6e3beherma HEMMPUCTPACHOCTH, TPAHCIIAPEHTHOCTH U
O/ZIFOBOPHOCTH Y KOPIOPAaTUBHOM NoHalawy. Biaga he npegcTaBUTH HOBU 3aKOH 0 jaBHUM
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npeny3sehuma 10 kpaja genem6pa 2015. rogune, ay 2016. roauHu he ce yCBOjUTH HOBU
3aKOH 0 IpUBPELHUM JAPYIITBUMA, Y 1My YHanpehewa epruKacHOCTH jaBHUX Npeay3eha u
60J/ber MOHUTOPUHT3;

e HacraBuhe ce ca mpunpeMoM 3aKOHOJJaBHOT OKBHPA, Koju he omoryhuTtu popmupame
jeIMHCTBEHOT jaBHOT PEruCTpa a/IMUHUCTPATUBHUX MPOLEAYPa U OCTAJIUX YCJIOBA 3a
MOCJ/IOBakb€, KaKo O ce MPUBPESHUM Cy6jeKTuMa U rpahaHumMa omoryhusio 61aroBpeMeHo
IJIaHHpake TPOIIKOBA MpYXKama o/ipeheHe yciyre jaBHe ypaBe;

e Hacrasuhe ce yHanpeheme kananurteta [lopecke ynpase Kpo3 cipoBohere mporpama 3a
Tpadcdopmanujy I1Y, a y nusby npunpeMe 3a moBe3WBakbe ca EBPONCKUM HHGOPMAITUOHUM
CUCTEMHMA y Npoliecy NpucTynama EY;

e Y HapesgHoM nepuoAay crnpoBojuhe ce wumiieMeHTanuja CTparervje 3a peLIaBambe
npo6JieMaTUYHHUX KPEJUTa, KOja HACTOjU [ia CMamkbHU TPEH/T BUCOKOT U pacTtyher yaesa oBUX
KpeJNTa, Kako He 6U onTepehuBai GaHKApPCKU CEKTOP Y 3eMJbH, OJJHOCHO OrpaHUYaBaJu
NPUBPEHY aKTHUBHOCT W pa3Boj Aomahe mpuBpejie. 3aKOHOJAaBHA aKTUBHOCT he OGUTHU
OpHjeHTHCaHa Ha yBohemwe npodecuje MPOLeHUTe/ha U HA NMPOMEHY 3aKOHA O CTEYajHOM
IOCTYNKY paZu 60J/be 3alITUTE KpeJUTOpa.

Y ckyagy ca ONIUTHUM LUW/bEM MOJMTHKe 3amolbaBama Ao 2020. roauHe, yTBpheHUM
HanuoHasmHoM cTparerujoM 3amouubaBama 3a mnepuoj 2011-2020. roguHe, HactaBuhe ce ca
peasiM3aljoM aKTUBHOCTH PaJiy YCIOCTaB/batha ePUKACHOT, CTAOUIHOT U OJP>KUBOT TPeH/Ja pacta
3anocyseHoctd Jo 2020. roguHe. Ca TUM y Be3u paauhe ce Ha yHamnpehuBawy mnoctojeher
3aKOHO/IABHOT OKBHpPA MOJIUTHKE 3aMO0l/baBamkba, 60/b0] peannsaldju nocrojehux u yBohemby HOBUX
Mepa aKTHBHe IMOJUTHUKE 3alolll/baBakha, IMOJACTHIAKY 3alolll/baBakba y Make pasBUjeHUM
peruoHuMa y3 pa3Boj perdoHaJIHUX W JIOKAJIHUX MOJMTHUKA 3aloll/baBamka, NOAU3alky KBaIHUTETa
JbYJICKOT KallMTaJa, pa3Bojy UHCTUTYLIMOHA/IHUX KaNalluTeTa U peAyKLHjU AYaJIHOCTHU Ha TPXKUILITY
paza.

e Y HapeJHOM IlepHOy IJIAHUPA Ce peasiusaliyja ciesehux ak THBHOCTU:

e CnpoBobheme pedopme HarroHasiHe ciyx6e 3a 3anolil/baBakbe, Koja he 6UTH oApKaHa
[IpojekTOM KOHKYPEHTHOCTH U 3aM0Il/baBamba, Ca IMJbeM YHaNpehemwa mporpama u
KBaJIUTETA YCJIyTa Koje Mpy»a He3arnocJeHuMa 1 0C/10/1aBIUMa;

e YcBajawe HanpoHasHor okBupa kBasudukanuja (HOK), koju je jesaH o mHCTpyMeHaTa 3a
yTBphHBamwe nuTama KBasdduKanyja NOTPeOGHUX TPKULITY Paja;

e Kao smeo mHHLMjaTHBe 3a OTBapale HOBHUX PaJHHUX MeCTa, HacTaBuhe ce yHampebhemwe u
HpoLIMpere 00yXBaTa aKTUBHUX Mepa 3alolL/baBarba, CXOAHO CUTYaLMjy Ha TPXKULITY paja
U pe3yJiTaTUMa aHaju3e edpekaTa peajM30BaHUX Mepa.

Kako 6u ce odyBajia PpUMHAHCHUjCKA CTAOGUJIHOCT M MOTIOMOTIJA CIOCOGHOCT GaHKApCKOT
CEeKTOopa Jla CIPeMHO OJITOBOPH Ha LIOKOBE U3 OKPYKeka MocebHa naxma he ce nocBeTuTH cieehum
TeMaMa: pelllaBarmbe MUTamka NpobaeMaTudHux Kpegaurta (NPL), jauamke HaZI30pHOT U peryaaTopHOr
OKBHMpa 6AaHKapCKOT CEKTOpa y CKJIaAy ca cTaHjaap/yuMa EY, npuMeHa Mepa y ck/iajly ca OKBUPOM 3a
OTI0paBaK U PECTPYKTYpUpabe GUHAHCHjCKUX UHCTUTYIH]A (Y ckaaay ca lupektuBoM EY - Directive
2014/59/EU establishing a framework for the recovery and resolution of credit institutions and
investment firms) ¥ UMIJIeMeHTalMja CTPaTEerHje KOjoM ce peryJiuile nocjoBakbe 6aHaka y Ap»KaBHOM
BJIACHUILITBY.

CTpateruja 3a pemaBame npobdaeMaTnyHux kpeaurta (NPL) je ycBojena y aBrycty 2015. Ha
OCHOBY 3ajefiHUYKOr pajla MuHucTapcTBa ¢uHaHcHuja, MUHUCTAapcTBa NpUBpese, MUHUCTapCTBa
npasae, Hapoaue 6anke Cp6uje (HBC), u AreHiuje 3a ocurypame geno3uta (AO/]), y3 moApiiky
CTpyuthaka U3 MebhyHapoJHUX QUHAHCHjCKUX UHCTUTYLMja, HAKOH Yera je ycaejuaa HeHa
HMIlJIEMEHTALHja.
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3aBpleHa je u3paja Moce6GHUX AUjarHOCTUYKUX cTyAuja (SDS), kojoM ce yTBphyje cTame U
KBaJIUTET aKTUBe OaHaka. Oyekyje ce Aa MeHalMeHT 6aHaka U He3aBHUCHU PEBU30PHU pa3MoTpe
pe3yJsTaTe CTyAdja U y CKJIaJly C TUM Mpely3My oJipeheHe Kopake y HapeZJHOM NepPUOAY.

HEC mpumpeMa HHU3 TNpejJiora uU3MeHa Ioctojeher peryJaTOpHOr OKBHpa Kako 6U ce
MOCTENEHO OTIOYEJIO Ca UMILJIEMeHTalujoM MehyHapoaHor peryaaTopHor okBupa - baseun III. Ha
OCHOBY MHTEPHOI METO/0JIOMIKOT OKBHPA, y CKJIaAy ca cMepHHUIaMa European Banking Authority
(EBA), uaeHTudUKOBaHe Cy CUCTEeMCKH BaxkHe OaHke. Takobe, ¢ pagom je modeo CekTop 3a
pecTpyKTypuparme GaHaKa, KojeM 6aHKe J0CTaB/bajy CBOje MOJAaTKe U HHUIMjaJiHE IJIaHOBE
OTI0pPaBKa, KaKO OU Ce 3aTUM U3Pa/IUJI1 IUIAaHOBH 33 PECTPYKTYPUpPabe CUCTEMCKY BXKHUX OaHaKa.

Y TOKy je uUMILIeMeHTaldja cTpaTervje 3a 6aHKe y JAp>KaBHOM BJIACHUIUTBY. Llu/b oBor
mpoleca je jauyame HaZ30pa HaJl MOCJA0BamkeM 6aHaka Koje Cy y AeJMMHYHOM WJId BehHHCKOM
Jp>KaBHOM BJIAaCHULITBY U NpOHa/IaKeke pellietha 3a BbUX0BO Jla/be N0CJ0Babe, OUJI0 Aa ce paju o
yHanpehemwy nocjsoBama Kpo3 HOBe IIOCJ0BHE CTpaTeryje, 60/beM ynpaB/bakby PU3HULUMA, Y CKAAAY
€ Haj60/b0M MehHYHAPOIHOM MPAKCOM HJIM KPO3 MOCTyIaK NpUBaTHU3aLHje.

Ha ocHoBy u3BemTaja CBeTcke 6anke y Doing Business Report 2016 Peny6siuka Cp6uja je
HamnpesoBasia 39 MecTa Ha JINCTH PaHTHPAHOj 0 OCHOBY AIy’KUHe YeKarba Ha rpal)eBUHCKY 103BOJTY.
Hacraguhe ce y6p3ame u3japama rpal)eBUHCKHX 103B0J1a, TaKO 1ITO he ce movesinu o 2016. rogune
HMMILJIEMEHTHPATH eJIEKTPOHCKO H3/jaBathe rpal)eBUHCKHUX 103B0JIa.

Ynarawa y TpaHCIOPTHY HUHQPACTPYKTypy MO Pa3JUYUTHUM BHJOBUMA cao6pahaja u
NpUOpUTETUMa, AedHHUCAHA Cy Y AoKyMeHTY TpaHcnopT MacTep miaH Ao 2027. roauHe, Koju je
ypabeH y capazwu ca EY. OcHOBHU 11uJb MacTep IJ1aHa TpaHcnopTa 3a Cp6ujy je fa npyKu JOIPHUHOC
y morJieJly oCTBapvBama 060Jbe U 6e36eiHHje TPAaHCTIOPTHE MpeXKe, Koja he mpuByhu nHBecTHIHje Y
CUpOMalllHHje 06/1acTH, T060/bLIaTH KBAJUTET XKUBOTA ¥ TUM 06J1aCTUMa U YHANIPpeJUTH TPrOBUHY.

Y pumy pasBoja caobpahajHe MHOpacTpyKType paauhe ce Ha pa3BUjakby JIOTMCTHUUKHX
LleHTapa peruoHaJHOT Y JIOKaJIHOT KapakTepa Ha MyaTuMoganiuM Kopupopuma X u VI, y Besiukum
NpUBPEJHUM pETMOHAJHUM YBOPUIITHUMA U HUXOBUM TpaBUTALMOHUM 30HaMa. McToBpeMeHO,
HacTaBJ/bEHU Cy pajioBu Ha aytonyTy E-80, o6usnaszuunu oko beorpazsa, myTHoMm mnpaBuy E-763
Beorpaj - Jy>kHH Jagpan u aytonyTty E-75. CkynuTruHa rpajia beorpaja yrBpauia je HaupT miana
JleTa/bHe peryJianyje 3a UHTepMoga/IHU TepMUHAJ U JIOTUCTHUYKHY IleHTap ,baTajuuna”, a 3aBpuietak
W3rpajikbe je miaHupa 3a jya 2017. roguHe, mto he oMoryhutu cMamere yzesa JOTACTHIKUX
TPOILUKOBA y LieHW INpOM3BOJa, a NPOU3BOAM U poba KpajikbUM Kynuuma he cTusaTtu Opie,
KBaJIUTETHUje U ekoHOMUYHUje. Takobhe, cTBopuhe ce v Npeyca0BY 3a NpHUBJIAYehe UHBECTULIU]a U
OTBapake HOBUX Pa/IHUX MeCTa.

Y TOKy Cy pa/ioBH Ha »esie3HWYKOM OpHjeHTaJHO/HUCTOYHO-MeAUTEPAHCKOM OCHOBHOM
KopuI0py. Y 06/1acTH TPAHCEBPOICKUX eHEPTeTCKUX Mpexa, CpOuja HacTaB/ba a MpyKa MOJPIIKY
3a peasiM3alMjy IpOojeKTa racHOT npcTeHa y JyroucrtouHoj EBponu. UHTeH3uBUpahe ce npunpemMHu
paJ Ha M3rpaJibl racHOr WHTepKOHeKTopa u3sMmehy Cpb6uje u Byrapcke kako 6u ce moBehasa
CUTYPHOCT cHa6/ieBatba racoM. Takohe, 3anoyeTa je U3Tpa/iiha eJeKTPOeHePTreTCKe NHTEPKOHEKI[Hje
nsmebhy PymyHuje u Cpbuje, y OKBUPY TpaHCOHANIKAHCKOT KOPH/I0Pa 32 IPEHOC eJIEKTPUYHE eHepruje.

JloHoIIeleM 3aKOHA 0 IMPOKON0jaCHOM IPUCTYIY UHTEPHETY, U3BpILIKhe ce ycarjialiaBame
HallMOHA/JIHOT 3aKOHO/JIaBHOT OKBHUpA M3 06J1aCTH eJIEKTPOHCKUX KOMYHMKalja ca okBupoM EY u
ypeauTH YCJI0BH M HAYMH pa3Boja U POKOIOjacHOT MPUCTyTa UHTepHeTY ([upektuBa 2014/61/EY).
CtpykTypHa pedopMa obyxBaTa M KOHCOJHUJALHM]jY LIMNPOKOIOjaCHE MpeKe y BJIACHUIUTBY jaBHOT
CeKTOpa, TI0Be3MBae jaBHUX YCTaHOBA Ha HAaLlMOHAJHY MPEXY, Ka0 U U3Trpajilby LIMPOKOIOjacHe
KOMYHHUKallMOHe HHQPACTPYKType ca MPUCTYIHOM MpEXOM Yy Hace/buMa. H3rpajmwom
MHPPACTPyKType LIKMPOKOINOjaCHOT NMPUCTYNa y CBUM pernoHuMma Peny6smke Cpbuje ctBopuhe ce
YCJIOBU 3a CMakelhe eKOHOMCKOT jasa Tj. 32 yjeJjHaueH perdoHa/HU pa3Boj, pacT 6pyTo gomaher
MPOM3BO/Ia, PacT 3aM0CJAEHOCTH, PacT NPOAYKTUBHOCTU U M060JbIIabe eGpUKACHOCTH, OCTBApUBaHbe
MebycekTopcke cHHepruje Koja cMamyje moTpeby 3a rpaheBUHCKUM paJioBUMa 3a IOCTaBJ/baibe
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eJIEKTPOHCKUX KOMyHHUKALlMOHUX MPEe3Ka, K0 U MaKCUMHU3Hpatbe MO3UTHUBHOT edeKTa rpaheBUHCKUX
pazioBa Koju ce GUHAHCHUPAjy jaBHUM CpeACTBUMA.

K/by4yHe mpenpeke Koje KapaKTepHULIy eJIeKTpOeHepreTcku cucreM Pemy6isuke Cpouje
Oo/lHOCE ce Ha 3acrapese, HeebUKacHe MNPOU3BOJHE KamalUTeTe, Ka0 U HeJOCTaTaK HOBUX
€HepreTCKUX KamaluTeTa, HeJ0BO/bHA  yJlaramkba Yy CHCTEM [pPEeBEeHTUBHE  3allTUTE
eJIEKTPOEHEPTEeTCKOT CUCTEMA O/f eJIeMEHTAPHUX HENOT0/Ia M BUCOKA YBO3HA eHEepreTcKa 3aBUCHOCT.

Ja ou JII ,EnektponpuBpena Cp6uje” ™Morjio Ja 3ajoBo/bu MNoBehaHe mnoTpebe 3a
eJIEKTPUYHOM eHeprujoM, IJaHupaHa je y okBupy /lpyre ¢asze maker npojekta TE Kocrtosary b
usrpagmwa HoBor 6Ji0ka b3 y TE Koctosan, (cHare 350 meraBarta). Takobe, y Apyroj ¢a3u npojekrta
npeaBubeHa je usrpajma HoBor TepMmo 6Jsioka TEKO B3. HoBu 60k TEKO B3 6uhe 3ameHcku
MPOU3BO/JIHU KamanuTeT yMecTo cTapux 6siokoBa TEKO Al u A2 ca unsbeM o6e36ehema cUrypHocTH
y CHab/ieBawby eJIEKTPUYHOM U TOIJIOTHOM €HEPTHjOM.

Y pumy noehawa CUTYpPHOCTU CHabJeBamwa racoM M yCIOCTaBJ/babha YCJI0BA 3a MOY3[aH,
6e36e/jaH pajJi U OAPXKMBU Pa3BOj raCHOT CUCTEMa, EHEPTeTCKOI CHUCTeMa U eHepPreTCKOr ceKTopa
YOIIIITE, & ¥ carJlacHOCTH ca 3akoHoM o [IpocTtopHoM miany Peny6usinke Cpouje og 2010. mo 2020.
roJIuHe, y CEKTOPY TacHe IPUBpeJe IIJIaHUPaHa je U3rpa/iiha HOBUX racoBO/ia, I0/I3€MHHUX CKJIaJULITa
Y CTaHULA KOMIIPUMOBAHOT raca, a Mehy NpuOpUTETHUM NpaBLUMa CTpPaTelIKUX [IpojeKaTa racHe
npuBpejie npeABrbheH je MarucTpaaHu racoBos Hum — JUMUTpPOBIpaz.

[lpeanor Crpateruje pasBoja eHepreTuke Peny6iuke Cp6uje mo 2025. ropuHe ca
npojeknujama o 2030. roauHe Koju ce 04HOCU Ha pa3Boj NIPEHOCHUX KaNalUTeTa, UCTHYe jayarbe
MHTEPHUX NPEHOCHUX KamalUTeTa Kao M KalaluTeTa PerdoHaJHOI KOpHUJopa NpPeKO NMpPeHOCHe
mpexe, 400 kB HanmoHckor HUBoa Peny6Jinike Cp6Hje y mpaBIly CEBEPOUCTOK — jyro3amnai. Mepe Koje
Cy peAy3eTe OJHOCE Ce Ha U3rpajiiby U MOJilepHU3aLMjy Mpexe JajekoBoja npeMa Pymynujy, LipHoj
['opu u BocHu U XeplieroBuHY, y okBUpy TpaHCcOGaTKaHCKOT KOPHA0pa.

Y yuby noBehamwa CUTYpHOCTH CHab/leBakba U YCIIOCTaB/bakha yCJI0Ba 3a [0y3/aH, 6e36e1aH
paj ¥ OJpKHMBHU pa3BOj eHepreTCKOr CeKTopa YOIITe, a Y CarJacHOCTH ca 3aKOHOM O POGHUM
pe3epBaMa U INpey3eTHM MehyHapogHHMM o6GaBe3aMa, Kao M YTBphHeHUM MepuU/OM 3a OTBapame
nperosopa o [lorsiassby 15 - EHepreTyka nJiaHMpaHa je U3rpajilkba HOBUX CKJIAJUIIHUX KalalUTeTa
y jaBHOj CBOjUHU 3a TOTpebe CKJIaJUIITEA 06aBe3HUX pe3epBU HadTe U AepuBaTa HadTe.

Y okBupy I[lpeasiora crpaterdje pasBoja eHepreTuke Peny6srke Cpouje a0 2025. roguHe ca
npojeknujama go 2030. roauHe eHepreTcka epUKACHOCT Ipeno3HaTa je Kao ,HOBU eHepreTCKU
n3Bop”. EHeprercka edukacHOCT MoOKe 3HAYajHO Ja [JIONPHUHECe 33/I0BOJbEY eHepreTcke
CUTYPHOCTU 3eMJbe, /i U Ja oMoryhu mokpeTame JIOKajJHe NpPUBpeJe U J0oBeJe [0 CMamerma
TPOILLKOBA 32 €eHEPT'Hjy U eHepreHTe.

CeKkTOp MOJHONIPUBPEJE KapAKTEPHIIIe TEXHUYKO-TEXHOJIOIIKA 3aCTaPEsIOCT LeJIOT CEKTOPa,
MOTOTOBO NpexpaMbeHe HHJYCTPHje, Ka0 W HENOBOJ/bHA CTPYKTypa rasguHcraBa (HajBehu 6poj
ra3ZJMHCTaBa je MaJjie WU Cpe/itbe BEJUYUHE), IITO MOXKe OUTH OoTrpaHuYaBajyhu gakTop pas3Boja
y3uMajyhu y 063up noBoJbHe yCJIOBe 32 Pa3Boj MosbolpuBpese y Penyoannu Cp6uju. CxoAHO ToMe,
Peny6sinika Cp6uja YMHU KOpaKe y MpaBIly yHanpehemwa no/b0NpUBpPeHE POU3BO/IIbE, KA0 jeiHe O]
K/bYYHHX I'PaHa y NIPUBPEIHOj CTPYKTYPH.

M3MeHaMa 3akoHa 0 MOJACTHLAjUMa y NOJ/bONPUBPEAU U PYPASIHOM pa3Bojy U3 JeneMb6pa
2014. rogvHe, KOPUCHULUM Cy6BEHLIMja MOTYy GUTHU perucTpoBaHa NOJbONPUBPELIHA ra3/iJMHCTBA 3a
NpUjaB/beHE U 3acejaHe 0JJHOCHO 3acahjeHe NOBpILKHE N0, 0/ roBapajyhoM Ky/aTypoM Jio HajBuile 20
ha. Takohe, ©3MeHaMa OBOI 3aKOHA He OCTBapyje ce MPaBo Ha CyOBeHIUje 3a APKABHO 3eMJbUILTE
y3eTO y 3aKyI WK Ha Kopulthewe. Kako oBa Mepa HUje y yHOj MepH Jajla OUeKUBaHe pe3yJiTaTe y
2015. roguHY, y TOKY je yBohemwe nponpaTHUX NOJA3aKOHCKMX Mepa Kako ce 0Ba CUTyaluja He 61
noHoBusa y 2016. roguHu.
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OCHOBHM mpaBLM pasBoja MoJbolpuBpefe JeduHucaHu cy ycBojeHOM CTpaTervjom
MoJbONpPUBPEJlE U pypasHOT pasBoja Penybsuke Cp6uje 3a mnepuon 2014-2024. rogune, a
npunpem/beHu cy HainuoHasHU mporpaMm 3a nosbonpuBpeny 3a nepuof 2015-2020. roguHe u
HanuoHamHu mporpaM pypaJjHOr pasBoja 3a nepuoj, 2015-2020. roguHe, Koju NpejcTaB/bajy
CpefbOopoUHe JJOKYMeHTe, a 6a3upaHu Cy Ha MOMEHYTO] CTpaTeruju, 3aKoHy 0 NOJbONPUBPESU U
pPYpPasIHOM pa3Bojy, 3aKOHY O MOJCTULAjUMa y NOJ/bONPUBPESH U pypaHOM pasBojy, Kao U Ha
HanyoHasnHoM mporpaMy 3a npuxBaTake NpaBHUX TekoBHHaA EY. YcBajame oBUX JoOKyMeHaTa
O4eKyje ce y HapeJHOM IIEPUOAY.

Pedbopma mnpepcTaB/ba KOMOMHALMjy 3aKOHOJABHHUX W aJMUHHUCTPAaTUBHUX Mepa H
aKTHBHOCTH M 00yxBaTa: IPUOPUTHU3ALM]y UHAYCTPHUjCKUX IPaHa ca HajBehMM NOTeHIHMjaJIoM 3a pacT
Y pa3Boj U KpeHpame aKIMOHUX IIJIAHOBA 3a HUXOBY HMILIEMEHTAlUjy, U3pajy U YCBajambe
3aKOHCKMX M IOJ|3aKOHCKMX aKaTa 3a peaiM3alyjy HOBHUX aKLHOHHX IIJJAHOBA NPHUOPUTETHUX
WHJYCTPUjCKUX TpaHa, pedpopMy pajia areHiyja y HaJJeXKHOCTH MHUHHCTapcTBa NpUBpefie 3a
peanv3alyjy nporpaMa opujeHTHUCaHUX Ha MOAPLIKY UHBeCTHUIMjaMa M U3BO3Y U pa3Boj cUCTeMa
MOHUTOpPUHTIA U eBasyaluje. OBa pedpopma he momohu cTBapamwy pokycupaHe ¥ 60/be KOOPAUHUCAHE
NOJIUTHKE pa3Boja UHAYCTPHUjCKOT CeKTOPa, Kao U yHanpehemwy epUKACHOCTH jaBHUX MHCTUTYLH]a
KOje Y4ecTBYjy y HbeHO0j UMIlJIeMeHTalHju. PedpopMe y HHAYCTPUjCKOM CEKTOPY CY K/bY4HE U TO Ipe
cBera pedopMa cMcTeMa MOJPIIKe UHBECTUIIMjaMa U U3B03Y, Koja je feduHrcaHa CTpaTerujoMm u
NOJIUTHKOM pa3Boja uHAycTpuje Peny6snke Cp6uje on 2011. mo 2020. ropune. [loacTunamwe
NPUBAaTHHUX U jaBHUX UHBECTUIIMja U yOp3aBame clipoBohema jaBHUX HHPPACTPYKTYPHHUX NpojeKaTa
cnpoBojuhe ce y cknagy ca npenopykama EK.

Y oKBUPY CEKTOpa ycayra, NpUopuTeT he 6UTH NOJCTHLAbe TYPU3Ma KPO3 yJiarama y pasBoj
HHOQPACTPYKType U CYNpacTPyKType y TYPUCTHYKHUM J[AeCTUHAIMjaMa, V TMpojeKTe MpoMoIiuje,
eJlyKallyje U TpEHUHTIa y TYpU3MY, YHanpehewa TYPpUCTUUKOT IpoMeTa AoMahux TypucTa (Lo e10M
Bay4epa oApeheHUM KaTeropvjamMma CTAaHOBHUIITBA) U MPUBJIaYeha OPraHU30BAHUX PyIa CTPAHUX
Typucrta. [lpejyoxxeHe Mepe npejBubeHe cy Yy OKBUPY NOACTHULAJHUX Mepa 3aKoHa O TYpU3MY.
Hanpepak y umijieMeHTaldju oBe Mepe he 3aBUCUTH o] 06e36eheHUX cpejcTaBa y OYIeTy
Peny6.iuke Cp6uje, a Biaga he noHeTu akTa KojuMa he ce 6j1mxke feUHHUCATH YCJIOBH, HAYUH Jl0/ie/ie
Y Kopulhemwe 0BUX CpeJICTaBa.

Bucok HUBO jaBHOT yTa, Aa/IeKO U3Ha/, TPaHuULle OJPXKUBOT, KOja je II0CcTaB/beHa 3aKOHOM O
OYIIETCKOM cHCTeMy, U pacTyhu JedUIUT y CEKTOPY Ap’KaBe ¥ NPOTEKJIOM MePHUOJY, 036U/BbHO CY
YrPO3WJIM OAPXKUBOCT jaBHUX ¢HHaHcHja. [loBpaTak jaBHMX (UHAHCHja Ha OJPXKHUBY MNyTamy
3axTeBao je 036M/baH 3a0KpeT Y GUCKaJIHOj MOJUTHUILM, CHAXKHO NpUIarohaBame Ha CTpaHU jaBHUX
pacxoja W NOCAeJUYHO CMameme Jebunura u ayra. [lpesBubena ¢uckanHa KoHcoMJaLHja
Mo/ip>kaHa je ¥ Ciopa3yMoM U3 IPeloCTPOXKHOCTH ca MMO®.

Peny6sinky CpOujy y HapeJHOM CpeAOpPOYHOM IEepHOAY O4YeKyje HacTaBaK (UCKaIHe
KoHcosinAanuje. PuckasmHa KoHcosMaanuja y nepuoay 2016-2018. roguHe nospasyMmeBa J10/laTHO
CTPYKTypHO npusarohaBamwe on 2,3% B/III. 3a fasbe mpusarohaBame jaBHUX pacxofa K/bY4YHO je
cnpoBobhemwe CTPYyKTYpHUX pedopMHU KojuMa 6U ce peneduHHMcasa yJora JAp>kaBe U BeJUYUHA
yTHULaja ApKaBe y ojeJUHUM CerMeHTHUMa.

OcHO8HU u3a3o8u huckaiHe KOHcoaudayuje y HapedHOM nepuody cy:

1. Bpoj u cmpykmypa 3anocaenux y cekmopy dpxcase. llnb duckasHe NOJTUTHUKE Y
CpeZitbeM POKY je CMarbeme pacxo/ia 3a 3anocjaeHe Ha o4p>KUB HUBO of;, 7% B/II1, kako je neduHMnCcaHO
3aKkoHOM 0 6y11eTcKoM cucTeMy. CMamembe 3apajia y jaBHOM CEKTOPY Y HOMHUHA/IHOM M3Hocy of, 10%,
novyeBur oA 2015. roAuHe, a 3aTUM HUXOBO 3aMp3aBake (M3y3eTHO O/ LU/baHUX NoBehama 3a
nojeguHe cektope y 2016. roauHu) K/by4yHa je Mepa ¢rcKaJHe KOHCOMHAALMje U Aaja je OUeKUBaHe
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pesyJatate. Maca ucmiaheHUX 3apajia y CEKTOpy Jip»KaBe cMambeHa je ca 10% B/l y 2014. Ha 9,1%
B/lIly 2015. roaunu. Kako je npolec paupoHa/siv3aliyje KaCHUO, Y 0JJHOCY Ha IpeJiBUheHy AUHAMUKY
y 2015. roAuHY, 0BO cMakeme yueltha 3apaja y B/III ayryje ce roTOBO y IOTIYHOCTH HOMHUHAJIHOM
CMamey U 3aMp3aBamy 3apaja. Ciefehu 3asiaTak jecte pedopma cucTeMa Ijiata y CEKTOpy Ap:KaBe
C W/bEM CMakbelha HejeJHAKOCTH y IJIaTaMa, OJJHOCHO CTBapake MPaBUYHOCTU KpO3 yBOheme
NpUHIMIA jeJHAaKa [IJ1aTa 3a je/]HaK pa/f], jadame KOHTpoJIe 6ylieTa U yCoCTaB/bakbe YIIPaB/bUBOCTH
MacoM IlJIaTa, Kao W noBehawme TpaHCHAPeHTHOCTH cucTeMad. [lpyra KOMIOHEHTA Koja yTU4Ye Ha
BUCHHY Mace 3apa/ia y CeKTopy Ap>KaBe je 6poj 3anocyieHux. UMajyhu y BUly paHuje, Mabe yCIIellHe,
MOKyllaje pellaBaka NpobJeMa JIMHEAPHUM CMambemrdMa 6poja 3alocjeHuX, 3a pellaBambe OBOT
NUTaka NoTpebaH je Apyradujyu NpUCTyIl. 3a 0ATOBOP HA MUTAke O ONTUMATHOM 6POjy U CTPYKTYpHU
3aI0C/IEeHUX NMOTPEGHO je CIpoBecTH NyOUHCKe PYHKIMOHAIHE aHaIu3e M0 CEKTOpHUMa umajyhu y
BUJY 0GHUM U KBaJIUTET yCJIyTa KOjU Ce 0f, Ap>KaBe 04eKyje.

2. Byyemcka nodpwka jasHum u OpxcasHum npedysehuma. Y NPeTXOJHOM IepUoLy
BeJIMKa OyIleTCKa HU3/iBajalba OJHOCHJIA CYy Ce Ha MoMoh ApKaBHUM U jaBHUM npefysehuma. Ocum
KJIACUYHHUX Cy6BeHIMja yriaBHOM 3a Tekyhe nocyoBawe (JI1 [IEY PecaBuia u Xesnesuuie Cp6uje) u
HaMeHCKUX CyOBeHIMja (HIp. 3a OJApKaBakbe NMyTeBa), JOILLIO je A0 BeJUKOI pacTa M3JaTaka Io
OCHOBY 6YIIETCKUX KpeiUTa U J1ahara 1o rapaHTOBaHUM KpeJJUTHMa jaBHUM Npeay3ehuma. U3 ganu
3a 6ylleTcKe KpeAuTe U Mahama 110 0CHOBY aKTHBUPaHUX rapaHIiyja JoCTUIIM cy yueluhe of 2,2%
B/Ily 2014. rogunu. [1s1aH je fa y HapeJHOM [EPUO/y OBU PACXOIU CMamyjy ydelihe Tako ay 2018.
roJivHu He npenase 0,5% B/IL.

3. Io6omwaree ynpasearea jagHuM @uHaHcujama. 3a yCIelrHo cnpoBohewme mporpamMa
ducKasHe KOHCOMU/AIMje TOpesi CTPYKTYPHUX PUCKATHUX Mepa, KaKo Ha MPHUXO/HOj TaKo U Ha
pacxo/iHOj CTpaHH, Koje 3a pe3y/TaT UMajy CMarbethe AedpuUilUTa U jaBHOT Jyra, MOTPeGHO je
no60J/bLIATH U MpoLeype 6YLeTCKOT mponeca of ¢pase cpeArbOpOYHOr MJIAHUPaka, 11a 0 KOHTPOJIe
Y peBH3Hje TPollema OYeTCKUX cpejcTaBa. [lo6o/bliame NpoLeaypa y JIaHUpawy, U3BpLIaBamby U
KOHTPOJIH, C jefiHe cTpaHe, U noBehatbe ePpUKACHOCTH HMHCTUTYIMja YUjU je 3aJaTaK HamjaaTta
NpPUX0/a, C IpyTe CTpaHe JOMPUHOCE U MO/PKaBajy Mporpam ¢ucKasiHe KOHCOMUALH]je.

HajeastcHuje cmpykmypHe pehopme npedsubhene y HapedHOM cpedHOpOYHOM nepuody
Kao nodpuika npoyecy puckaiHe KoHcoaudayuje odHoce ce Ha:

1. HactaBak pedopmu y 06J1acTH 3anol/baBamba U CUCTEMA IIJIaTa y CEKTOPY JprKaBe.
HakoH KpaTKOpOYHHUX Mepa, CMakbeha HOMUHAJIHOT U3HOCa IIJ1aTa Y CEKTOPY Jp:KaBe, Koje je 610
HY>HO 3a No4deTakK QUCKa/lHe KOHCOIMalHje, y HApeJJHOM CpeilbOPOYHOM IePUOJy aKlleHaT je Ha
CTPYKTYPHHUM MepaMa, Koje O IIPEKO CMarmbema 6poja 3al0C/IeHUX C jeZjHe CTPaHe, U YCIoCTaB/bakba
HOBOT CHCTeMa IlJIaTa y CeKTOpYy Jp:KaBe C Jpyre cTpaHe, AONPHUHENO KpeTawy Mace ILlaTa Ka
oAp>kUBOM HUBOY of, 7% B/II.

3aKOHOM O pPerucTpy 3alocjeHUX, U3abpaHuX, UMeHOBAaHUX, IOCTAaB/bEHUX U aHTAXKOBAHUX
JIMIIA KO/, KOPUCHUKA jaBHUX CpeJ/iCTaBa KoOjU je ycBojeH KpajeM jysia 2015. roauHe cTBOpeHa je
IpaBHa OCHOBA 3a MpeLM3HO YTBphUBame Gpoja 3aloc/ieHuX y IHPeM jaBHOM CEKTOPY Ha KOjUu ce
3aKOH OJHOCHU (Tmopej ceKTopa Jp:KaBe — AUPEKTHU U UHAUPEKTHH KOPUCHULM OylleTa Ha CBUM
HUBOMMaA BJIACTU W OpraHu3alyje 06aBe3HOT COLMjaIHOT OCUTypama, 3aKOH Ce OJHOCU Y Ha jaBHA
npeayseha, HBC, jaBHe areHIjyje 1 Ha IpUBpeJHa JpyIITBA y BeNHHCKOM JIp>KaBHOM BJIACHULITBY).
YTBphuBamwe mnpenusHor 6poja 3amOCAEHHX Y OKBHUPY pPas3JIMUYUTOr 06yXBaTa jaBHOT CEKTOpa
HeOIIX0/IHa je 10Jla3Ha 0CHOBA Ja 6 ce Yy HapeJHOM KOpaKy YTBP/AHUO ONTHMaJaH 6poj 3a0CAeHUX Y
nojefuHUM cekTopuMa. OBako yTBpheH peructap mohu he fia peliu ¥ HeIoyMHulie Koje Cy ce 1ojaBuJie
OKO YKYIIHOT 6poja 3amoc/ieHuX Y jaBHOM CEKTOpPY, OJJHOCHO Y>KEM CEKTOpPY Ap>KaBe, Koje cy Ouje
NIPUCYTHE Yy NPETX0JHOM IIEPUOLY.

8 Hanpr 3aKkoHa 0 CHCTEMY IUIaTa 3aM0C/IeHUX Y JABHOM CEKTOPY — BOJMY.
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Bpoj 3anmocieHux y ceKTopy Ap:kaBe Ha Kpajy 2014. roguHe usHocuo je 500.0389. AHasnm3a
jaBHe yIipaBe Kojy je clipoBesio MUHUCTapCTBO JpXKaBHE yIIpaBe U JIOKaJHe caMOoyIlpaBe [10KasaJja je
Ja Cpbuja He ojficTyna 3HaudajHUje of mpoceka EY mpema 6pojy 3amoc/ieHUX y CEKTOPY ApKaBe y
onHocy Ha 100 craHoBHUKA. Y Cpb6uju npema nojanuma 3a 2014. roAnHy 0Baj MoKasaTe/b U3HOCU
7,0% nok je npocek Ha HUBOY EY (28) 7,2%. Unak TpoliKoBY NOTpe6HH 3a GUHAHCHUPakbe OBOT 6poja
3all0C/IEHUX CY BUCOKHM KaJia ce y3Me y 063up Aa je y Cpbuju, y npuBpey, 3anociaeHo ceera 34,2%
CTAaHOBHHUILTBA, JIOK Taj npoueHaT y EY usHocu 45,2.

3aKoH 0 HayMHYy ofpehuBama MaKCHMaJHOI 6poja 3aM0CAeHUX Y jaBHOM CEKTODY, KOju je
ycBOjeH y jyay 2015. rofuHe npeficTaB/ba IPaBHU OCHOB 3a yTBphHBamke MaKCHMaJIHOT TOAULIbET
Opoja 3anocisenux y mnepuony 2015-2018. mo mojefMHAaYHUM HMHCTUTyLHjaMa, a y CKJIaAy ca
OYeKHMBaHUM yHanpebemeM HHUXOBe NPOJYKTHUBHOCTH 0 Koje 64U Tpebano ga Aohe HakoH
peopraHusanuje. Biaga he ycBojutu OfyKy O MakcUMaJHOM OpoOjy 3amoC/JeHHMX 3a CBaKy
NojeIMHAaYHY UHCTUTYLU)Y Y OKBUPY CEKTOpa Ap>aBe Ha Kojy he ce 0JHOCUTH MakCUMHU3HUpame 6poja
3alocJeHHUX Ha HeoZjpeheHo BpeMe. YKynaH 6poj 3al10C/IeHUX Y CEKTOPY ApKaBe, HAKOH cpoBohema
oBe oA 1yKe 6uhe MamwH 3a 14.500 3anmocyieHNX y 04HOCY Ha NoAaTak U3 Perucrpa Ha Kpajy AeneMbpa
2014. ropune. llpenysehe ce u Mepe Koje he oMoryhuTH Jja ce NpuBpeMeHO 3alolll/baBame CBefie y
oKBHUpe f03BosbeHOoT (10% of yKymHOT 6poja CTaIHO 3aM0C/IeHUX).

JloHollers-eM HOBOI' 3aKOHA O CHUCTeMYy IljlaTa 3allOCJ€HUX y jaBHOM CEKTOpYy IOYUH-e
cBeoGyxBaTHa pedopMa cucTeMa IJ1aTa y jaBHOM ceKTopy. [l1aTe y pa3/IMuUTUM CErMEeHTHMa jaBHOT
CeKTopa Cy peryjucaHe pas/IMYUTUM NPONUCHMMA LITO OHeMoryhaBa ynopeAuBOCT, KOHTPOJIY U
yIPaB/bUBOCT CUCTEMOM ILJIaTa y jaBHOM ceKTopy. KpoBHM 3aKOH 0 IJlaTaMa 3aloC/JAeHUX y jaBHOM
CEKTOpY, YHdje ce yCBajake MJ1aHUpa A0 Kpaja 2015. roguHe cTBapa NpaBHU OCHOB 3a yjelHa4aBambe
OCHOBHUIIE, CMakbembe 6poja KoedulMjeHaTa U HbUXOBO N10jeIHOCTAaB/bEbE, A LITO Y Kpajih0oj UHCTaHI U
Tpeba Jla MMa 3a pe3y/TaT jeJHaKy IJIaTy 3a UCTU paj, 6e3 0631pa y KOM CEerMeHTY jaBHOT CEKTOpa
3anocjeHd paau. OmmTH nu/beBH pedopMe cUCTeMa ILJlaTa Y jaBHOM CEKTOPY CY: CMambeme
HejeJHaKOCTH y IJIaTaMa, OJJHOCHO CTBapae IPaBUYHOCTU KPO3 YBOohewe NpUHLUIA je/JHaKa IJ1aTa
3a jegHak paj, jayambe KOHTpoJe OyleTa M YNpPaB/bUBOCT MacoM IulaTa W noBehame
TpaHCIAapeHTHOCTH cucteMa. [lopen Tora, mwMpu b pedopMe jaBHe yIpaBe y UUjU KOHTEKCT Ce
cMmelITa pepopMa IJ1aTa jecTe U jayare YYMHKA U eJIOTBOPHOCTH jaBHe yIIpaBe.

Jlo kpaja pebpyapa 2016. rogvHe oveKyje ce Ja mojauu y Peructpy sanocieHux 6yay
JIONYEbeHU Ha3WBHMa U OMKMCOM II0CJ0BA U3 KaTaslora paJJHUX MeCTa U 3Bakba y jaBHOM CeKTopy (1o
o6siactiMa). KaTanosu npescraBsbajy monuc, KiacupUKanujy 1 BpeJHOBabe paIHUX MeCTa, IITO je
jedaH oJi HajBaXXKHUjHUX Kopaka y crnpoBobemwy pedopMe miatHor cuctema. OcMM HasWBa paJiHUX
MecCTa, OZJHOCHO 3Bama y KojeM ce 06aBJbajy MOCJOBM Ha PaZHUM MECTHMMaA, KaTaJor CaZpXd U
TUIIWYAH OMUC PAJHOT MECTA, 3aXTeBaHy CTPYYHY CIpEMY, A0IaTHA 3HAaMWA U UCIIUTe/cepTUdUKaTe,
Kao U 3aXTeBaHO UCKYCTBO 3a paj, Ha TUM IocjoBuMa. [lofcucTeMu jaBHOT CEKTOPa, IO KOjUMa Cy
KOHIMIIMPAHU KaTaJo3U Cy: Ap:KaBHU OPTaHH, OpraHU ayTOHOMHE [TOKpajuHe U jeJUHUIIEe JIOKATHe
caMoyInpaBe, 3JpaBCTBO, IPOCBETA, COLMjaIHA 3aIUTHUTA, KYJITypa U cnopT. [eHepuuka pasiHa MecTa
KOja Ce M0jaBJbyjy Y IIeJIOM CUCTEMY II0CEGHO Cy U3/IBOjeHa y [U/bY YIIOPEAUBOCTH.

2. Y nupy cMamema pasJM4YUTHX 06JIMKa OyleTCKe NMOAPLIKE jaBHUM U ApPXKABHUM
npeay3ehuMa nokpeHyTe cy pedpopme Hajpehnx jaBHUX U jpkaBHUX peay3eha. CMamere 6yjieTcKe
No/plIKe OBUM IpefysehrMMa mojApasyMmMeBa: a) oOrpaHU4yere [JUPEKTHUX M HUHAUPEKTHHUX
cy6BeHIMja, 6) CTPUKTHO OTpaHHYere y W3JaBamy rapaHlidja 3a HOBe KpeJuTe W B) jayambe
O/IFOBOPHOCTH U TPAHCIAPEHTHOCTH Y N0C/I0Balky O0BUX Ipeny3eha. 3anodete cy pedopme Koje ce
O/IHOCe Ha /iBe BeJIMKe TrpyIle jaBHUX U ApKaBHUX peay3eha.

® Tlonau 0 6pojy 3amoCIeHHX W PeJeBaHTHHU TIoKasaTesbu 3a Cpoujy u EY mpeysetn u3 mokymeHTa: ,,MojepHa
IpKaBa-pallHOHANHA Jp)KaBa. AHanm3a jaBHe ympaBe, MUHHCTapCTBO MAp>KaBHE YIpaBe H JIOKaJHE CaMOYIIPaBe.
www.mduls.gov.rs/doc/Brosura%20CIR_bleed%203%20mm.pdf
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Y npBy rpyny npeay3eha cnaziajy npeayseha y noptdosujy AreHuuje 3a npuBaTU3aLyjy, YUju
cTaTyc he ce pellMTH WM CTeyajeM WM NpuBaTu3auujoM. [loueTkoMm ¢ebpyapa 2015. roaune
YCBOjeH je aKIMOHU ILJIaH 3a Npoueaypy credaja 3a 188 mpenyseha. [lo okto6pa 2015. rogune
MOKPEHYT je cTedaj Hag 160 mpenyseha ca c1abuM usrienuMa 3a NpuBaTHU3alMjy, AOK je 3a 160
npeny3eha o6jaB/beH jaBHM NO3MB 3a NpUBaTu3alujy. 3a rpyny on 17 mpeanyseha y okBupy oBe
KaTeropuvje pokK 3a KOHA4YHO pellaBame CTaTyca NpoAy:xeH je o Maja 2016. roguHe, ¢ TUM LITO ce
KOHAYHO pellee 3a celaM npefy3eha ouekyje 0 Kpaja oBe rOJUHE.

Y npyry rpyny npeayseha cnazajy jaBHa u ap:kaBHa npejay3eha y 06/1acTH eHepreTHKe,
KeJIe3HUYKOT caobpahaja u myTHe uHOpacTtpyktype. Tokom 2015. rojguHe, y capajmu ca
MehyHapoHUM GUHAHCHjCKUM MHCTUTYIIMjaMa, OTIIOYEO je MPOIEeC lbUXOBOT PECTPYKTYPHUpaba, U

To noce6Ho: JI1 ,Enexktponpuspena Cpbuje”, ,XKenesuune Cpouje” a.g, JI1 ,Cpoujarac” u JI1 ,IlyteBu
Cpo6uje”. OBaj nmpolec 6uhe HacTaB/beH Uy 2016. rOJUHHU.

1) Jl1 ,,Eaekmponpuspeda Cpb6uje”. Y jyay 2015. je ycBojeH maH KOpPHOpPaTHBHOT
pecTpyKTypupama Koju ce ¢QoKycupa Ha I0jeJHOCTaB/belbe OpraHU3alOHE CTPYKType U
yIpaB/balba U pallMoHalU3alujy O6poja 3anocjieHux, Kako 60U ce nM3berJia norpeba 3a Jp>KaBHOM
nomohu y 6yayhHoctu. ¥ jyny 2015. je ycBojeH mjaH QpUHAHCHUjCKOT PeCTPYKTYpUpaka, Koju je
NpunpeMJbeH y capajiibu ca CBeTckoM 6aHKoM U EBporickoM 6aHKOM 3a 06HOBY U pasBoj (EBP/).
OCHOBHM eJlIeMeHTH IlJIaHa cy: oBehame Npuxo/a Kpo3 No6o/bLIaHy HAIJIATy U CMambele TPOIIKOBa
Kpo3 noBehawe edUKACHOCTH, ONTUMHU3ALMjy Npoleca HabaBKe U CMameme O6poja 3aloCjeHUX.
[ToTpe6HoO je cnpoBecTu 6pojHe Mepe kako 6u EIIC nocsoBao puHAHCHUjCKU OAPKUBO. Y NIPBE KOpakKe
cnaZia noBehamwe LieHe eJleKTPpUYHE eHepryje 3a Kpajie Kylle Y YKYNHOM H3Hocy of 12%, koju
yK/bydyje akuusy of 7,5% opn aBrycta 2015. Takobe, 0 kpaja 2015. roauHe 6uhe ycBojeHe U3MeHe
KOJIEKTUBHOI' yTOBOpa KojuM ce geduHHUIle ONTHUMHU3aLMja 6Gpoja 3alOC/AeHUX Y NMEeTOroAUIImbEM
nepuoAy. YCBOjeH je U IIJIaH HOBe CTPYKTYpe MeHalIMeHTa, KOjUM Ce YKH/A jeJlaH HUBO MeHalIMeHTa
y CBe TpH 06J1aCTH NOCJI0Baka — pyAapCTBY, IPOU3BOAKU U JUCTPUOYLHjU. [lo jysia 2016. y muiaHy je
Ja ce EIIC TpaHchopmMmulle y aKIIMOHAPCKO APYLITBO KaKO OM Ce KPEHYJO0 Y NpOHaJdaXKeHe
MambHUHCKOT IPUBATHOT NapTHepa Koju 61 Morao A0JaTHO Ja no6osblia epdopMaHce KOMNaHUje U
006e36eau npodecroHaTHU MEeHAlIMEHT.

2) JI1 ,Cpbujazac”. TljiaH OpraHU3alMOHOr PECTPYKTypUpawa KOjU je YCBOjeH V
neneMb6py 2014. roauHe je noveo ja ce cipoBoau y jyHy 2015. [lan o6yxBaTa Ipo/iajy UMOBHUHE Koja
ce He KOpPHCTHU 3a 00aBJ/balb€ OCHOBHE JIeJIaTHOCTH U pelllaBaibe Mpo6JieMa MOTpPaKHBamka Of
HajBehux AyXHHUKa, ykbydyjyhu npeayseha: XUIl Azotapa, XUII [letpoxemuja u MCK Kukunza. Ha
J1aHy GUHAHCHUjCKOT PeCTPYKTYpHpama, KOju ce punpema y3 noapuky CBeTcke 6aHKe, U Koju he
OUTH yCBOjeH y mpBoj mosioBuHM 2016. Harsacak je Ha JOCTH3alky JyropoyHe (UHAHCHjCKe
O/IP>KUBOCTH U KOHKYpeHTHOCTH. Takobe, y capa/iiby ca MUHHCTapCTBOM pyapCTBa U eHEpPreTHKe
paju ce Ha JeduHHCaky yCJ0Ba 32 aHraXKoBake He3aBUCHe peBHU30pcKe Kyhe koja he carnesaTtu
peasHO GUHAHCH]jCKO CTalbe KOMIIaHUje U JedUHHCATH IIJIaH PeCTPYKTypHUpakha, 0JHOCHO Mepe Koje
ce Mory cnposectd y 2016. rogunu. Llu/b 0BUX Mepa je 3aycCTaB/baibe Ja/bel IOropliama
¢dunaHcHjckor noJoxkaja JI1 ,Cpbujarac” v eMMHUHNCAbE TOTPebe 3a 104ATHOM AP>KaBHOM MOMOhU
y cKk1aAy ca GUCKaJHUM IPOrpaMoM.

3) ~Kenesnuye Cpbuje” a.0. [lnan kopnopaTHBHe U pUHAHCHjCKe peopraHu3alyje, Koju
je oTmodeo y 2015. roAnHM, nojApasyMeBa OpraHU3alliOHe U cTaTycHe mpoMeHe. KommaHwuja je
noJie/beHa, y CKJIaJly ca UCKyCTBUMa U3 3eMasba EY, Ha npeyseha u3 obsiactu nyTHUUYKOT cao6pahaja,
TepeTHU caobpahaj, npeaysehe koje he ce 6aBUTH MHPPACTPYKTYPOM WM HA XOJIJIUHT KOMIIAHU]Y.
[IpomeHe he mpaTuTH U peopraHusaiyja MeHaiiMeHTa. [1aH pecTpyKTypHpama 06yxBaTa U3MeHe Y
norJie[ly pacroJiaratba UMOBUHOM, cao6pahajHe Mpexke W paljMoHasM3aldje O6poja 3amoCjeHUX.
CekTop TepeTHor caob6pahaja Hehe g06ujaTH cyGBeHIMje U3 OyleTa W pajudhe Mo TPXUIIHUM
NpUHLMIKUMA 0of] jaHyapa 2018. roauHe, y ckjiajly ca npenopykaMma CBeTcke 6aHke. Y janyapy 2016.
rojvHe 6uhe yBejeHa HaKHaJa 3a yIOTpPeby *kKese3HUUYKe UHPPACTPYKTYpeE, ¥ CKJIOINY OTBapama
TPXKUILTA 32 KeJe3HUYKU TpaHcnopT. Takobhe, 6uhe HacTaB/beHa peopraHu3anuja U yHanpehemwe
MOCJIOBHUX IJIAHOBA KOMIIaHUja 3a MYTHUYKHU caobpahaj u uHPPaCTPyKTypy C LU/beM CTPUKTHOT
OorpaHvYaBama JpKaBHe NoMohu y cpeamweM poky. Y okTobpy 2015. y capaamwy ca He3aBUCHUM
KOHCyJITaHTHMa U y3 momoh CBeTcke 6aHke, EBP/l u EY npunpeMsbeH je ¥ yCBOjeH IJIaH CBEYKYITHOT
KOPIOpPaTHUBHOT U GUHAHCHjCKOT PECTPYKTYpHUpaba. [lnand npeaBruba cMamerwe 6poja 3alocaeHUX y
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HapeJHOM NeTOTOJUILEM NTEPHUOAY. Y TOKY je MONKUC UMOBHHE U 00aBe3a KOMIIaHUje C LU/beM Jia ce
IHUXOBA aJI0Kalldja Ha HOBOOCHOBaHEe KOMIIaHUje 3aBpIIH /10 jaHyapa 2016. roguHe, 1ok he nporec
He3aBUCHEe peBHU3Hje HMMOBHHE U NpolleCc pas3/Bajatba OUTH 3aBplieH Jo jyHa 2016. roauHe.
JloroBopeHo je ¥ 1a HoBa npejiy3eha npeysmy myHy oiIrTOBOPHOCT 3a Muiahare cBOjux 06aBe3a npeMa
EIIC u na He noBehaBajy poumwe y niahawruma npema EINC. Takohe, HacTaBuhe ce ¢ npouecom usbopa
MeHalMeHTa 3a HoBodopMHpaHe KoMmaHuje y cactaBy ,Kenesuuna Cpb6uje” aj, y ckaagy c
MPOrpaMoM PECTPYKTYpUpatba.

4) JI1 ,Ilymeeu Cp6uje”. buhe pasMoTpeHH H3HOCH NyTapuHAa, a pajuhe ce U Ha
no60JbllIalby YyrOBOpa O OJpXKaBamwy NyTeBa W yKIamwawy aJMUHUCTPAaTUBHUX Npenpeka. Llumb je
OCTBapuUTH yuITeAe U noBehaTu epUKACHOCT cHcTeMa M Ha Taj HAaUUMH CMambUTH NOTpebe 3a
cy6BeHIMjaMa U3 Oyuera. PasmaTpahe ce omiuje 3a u3rpajiby U OJpKaBame MyTeBa MyTeM
koHLecuja. [I1aHOBU KopnopaTUBHOT U GUHAHCHUjCKOT peCTpPYKTypHupawa he ce pa3BUjaTH TOKOM
2016.roauHe y capaamwu ca CBETCKOM OaHKOM.

Kako 6u ce ocurypasne ymrele Koje MPOHUCTHYY H3 KOPIOPATUBHOT U (PUHAHCHjCKOT
pecTpyKTypHpama Hajehux Ap:kaBHUX/jaBHUX Npefy3eha HCTOBpeMEHO ce CIPOBOAH ceT pedopMu
y 06J1acTH ynpaBJbatba jaBHUM QHUHAHCHjaMa y CErMEHTY I10CJI0Bamka JpKaBe ca jaBHUM U JIp;KaBHUM
npeaysehuma.

Y uumy jayarwa GUHAHCHjCKe JUCLUILIMHE ¥ OKBUDPY jaBHOT CEKTOPA MPOIIMPEHO je [ejCTBO
3akoHa 0 poKoBHMa IJIahaka y KOMeEpLHjaJHUM TpaHCaKldjaMa, u3MeHaMma 3akoHa y jyay 2015.
roJliHe, TaKO Jila ce OJHOCH W Ha TpaHcaknuje M3Mehy MHCTUTYyLMja jaBHOT ceKTopa. M3MemeHe
ofpenbe 3akoHa npuMewuBahe ce on 1. janyapa 2016. roguHe. 3akoH yTBphyje mnpaheme u
MexaHU3Me KOHTpoJie NpUMeHe OZpeAbU Koje ce ofHOce Ha Mahawa M3Meby jefuHMIA jaBHOT
cekTopa. MexaHu3MHM Koju oMoryhaBajy focjeHy IpUMeHy 3aKoHa oJHOce ce, U3MeDhy ocTasor, Ha
CcMamembe TpaHcepa U3 6yIieTa, TaMo I/ie ce Mepa MoXKe IPUMEHUTH, OJJHOCHO Y C/Iy4ajy Aa AP>KaBHO
O/IHOCHO jaBHO Npeay3ehe npuMa HekH of 06JiMKa GylleTCKe MoApLIKe U3 GylleTa, Kao U KasHe 3a
O/ITOBOpPHA JIMLA ofipeheHa y CKJIaly ca 3aKOHOM.

WMmajyhu y BUAy BUCUHY M yTULAj HA AebULUT I1ahama [0 0CHOBY aKTUBUPAHUX rapaHLyja,
on mnoveTka 2015. rojvHe ApkaBa je OrpaHUuYMJIa H3JaBakbe HOBUX TapaHlUja JAp:KaBHUM
npenysehuMa. O6ycTaB/beHO je Y MOTNYHOCTU M3JjaBakbe rapaHiiyja 3a KpeJuTe 3a JMKBUJHOCT.
MoryhHocT H3/jaBama rapaHijdja 0CTaB/beHa je caMo y C/1y4ajy KaluTaJHHUX IPOjeKTHUX 3ajMOBa, V3
MOIITOBakbe IPaHUIle Koja je oapeheHa I[U/beM OAPXKUBOCTH jaBHOT Ayra. Y LIM/bY CIpoBohema oBe
CTPYKTYpHe Mepe 3aKOH 0 jaBHOM JIyTy U3MekbeH je y jyny 2015. roguHe yBohemeM ojpesion KojuMa
ce He [103B0J/baBa U3/jaBatbe rapaHliyja 110 KpeJUTHMa 3a JIMKBUHOCT.

[Touetkom 2015. roauHe u3MereH je U 3akoH o PoHjAy 3a pa3Boj Penybuuke Cp6Guje
6pucameM oApenbU Koje Cy MpoNMCHBase Ja 3a rapaHuuje uszarte of crpaHe PoHja 3a pas3Boj
rapaHTyje U Peny6.inka Cp6uja.

3. Y ckJasy ca [OHETUM CTpaTelIKUM JOKYMEHTHMa W CHUCTEMCKUM 3aKOHHMa Yy
obGJslacT 3[paBCcTBa HactaBuhe ce pedopMme KojuMa ce o6e36ehyje moehame edukacHocTU
3/lpaBCTBEHOr CHCTeMa, noBehame (QUHAHCHjCKe OAPXXUBOCTH CHUCTEMaA 3/pPaBCTBEHE 3aLITHUTE,
yHanpeheme 3/ipaB/ba CTAHOBHUIITBA U NOBehake KBaJIUTETA 3/[paBCTBeHe 3amTuTe. OBe IIU/bEBE
Moryhe je OCTBapUTH jaualbeM IPEBEeHTHUBHE MeJUIIMHE, KA0o U YHanpeheweM cucTeMa akpeAuTAaLdje
U cepTUdUKaLMje 3PaBCTBEHUX YCTAHOBA, Y3 YCIOCTaB/balbe CUCTEMA 06aBe3HOT CepTUPHUKOBabA
MUHHUMAaJHUX CTaHjapAa (Hop. 6e30eAHOCT nHanujeHTa). Y CcKjonmy ¢HUCKaJHEe KOHCOJIUJAlUje
cnpoBelthe ce palyoHajau3aldja 3ApaBCTBEHOr CHUCTEMAa IPBEHCTBEHO KpO3 CMambelme 6poja
HeMeJJULIUHCKOT 0C00./ba, yHanpehemwe MexaHU3aMa 3a 0JabUp NpUOPUTETA y NOrJiely HAOaBKU HOBe
onpeMe M 60/bY KOHTPOJIYy pacxoja 3a MeaunuHcke ycayre. Tume he ce nmoBehatu epukacHocT
3/IpaBCTBEHUX YCTAaHOBA, 06e36eJUTH BpeJHOBal€ HHUXOBUX CTBAapHUX YyYMHAKa WU NoBehaTu
KBaJIUTET 3PABCTBEHE 3allITUTE.

e VYHampehewe JuHaHCHpawa 3/paBCTBEHOr CcHUCTeMa Kpo3 yBohewme cucrema 3a
ycnocTaBbawe HanpoHasnHor szapaBcTBeHor padyyHa (H3C) - koju o6esbebyje moysnaHe
MHpopMalLdje 0 (PUHAHCUjCKUM CpeACTBMMa M3/JBOjeHUM 3a 3/pPaBCTBEHY 3alUTUTY U
HayMHMMa BbUX0BOT Kopulllhewa. Pasy 60/ber yBua y TOKOBe HOBLA y 3/[paBCTBY (OyyeTcKa
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u3/iBajarba 3a 3/]paBCTBO, IPUBATHO 3/IpaBCTBO, JIOHAIMje y 3/paBCTBY U Jp.) uspaauhe ce
HallMOHAJIHK 3/paBCTBEHU pauyyH. HanuoHa/MHM 3/JpaBCTBEHU pavyH je MHCTPYMEHT 3a
npahemwe NpPOTOKa HOBLA KpPO3 3JpaBCTBEHU CHUCTEM 3eMJbe, NMoBeharbe epUKACHOCTU
3/IpaBCTBEHHX YCJIYra U paBHONPAaBHE pacio/iesie pacnooKUBUX CPEJICTaBa y 3/paBCTBEHOM
cuctemy Peny6snke Cpouje.

e HacraBak wuHpopMaTH3alMje 3/[paBCTBEHOT CHUCTEMAa - CaCTOjU Ce Y TMOBe3UBamby
3[IpaBCTBEHUX YCTAaHOBA Y jeAMHCTBEHU MHPOPMALMOHHU CUCTEM, KOju je 3amodeT y 2015.
TO/JIMHH.

L4 YHanpebeH:.e base KaapoBa U3 [lnana Mpexe 3JPpaBCTBEHUX YCTAHOBA paAHn CarJjieJaBabba
KaApOBCKe 0663681:)8HOCTI/I Yy CKJIaly Ca HOpMAaTUBHMa U CTaHAapAHMa.

e JledpuHucCame y0ore NPUBATHOT CEKTOPA y NPYKay 3/[paBCTBEHHUX YCJIyra CTAHOBHULITBY.

4, PedopMcke aKTUBHOCTH Y OKBUPY pa3/JMUUTHUX NMOJCUCTEMA YINpaB/baka jaBHUM
¢dunaHcujama (Y]P) obyxBaheHe cy HaupToM [Iporpama pedopme yrpaB/barba jaBHUM GHHAHCHjaMa
2016-2020. roauna (Ilporpam PY]J®). Lum Ilporpama PY]® je ma mpyxu cBeobyXBaTHU U
MHTEerpucaHu OKBUD 3a IJIaHUpake, KOOpJAMHAlLHMjy, cnpoBohewe U mpahemwe HampeTka y
peanvsanyjd OLPKUBHUX aKTHBHOCTH Kako OW ce YHalpeAu/Ja MaKpOeKOHOMCKAa CTabGHJIHOCT,
00e36e1us10 ePUKACHO U CBPCUCXOAHO pacnopehuBame U Kopuuihewe jaBHUX pecypca 3a
peanu3alnyjy HallMOHAJHUX NPUOPUTETA U yHaNpeAuwse ycayre Koje Ipyxa JpaBHa ynpaBa y
Peny6saunu Cp6uju, y3 UCTOBpeMeHO noBehawe TPAHCIAPEHTHOCTU U YKyNHe QYyHKIMOHAJTHOCTH
ylnpaB/bakba jaBHUM (HHAHCHjaMa U HCNyH-eHe HEeONMXOJHHUX YC/I0Ba 3a MpUCTyName EBpPOICKoj
yuuju (EY). Takohe, npunpemsbeH je HaupT cTpateruje pasBoja UHTepHe GUHAHCHjCKe KOHTpoOJIe Y
jaBHOM cekTopy 2015-2019. roauHe, a y npunpemu je Haipt ctpaTeruje 3a 60p6y npoTUB peBapa
(Anti-Fraud Strategy).

Bucok HHMBO CUBe €KOHOMHje, KOja HEraTHUBHO YTHYe Ha OYHETCKH AeULUT U YCI0Be
M0C/IOBakba U MHBECTUPAHa, y 3HATHOj MepH je mocjeaula HeepuUKaCHOT MexaHHW3Ma KOHTpO.JIe,
yTBphbuBawa U HamjJaTe Hopesa M JAPYrdx jaBHUX npuxoja. HeajekBaTHa opraHusalyja paja
[Topecke ynpaBe u nmpoljeca y 10j, ca HeoAroBapajyhumM o6MMOM U CTPYKTYPOM JbYACKHUX pecypca U
HeNnocTojakbeM oJiroBapajyher cuctema 3a MpolLeHy pU3uKa, OHeMOTyhuBaJv Ccy Aa ce OrpaHUYeHHU
pecypcy ycMepe Ha 06Be3HHUKeE KOjU CY HAjCKJIOHUjU HENOWITOBaby Nopeckux nponuca. C gpyre
CTpaHe, 0CaAalllbi HAYMH QYHKIIMOHHKCaka [lopecke yrpaBe 4ecTo je UMao HeraTuBHe edeKkTe Ha
nopecke 00Be3HUKE KOjU y IOTIYHOCTH U HAa BpeMe U3BPIIABajy CBOje o0aBe3e mpeMa Ap>KaBHy, Kpo3
HeyjeZHauyeHy [IpaKcy TyMadyerma NOpeCcKUX NPoNuca, KOMIJIMKOBaHe a[MUHUCTPAaTUBHE NTpoLesype
LITO CBe 3ajeJlHO JOBOJU JI0 pacTa pU3UKa U TPOLIKOBaA N0cja0Bawa y Cpouju.

Ipoepam mpaHcgopmayuje I[lopecke ynpaege 3a nepuod 2015-2020. 200uHe yCBOjeH je y jyHY
2015. roguHe ¥ yK/by4yje KBapTaJiHe [I0Ka3aTe/be YCIEeIHOCTH pajia 3a NPOLeHy ycarjaleHoCTH ca
nubeBuMa. HoB, 106po ollpeM/beH LieHTap MojaTaka IO0CTAao je Y MOTIYHOCTH ONepaTHBaH OBe
rofvHe. YBohemeM eJIeKTPOHCKUX CEPBHCA, MOPECKUM 00Be3HHUIMMa je oMoryheHo ga Behu 6poj
npoueaypa 3a mpunpeMy M mahame nopesa ob6aBe eIeKTPOHCKUM NyTeM, YUMe ce JONPHHOCH
TpaHCIapeHTHHjeM pajy OpecKUX opraHa U nojeJJHoCTaB/bely MOPECKUX NpOLeAypa, IIpe cBera y
CMHUCJIy CMamema 6poja MOpecKuX NpHjaBa, ONTHUMHU3alMje POKOBAa 3a IOJHOIIEHE U MPOBEPY
HCIPaBHOCTH 06payyHaTor U myiaheHor nopesa. Ha Taj HAYMH cMambEeHU CY TPOIIKOBH y UCTTyHbaBakby
nopeckux ob6aBe3a W MoGoJblllaHA HaILJIaTa nopes3a. MebyTum, ofjp:kaBame Opoja 3amocjieHUX y
oZie/beby 3a MHOOpPMALMOHE TEeXHOJIOTHje MOCTaslo je M3a30B 360T KOHKYPEHTHOCTHU 3apaja U3
NpUBATHOI cekTopa. EBpolicka KomucHja je mMOTBpAMJA Ja je AOLLJIO A0 HanpeTKa Ha IOJby
ornope3uBamwa U Npenopydyje Aa ce J0AaTHO M0jeJHOCTaBe U 06je/JHe NIOpecKe MpoLeaype U 60Jbe
06y4M 0c0bJbe, Kao U Jja ce N060Jb1Iajy onepaTUBHE aKTUBHOCTH Ha Cy36Ujarby CUBE eKOHOMU]e.

[Torpe6HO je ma ¢uaujane Ilopecke ynpaBe yHampeje CBOj HAaYMH pajia ca MOPECKUM
o6Be3HuMMa. HauprtoMm nporpama PJ® u IIporpamom TpaHncopmauuje I1Y, npegsubeno je aa ce
dopMupajy nocebHU OpraHU3aLMOHU [JIeJI0BU 3a NIPYyKakbe yCayra IopecKuM o6Be3HUIIMMa Kako 61
ce VyHampejuJa KOMYHHMKAlMja W HHTepaklMja ca MNOPeCcKUM O0O6Be3HULUMA, YK/bydyjyhu
6/1aroBpeEMEHO MpyKakbe aXKypPHUX UHPopMalMja 0 IpoMeHaMa y 3aKOHKMMa U MPOoNUCcHUMa.

76



®HUCKAJIHA CTPATETHJA
3A 2016. TOJJUHY CA NTPOJEKIIMJAMA 3A 2017. M 2018. TOJUHY

5. CTpyKTypHe pedopMe jaBHOT CeKTopa oOyXBaTajy U Mepe Koje ce TUYY pedopme

cucteMa ofibpaHe Koje mpoususasze u3 CrpaTerujckor mperJefa oabpaHe Pemy6Gsnke Cp6uje a
OJIHOCE Ce MPBEHCTBEHO Ha:

JOMPUHOC 3allTUTH 0J6pambeHUXx HHTepeca Peny6sinke Cpbuje U akTUBHO yueliihe y
U3TPa/ithu U 0YYBalby MUpPA y PETUOHY U CBETY;

cipoBoheme TOJUTHKe OjA6paHe pPafu CTBapama YyCJ0Ba 3a O4YyBalkbe W 3aIUTHUTY
on6pamMbeHux UHTepeca Peny6snke Cpouje;

O/lpKaBame ONEPATUBHUX U QYHKIMOHAJIHUX ciocOOHOCTU Bojcke Cpbuje 3a U3BpIIaBambe
MUCH]ja U 3aZjaTaka yTBphenux Ctparerujom ogopaHe Penyburke Cpouje;

ONTUMH3AlLlMja OpraHM3alMje W paluoHaIM3alyja KaJpOBCKe MomyHe MHUHHCTApCTBa
on6paHe u Bojcke Cpbuje;

06e36eherme NpojeKTOBaHOT HUBOA PaTHUM MaTepHjaIHUM pe3epBaMa;

npuInpema cybjekara ofjopaHe Y pyHKIUjU CTBapamba yca0Ba 3a oA0paHy Peny6uinke Cpouje.
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IIpusoe 1: Illpojekyuja 0CHOBHUX MAKPOEKOHOMCKUX UHOUKamopa

Hckasano y npoyenmuma
Crona peasiHor pacra B/AII
BAII no Trekyhum nenama, MJipJ, AUHapa

2015

0,8

3.964,4

Hseopu pacma: npoyeHmHe npomeHe y KOHCMmAaHmHuUM yeHama

JIM4Ha NOoTpOlIKHA

Jp>KaBHa NOTPOIIkHA
HNHBecTUIMje Y PUKCHU KalUTAJI
IIpomena 3a1mxa kao % B/I1
H3B03 pobe u ycayra

YBo3 po6e u ycayra

Jonpunoc pacmy BJI1

dunasHa jomaha Tpakmba
HHeecmuyuona nompourrea
JluMHa nompowrsa

/JlpstcasHa nompouirea

IIpoMeHa y 3a1uxama
Cro/bHO-TProBHHCKM GUJIaHC poGe U ycayra

Pacm 6pymo dodame epedHocmu des1amHocmu

INo/sonipuBpesa
HUHAaycTpHja
I'palheBuHapcTBO
Ycayre

-0,5
-2,2
8,2
0,0
7,8
6,0

0,8
1,5
-0,4
-0,4
0,0
0,0

-8,3
7,6
9,5

-1,1

Jonpunoc pacmy 6pymo dodame epedHocmu no desiamHOCmMumMa

Pacr 6pyTo J0JaTe BpeAHOCTH
[No/sonipuBpesa

HHAaycTpHja

I'pabeBuHapcTBO

Ycayre

Kpemarve yena

BAIl sepaaTop

IloTpomayke neHe (roAUIIKBH MPOCEK)
Kpematsay cnosHoM cekmopy

H3Bo3 pobe ($.0.6) y MuI. eBpa

YBo3 po6e (¢.0.6) y Mu. eBpa

CaJ1A0 TProBUHCKOT payyHa

H3B03 po6e u ycayra (% B/I)

YBo3 po6e u ycayra (% BAII)

HeTo u3B03 xo6apa u yciayra (% B/II)
Canpo Tekyher pauyna (% B/II)
duckaiHu uHouUkamopu

Jedunur cekropa onure apxase (%B/II)
KoHcosiugoBaHu npuxoau (% BAII)
KonconuaoBanu pacxoau (%oBAI)
BpyTo ayr cekTopa onmTe aApxase (% BAII)
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0,8
-0,8
1,8
0,5
-0,7

1,5
1,5

11.381
15.254
-3.873
47,4
57,2
-9,8
-4,7

-4,1
42,2
46,3
76,6

2016
1,8
4.137,7

0,2
0,9
6,6
0,0
7,7
58

1,6
1,3
0,1
0,2
0,0
0,1

8,5
3,4
7,6
-0,6

1,8
0,8
0,9
0,4
-0,3

2,6
2,8

12.347
16.192
-3.845
50,1
59,1
-9,0
-4,6

-4,0
41,3
45,2
79,7

2017
2,2
4.377,2

1,0
-2,8
6,2
0,0
7,0
4,4

1,5
1,3
0,7
-0,5
0,0
0,7

2,7
4,8
7,2
0,4

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

3,5
39

13.201
17.135
-3.934
51,0
59,6
-8,6
-4,3

-2,6
40,3
42,9
79,0

2018
3,5
4.711,6

2,0
0,3
55
0,0
6,7
4,3

2,7
1,2
1,5
0,0
0,0
0,8

31
6,7
6,6
1,8

3,5
0,3
1,8
0,4
1,0

4,0
39

14.058
18.053
-3.994
50,9
58,8
-7,9
-4,2

-1,8
39,0
40,8
75,9



IIpunoez 2. duckaaHu okeup onwime dpicasey 2016. 200uHu

Byuer
Peny6snke JIT yTeBn
(yxspyuyjyhu Byner Cpegc’rsa 3 JlokanHa I'pagoBu u . Cp6uje u
Omnura ApxaBa NMPOjeKTHUX All BojBoivHa 00co Dounpg [TMO P®30 HC3 ®doup COBO
cpejcTBa U3 Peny6nke g camoymnpasa ONIITHHE Kopupopu
MPOjeKTHUX sajMoBa Cp6uje
3ajMoBa)
1 2=3+6+9+10 3=4+5 4 5 6=7+8 7 8 9 10=11+12+13+14 11 12 13 14
JaBHH NIpUxoau 1.709,7 953,1 953,1 0,0 213,3 195,7 17,6 19,9 523,5 361,4 1389 21,0 2,1
Texyhu npuxoan 1.697,1 943,4 943,4 0,0 210,9 193,6 17,3 19,9 523,0 361,4 138,9 20,5 2,1
Iopecku mpUxoAx 1.513,0 829,6 829,6 0,0 166,0 154,8 11,2 0,0 517,4 360,7 135,1 19,8 1,7
ITope3 Ha 1ox0/jaK 149,5 45,4 45,4 104,1 99,1 5,0
JlonpuHocH 517,4 517,4 360,7 135,1 19,8 1,7
Iope3 Ha JOGUT 64,4 58,3 58,3 6,1 6,1
/B 427,0 427,0 427,0
Axnuze 254,3 254,3 254,3
Llapune 34,8 34,8 34,8
OcTaJIi NOPEeCKH MPUXOIH 65,5 9,8 9,8 55,8 55,8
Henopecku npuxoau 184,2 113,8 113,8 0,0 44,9 38,8 6,1 19,9 5,6 0,7 3,8 0,7 0,4
JloHanuje 12,6 9,7 9,7 0,0 2,4 2,1 0,3 0,0 0,5 0,0 0,0 0,5 0,0
JaBHH pacxoau 1.873,2 753,7 740,7 13,1 283,4 237,7 45,7 51,6 784,6 5379 216,4 24,4 5,8
Tekyhu pacxoau 1.720,8 669,0 669,0 0,0 246,5 203,0 43,6 21,8 783,5 537,7 216,2 24,2 5,4
Pacxo/u 3a 3amocjieHe 371,5 202,2 202,2 70,0 45,9 24,2 1,0 98,2 3,1 93,5 1,6 0,0
JlONPHUHOCH Ha TepeT MOoCJI0AaBIa 60,5 33,5 33,5 11,5 7,0 4,5 0,2 15,3 0,4 14,6 0,3 0,0
KynoBuHa po6a u ycayra 267,8 74,0 74,0 68,4 65,8 2,6 20,4 104,9 2,2 98,3 1,1 3,4
OTnJiaTa Kamara 144,9 139,9 1399 4,8 4,8 0,2
CyGBeHLHje 112,5 79,4 79,4 33,1 26,5 6,6
CouujanHa nomoh u TpaHchepu 716,2 114,0 114,0 38,6 38,0 0,6 563,5 531,7 9,0 20,9 1,8
00 yeza neH3uje 507,9 507,9 507,9
Ocrasu Tekyhu pacxoan 47,5 25,8 25,8 20,1 14,9 5,1 1,5 0,3 0,8 0,4 0,1
KanuTanuu pacxoau 118,0 50,9 37,8 13,1 36,2 34,4 1,8 29,8 1,1 0,3 0,2 0,2 0,4
HeTo 6y11eTcke no3ajMuie 2,4 1,8 1,8 0,6 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
AKTHBHpaHe rapaHiuje 32,0 32,0 32,0
duCKaHU pe3yJITaT UCKJb. TPaHChepe -163,5 199,4 2124 -13,1 -70,1 -42,0 -28,1 -31,7 -261,1 -176,5 -77,4 -3,4 -3,7
TpaHcdepu o APyrux HUBOA BJIACTH 397,9 0,0 0,0 0,0 68,7 41,5 27,3 7,5 321,7 228,8 80,6 9,6 2,7
Byyer Peny6nke 334,3 68,7 41,5 27,3 7,5 258,1 219,8 28,2 9,6 0,5
I'pa/loBH M ONIITHHE 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
All BojsosivHa 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Dong [TMO 52,3 52,3 0,0 50,1 0,0 2,2
P®30 32 32 3,2 0,0 0,0 0,0
HC3 8,2 8,2 58 2,4 0,0 0,0
Dong COBO 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
OcTasv HUBOU 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TpaHcdepu ApyriuM HUBOMMA BJIACTH 397,9 334,3 334,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 63,6 52,3 3,2 8,2 0,0
Byner Peny6nke 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
I'pa/jloBH U OMIUTHHE 41,5 41,5 41,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
All BojBoanHa 27,3 27,3 27,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
doup [TMO 228,8 219,8 219,8 9,0 0,0 3,2 58 0,0
P®30 80,6 28,2 28,2 52,5 50,1 0,0 2,4 0,0
HC3 9,6 9,6 9,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
®dong COBO 2,7 0,5 0,5 2,2 2,2 0,0 0,0 0,0
JI1 "[yTeBu Cpouje” 7,5 7,5 7,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
HeTo TpaHcdepy JpyruM HUBOMMA BJIACTH 0,0 -334,3 -334,3 0,0 68,7 41,5 27,3 7,5 258,1 176,5 77,4 1,4 2,7
ducKaJIHU pe3yJaTaT -163,5 -134,9 -121,9 -13,1 -1,3 -0,5 -0,8 -24,2 -3,0 0,0 0,0 -2,0 -1,0

Y Tabesy je npuKa3aH OKBUPHU U3HOC MPUX0/a U pacxogay 2016. roanHu Koju je y Behoj Mepu 3aCHOBaH Ha CTaTUCTUYKOj METOZ0JIOIHj U PayyHa jaBHUX GUHAHCHja HErO HAa pa4yHOBOACTBEHO]. By ayhu
Jla TOKOM 6YI11eTCKOT Ipolieca Moxe JohH [0 U3MeHa y BUCHHU U CTPYKTYPH N0je AUHUX KaTeropHja, 0BU U3HOCH HUCY 3aKOHCKH 06aBe3yjyhu.



