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I. MAKPOEKOHOMCKWU OKBUP 3A NEPUOA O/, 2024. A0 2026. TOAMNHE

1. OnwTwn OKBUP U rNaBHU UN/beBU U CMEepHULUE EKOHOMCKE NOoJINTUKe

MpuBpegHa aKTMBHOCT y Cpbuju nokasana je
[OBOJbHY OTNOPHOCT, UMmajyhu y Buay npobneme u
HEeU3BECHOCTU Ca KOjuma je cyoueHa. Y MpoTeKux,
BMWeE Oof ToAMHY JaHa, eKoHOMMja je noroheHa
BMCOKMM LEeHama XpaHe W eHepreHaTta, nNafom vy
Aomahoj  Npou3BOAHWM  eNeKTPUYHE  eHepruje,
cnabmjum  pactom  Haj3HayajHWUjUX  TPrOBMHCKMX
napTHepa W NooLUTPaBakbem ycaoBa GUHAHCKMparsa.
Pact 6pyTo momaher npousBoga (y ga/bem TEKCTY:
BA4M)y 2022. roanHun nsHocKo je 2,3%, gok ce 'y 2023.
roguMHu ovekyje pact og 2,5%, umajyhu y Buay u
Ja/be NPUCYTHE OTeXKaHe OKOJIHOCTW noc/ioBaka. Y
cpefwem  poky, npegsuha  ce  onopaBak.
MpojekToBaHa cTona pacta y 2024. rogMHN U3HOCK
3,5%, a 3aTMm ce oO4yeKyje NoBpaTak Ha MyTakby
noTeHUMjafiHOr pacta oA npeko 4% Ha Kpajy
rnocmaTpaHor nepuogaa.

MNpuepega Cpbuje, Kao u p[pyrux 3emasba Yy
OKpY)KEY WU Ha CAMYHOM HUBOY NpuUBpeaHor
pas3Boja, nog, ytuuajem je 6pojHUX HEU3BECHOCTU.
Hen3BecHOCT eKOHOMCKMX u3rnega nocneauua je
Jasber pa3Boja reonoIMTUYKNX OKOZIHOCTU, CUTyaLmje
Yy €eHepreTckom CeKkTopy, wu3rnega 3a  pacT
Haj3HaYajHMjUX EKOHOMCKMX NapTHepa, MHdNaumje n
HEMoOBOJ/bHUX ycnosa Ha mehyHapoaHOM
OUHAHCUjCKOM TPXKMLUTY.

MaKpoeKOHOMCKe NMo/IMTUKE Y HapeAHOM nepuoay
mopajy 6UTh A,0BOJLHO UBpPCTE, Y LM/by 06y3aaBata
MHNauuje Kao npUoOpPUTETHOT 3ajarKa.
MoowTpaBare MOHETapPHE NOIMTUKE je onpaBaaHO U
oprosapajyhe, Aok ¢ucKanHa noAuTUKa Aaje

OOMPUHOC M NOAPLWKY Y CMmakbery WHPnauuje.
OctBapeHn geduunt y 2022. rogMHU HUXKK je of,
npeasuheHor, ook je y 2023. roguMHU NAaHMpPaHK
aednunt (8o 3%) KOH3WUCTEHTAH ca MNOTPebHUM
320KPETOM  E€KOHOMCKe  MOJUTUKE Yy  Lu/by
obysaaBatba MHPNAUMje M CcTBaparba pes3epsBu Kao
OZiIFOBOP Ha BMCOKY HeusBecHocT. PuckanHe mepe
NOMOT/Ie CY Y CMakbehby YTHULLAja eHepreTcKe Kpuse Ha
noTtpowaye u npuBpeaHuKke. Wnak, WKMPOKO
NnocTaB/beHe Mepe y HapeaHOM nepuoay, Mopajy ce
orpaHnunTn. Pokyc duckanHe noAUTUKe je
nocteneHa W ymMepeHa KOHconMAauuvja, [OK ce
nocebHo LUM/baHUM Mepama HacTaB/ba MOAPLUKA
€HEepreTckM  yrpoXKeHum  gomahuHcTBMMa n
npeaysehuma y3 HacTaBakK MHBECTULIMOHE
aKTMBHOCTM Ap}KaBe Yy WHOPACTPYKTYpy M jayarbe
KanWTa/IHMUX ynarara y CEKTOP eHepreTuke.

OKOCHULY oppKuBe JUCKaZHE NONUTUKE Y
cpearbem PoKy YMHU HOBU ceT PUCKANHUX npaBuia
Koja npepcTaB/bajy AO0BO/bHY rapaHumjy 3a
cTrabunmsaumjy u oapKusy nytawy aeduuurta m
pyra. ®duckanHa npaBuna KOjom ce HajsHauajHuje
KaTeropuje jaBHMUX pacxoa (nnate u neHsuje) apke
noJA KOHTPO/IOM, Ha cHasu cy Beh oa 2023. roauHe.
MyHa npumeHa onwTux GUCKAaNHUX MNpaBuna Koja
orpaHuyaBajy aeduunT ceKTopa AprKase, Y 04HOCY Ha
OOCTUTHYTU HMBO Aayra, npeasuheHa je 3a 2025.
roguHy. Lo Tapa, ycknaheHocT ca notpebHum
cmarbersem  geduumta M gyra obesbeheHa je
duckanHom ctpaternjom Bnage Penybnnke Cpbuje un
noap»kaHa ApaHXmaHom ca  MehyHapoaHum
MOHeTapHUM PpoHAOoM (y Aasbem TeKcTy: MMO®).



®ducKkanHa ctpatermja 3a 2024. rogmHy ca npojeKkumnjama 3a 2025. n 2026. rognHy

2. NpoueHe mehyHapoAHOr EKOHOMCKOT OKpY3Keka

[nobanHa ekoHOMM]a je y da3m NOCTENEHOT ONopaBKa
oA HEeraTuBHUX nocieauua naHgemuje
KOpOHaBupyca 1 KOHOANKTA y YKpajuHu. NMopemehaju
Y naHuMma cHabpeBarba NOJMAKO HecTajy, LOK ce
HEPABHOTENKE HA TPMKULUTY €eHepreHata WU XpaHe
nocTeneHo cMmakyjy. Ha cBeTCKa eKOHOMCKA KpeTakba
NOBO/BHO yTMYE U HamnywTarbe MNOJAUTUKE HynTe
TonepaHumje Ha COVID-19 y KnHu, unja ce npuspesa
CHa*KHO OMoOpaB/ba HAKOH MOHOBHOI OTBapaHa.
MehyTum, cutyalnja Ha rnobanHOM HMBOY U Aasbe je
NpUANYHO HEeM3BeCHa, Ha LWWTa yKasyje U CKopallHba
HecTabunHoct 6aHKapckor cektopa y CAL u Esponu.
UHdnatopHU NpUTUCLM Ha T1N06anHOM HUBOY cy
NOCTOjaHUjU U ja4yU HEro LTO Ce TO MNpPeTxonHo
o4eKkmBano. Mako pact CBETCKUX LeHa Noaako
ycropasa, LWITO yr/1aBHOM OAparkaBa oLTap 3a0KPeT y
LUeHama eHepruje v xpaHe, y MHOrMM 3em/bama basHa
uHdMaUMja jow yBEK Huje AoCTUrNa  BpXyHall.
MoBehatbe cTEMeHa PecTPUKTUBHOCTM MOHETapHe
NoNfUTUKe of cTpaHe BehuHe LeHTpanHuxX b6aHaka
Tpebano bu ga ponpuHece cMakbery UHRaLmje u
nocTeneHoM NoBpPaTKy y UnbaHe okBupe. Mehytum,
NocToju 3abpuHYTOCT 360 Harnor noowWTpaBaka
MOHETapHe MONUTUKE WU  HEeHOr yTuuaja  Ha
bUHAHCU]CKa TPXUWTA U eKoHOMCKM pacT. Mocne
Ly*Ker nepuoaa H1UCKe MHGNaLmje 1 n3y3eTHO HUCKUX
KamaTHuUX  cToma, npolnoroguiltbe  6p3o U

MakpoeKkoHomcKe npoueHe MM®

HewTo nOBO/bHUjU M3rAean C TMoyeTKa roguHe
HarosecTuiM cy MoryhHocT 6per onopaBka
rnobanHe ekoHomuje. MehyTtum, ycnes wu pasme
npucyTHe BUCOKe MHdauMje N HeJaBHUX NpeBuparba
y &UWHaHCMjcKOM ceKkTopy, BepoBaTHoha 6prker
onopaBka je cmarbeHa. [lpema  anpuackum
npojekunjama MM®, rnobanHu pact he HakoH 3,4% y
2022. roguHu ycnoputn Ha 2,8% y 2023. roguHu, y3
ybp3atrbe pacta og 2024. roguHe, WTO je yrAaBHOM y
CKNafy ca npeTxogHMM Mpojekuujama. Ynpkoc
CHa)KHOM 3a0LWITpaBakby MOHETAPHUX MONUTUKA
BoAehux LeHTpanHux 6aHKa, MHPAATOPHU NPUTUCLU
onctajy y3 nosehaHy parbMBOCT HaHKapCKOr cekTopa.
Mopen Tora, y MHOTMM 3eM/bama HUBOW jaBHOT Ayra
CY W fJa/be BWCOKM LWITO orpaHuyaBa MoryhHoctu
du1cKanHe NoNUTMKe Aa OAFOBOPY Ha HOBE M3a30Be.

CUHXPOHU30BaHO noolTpaBare MOHeTapHe
nonuTUKe Bogehux LLeHTpaaHux baHaka n3assano je
3HayajHe rybuTKE Ha AYyropoYHWM xapTujama of
BpeaHOCTM ca  OUKCHUM  npuHocuma. [nobanHy
EKOHOMWjy KapaKTepulle y/a3ak Yy LUKIYC Koju
OJJ/INKYje HU3aK EKOHOMCKM PacT Ca 3Ha4YajHO BULLIUM
pusMuMmMa  no  GUHaAHCKMjCKY  cTabunHocT M
nHONALMjOM Koja joll YyBEK Huje y NOTNYHOCTU
CTaB/b€Ha nopj KoHTpony. [lpeasuhara cy ga he
E€KOHOMCKWU pacT y HapegHux net roauHa 6utu
HajHUKN  cpedropoyHn pact og 1990. roguHe.
OnpesHOCT M KoOopAuHauuja y Bohery eKOHOMCKe
NOIMTUKE NMOCTaje rNaBHM M33a30B 33 KpeaTope jaBHUX
NoAuTUKa. MoHeTapHa noautuka Tpeba Aa ocTaHe
YBpCTO GOKYCMpaHa Ha CMarberbe WHNauuje, a
PECTPUKTMBHU]ja dUCKANHA NONUTUKA BU Tpebano aa
joj Npy*xKn noapLuky. OcTBapere MOHETapHoOr Ln/ba,
cMatberbe HuBoa uHbnauuje y3 nomoh noseharsa
KaMaTHUX CTOMa, He CMe A3 Yrpo31 eKOHOMCKM PacT U
cTabunHoct  dUHaHcujcKor  cucTema.  Javarbe
MyATUAATEPaIHE CapajHbe je Of CYLUTUHCKOT 3Havaja
33 MOCTM3akbe HampeTKa Yy CTBapakby OTNopHUje
CBETCKE €KOHOMMUje, YK/bYYyjyhu jadarbe rnobanHe
dUHaAHCKCKe CUTYPHOCTU, Yb6aKaBarbe TPOLIKOBA
KAMMATCKUX MPOMEHa U CMakberbe WTeTHUX edekaTa
pactyhe reonoanTuyKe NoAe/beHOCTH.

M nopepn ycnoctaB/beHOr TpeHAa Maja LeHa Ha
TPXMUWTY eHepreHaTta, pellaBarba 3acToja Yy
rnobanHUM faHuMma cHabaeBarba W CMatberbe
TPOLUKOBa TPaHCMopTa Koju ponpuHoce cnabsbery
TPOLWKOBHUX MpUTUCaKa Ha rnobasHOM HMUBOY,
pu3MUM 33  OCTBapuBakbe MNpojekuuja  ocTajy
n3paxkeHwW, npe cBera Kao nocineauvua W pabe
npucyTHe HEW3BECHOCTM. FnaBHm dakTopm
ycrnopaBaka OfHOCE Ce Ha 3aTe3arbe MOHeTapHUX
NONIUTUKA LEeHTpaHMX 6aHaKa 1 HacTaBak KOHGMKTA
Yy VYKpajuHu. OnpesHocT y Bohewy MoOHeTapHe
NoNUTUKE je MPUOPUTET, YMNPKOC U3PaXKEHUM
HeraTMBHUM edeKkTMMa no nNpuBpPeaHWM pacT, V3
BMCOKY BepoBaTHOhy peuecuje y passBujeHUM
3em/bama.
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Ta6ena 1. MehyHapogHO OKpy:Kere — MaKpOEKOHOMCKM NoKasaTesbyu

2022 2023 2024 2025 2026
PeanHwu pact 64N, %
CBeT yKynHo 3,4 2,8 3,0 3,2 3,2
Pa3BujeHe ekoHOMmMje 2,7 1,3 1,4 1,8 1,9
CAL 2,1 1,6 1,1 1,8 2,1
EBpo3oHa 3,5 0,8 1,4 1,9 1,7
3emsbe y yCnoHy 4,0 3,9 4,2 4,0 4,0
KnHa 3,0 5,2 4,5 4,1 4,0
Pycuja -2,1 0,7 1,3 1,0 0,8
PacT cBeTcke TprosuHe, % 51 2,4 3,5 3,6 3,6
Crona He3anocneHocTH, %
EBpo3oHa 6,8 6,8 6,8 6,6 6,6
CAL 3,6 3,8 4,9 4,8 4,3
MoTpoLayKe LeHe, Nnpocek nepnoga, %
EBpo3oHa 8,4 5,3 2,9 2,2 2,0
Pa3BujeHe ekoHOMMje 7,3 4,7 2,6 2,1 1,9
3emsbe y yCnoHy 9,8 8,6 6,5 5,2 4,7
[leBn3HK Kypc, eBpo/aonap, npocek nepuoaa 1,1 1,1 1,1 - -
LleHe xkuTapuua, y 4oNapuma, roautbe npomeHe? 24,8 -11,4 -1,5 -2,8 0,0
LleHe meTana, y gonapvma, roguilbe npomeHe? -5,6 3,5 -2,6 -1,5 -0,5
LieHa pyae rsoxha, y gonapmuma* 120,7 126,4 116,4 108,0 103,8
LieHe HadTe, y AoNapuma, roguiltbe npomeHe, % 39,2 -24,1 -5,8 -2,8 -2,3

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

1 CeeTckum BN u3payyHaT je npema naputeTy KynosHe mohu.

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

3 lleHa meTana fobujeHa Kao MoHAepUCaHN NPocek LeHa bakpa, anymuHujyma, pyae reoxha, Kanaja, HUKNA, UMHKa, 0/10Ba U ypaHujyma.
* LleHa pyge reoxha (cagp:kaj reoxkha oa 62%) 3a yBo3 y KuHu, nyka TuaH JaH, y Aonapyvma no MeTPUYKOj TOHU.

Mpema anpuackmm npoueHama MM®, pact rpyne Pact BN y Hemaukoj, %

pasBujeHMx 3emasba 3a 2023. u 2024. roguHy 3 - 2,7

npouereH je Ha 1,3% un 1,4%, pecnekTuBHO. MakKo je
pacT 3a 2023. roguHy 6naro peBuaupaH HaBulle y
OZlHOCY Ha NpeTxofHe ABe npojekunje, npeasuha ce 1
aa he 90% pasBujeHUX 3eMasba 3abeNernTU HUKM

pacT y OAHOCYy Ha npeTxogHy roauHy. HepasHe ’

TypbyneHumje 6aHKapckor cektopa y CA/l, 3ajeaHo ca -1

KONanCcoM HEKOJIMKO pPermoHasiHux 6aHaka, uaycrpyjy 2022 2023 2024

[la NOCTOoje 3HavajHe parbMBOCTU Kako mehy 6aHKama PacT BAM y Wtanujn, %

Tako Ku  Mmelly HebaHKapCcKMm  bUHAHCUjCKUM 4

WMHCTUTYUMjama. Ycnopasakwe NpuBpeaHor pacTa je 3

HajBUA/bMBNjEe Y €BPO30HMK, rae ce y 2023. rogmHu )

oueKyje pact BAM oa 0,8%, y3 6/1aro ybp3akrse pactay )

npeactojehem nepuoay. MpeasuheHo ycnopaBake

he nocebHo owTpo noroautM Hemauky, Koja he 0

3abenexuntv nag o4 0,1% y 2023. roAVHK, HAaKOH Yera -1 -02

he ycneanTu nocteneHy onopasak. 2022 2023 2024
anp. 2027, m=m==- oKT. 2022, el gnp. 2023,

M3Bop: MM®, World Economic Outlook
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rno6anHn eKOHOMCKM pacT, n.n.
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3,0
1,5
0,0
4,5 2019 2021 2022 2023 2024 2025 2026

-3,0

2,8
4,5

OcTane 3emsbe y yCroHy

KunHa
I 3emsbe y yenoHy A3ujcKor KOHTMHEHTa 6e3 KuHe
I Y
 CAL]
I Pa3BujeHe ekoHoMuje Uckbydyjyhu CAL u EY
e CBETCKW PaACT

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

3a 3emsbe y YCNOHY, EKOHOMCKM U3rneam cy y Nnpoceky
60/bM Hero 3a pa3BujeHe eKOoHOMMje, anun ce
pasnuKyjy npema pervoHuma. Ouyekyje ce ga he y
npoceky pact msHocutn 3,9% y 2023. roauHu y3
ybp3are Ha 4,2% y 2024. roamHn. HaKkoH 3aBpLueTKa
nojase HoBWx Tanaca Bupyca COVID-19 y KuHu u
YKMOarka Mepa OrpaHuyera y jaHyapy oBe rofuHe,
BMCOKOQPEKBEHTHM EKOHOMCKM MOKa3aTesbu yKasyjy
Ha pacT akTMBHocTU. C 063upom aa KuHa ancopbyje
OKO YeTBpTUHE 1M3B03a M3 A3unje n namehy 5% n 10%
M3 ApYyrux reorpadckuUx permoHa, ca MOHOBHUM
OTBaparbeM M PacTOM HEeHe EKOHOMMje OYeKyjy ce
No3uTUBHU edeKTU MnpenmnBarba Ha OCTaTaK CBeTa.
Mpeaguha ce aa he pact BAMCKOT UCTOKa U LLeHTpaHe
A3suje nsHocntn 2,9%y 2023. roamnu, OoOK ce 3a 2024.
roAnHy NpojeKkTyje ybp3asake pacTa Ha 3,5%. CanyaH
TpeH, o4eKyje 1 pernoH JlatTuHcke Amepuke, noK he
Pycuja 3abenexmtn no3mMTMBHE CTOMe pacta YnpKoc
JelwaBamima y YKpajuHu. Y 3ems/bama ca HUCKUM
HMBOOM [J0XOTKa OYeKyje ce mpoceyHo noseharbe
BAN op 5,1% Tokom 2023-2024. roguHe. MehyTtum,
yousbUB je TpeHA noseharba HejeHAaKOCTU Y AOXOTKY
M 6naro ypa/baBartbe 0f, 3emasba Ca Cpearbum
HMBOOM [0XOTKA, jep Ce y UCTOM nepuoay ovekyje aa
he pacT JOXOTKa MO raBuM CTAaHOBHWMKA Yy MPOCEKY
n3HocuTu ceera 2,8%, a WTO je HUXe oA 3emasba ca
cpearbMM HUBOOM A0XO0TKa (3,2%).

Tokom 2022. fOLWNO je U A0 CHAXKHOT pacTa CBETCKMX
LeHa npuMmapHux npoussoga. Ms3bujarbem cykoba y
YKpajuHu, Beh BMCOKe LeHe npMmapHMX Npoussoaa
[opaTtHo cy nopacne. MehyTum, pactom peLecMoHux

4

npuTUcaka Ha rnobanHom HUBOY, LieHe BeanKkor 6poja
NPUMapHUX NPOM3BOAA CY Y Naay. 3a LeHe }utapuua
npeasuha ce nagy 2023. roauHu oz 11,4%, a notom
cnegmn HelwTo H6aaxe cMmarberbe U cTabuamsaumja Ha
Kpajy npojekunoHor nepuopga. LeHe metana u
MWHepana b6enexe nag o anpunaa 2022. roauHe,
ycnepn, cnabuje MHAYCTPUjCKE aKTUBHOCTU Yy KUHU U
EBponun, anu HakoH oTBapawa KuHe ycneguo je
HUX0B ymepeHU pacT. lMpojekTyje ce pga he ueHe
OCHOBHMX MeTana 6utn Behe 3a 3,5% y 2023. roanHu,
[OK ce 3a HapeZHu nepuopg npeasuha nocteneHo
CMarberse LeHa. Mocne Haror naga ueHe reoxha y
2022. roanHu, oyekyje ce 6aaro noseharse og 4,8% y
2023. roguMHM a 3aTtum cnegu TpeHa onajarba Yy
cpeatem poky. MpepsuheHo je aa he ueHe cupose
HadpTe nactm ca 96,4 S/6apeny y 2022. Ha 73,1
S/6apeny y 2023. roauMHu, OAHOCHO 3a OKO 24%. Y
2024. roanHu ce oyekyje nag oa foAaTHUX 5,8%, ook
61 ce UeHa Ha Kpajy mnocmaTtpaHor nepuosa
ctabunnsosana Ha HMBOY of 65,4 S/6apeny.

KpeTtame ueHa, niaekcm, 2016=100
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2023.

Mpojekuuja KpeTamwa LeHa, uHaekeu, 2019=100
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MpojeKuuja KpeTarwa ueHa HadTe no 6apeny
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2023.

KamaTHa cTona Ha TpomeceyHe Ap»KaBHe 0b6Be3HuLe
y eBpo30oHu u3Hocuhe 2,8% u 3,0% y 2023. 1 2024.
roguHu, Aok he ctona Ha TpomeceyHe ApiKaBHe
obsesHmue y CAA wusHocutm 5,1% wn  4,5%,
PECneKTUBHO 33 UCTU NEPUOA.

Amepuuke oenepanHe pesepse (y [Aa/bem TeKCTy:
®E/l) cy oa MnoyeTKa roguHe Tpwu nyTa nogusane
KamaTHe cTone, a Hajckopuje noseharbe Ha pPacnoH
og 5,00 po 5,25% wusspweHo je y majy. Oso
noowTpaBakbe MOHeTapHe NOAUTUKE Yy CKaady je ca
CTpaTernjom Lmsbarba npocevyHe nHobNaumje og 2% y
OYroM pOKy, Y3 WMHAUKauuje ga he TOKOM ocTaTKa
2023. roauHe 6OWUTU HaCTaB/bEHO Ca AMHAMWKOM
noseharba KamaTHe CTomMe, anu CNOPUjUM TEMMOM.

KpeTtawe pedepeHTHE KamaTHe cTone no
usabpaHum semsbama, %
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M3Bop: LieHTpasnHe 6aHKe n3abpaHux 3emasba

Pu3numM npojekumja cy acUMeTpUYHM HaHUKe U OCTajy
NMOBULUEHM KAO MNocneamua LenoBatba PasINUUTUX
daKTopa Koju mory 6utm mehycobHO noBesaHu.
MocToju 3HaYajaH pu3nk ga he HeaaBHA feluaBarba y
6aHKapCKOM cuUCTeMy [OBeCTM [0 3aoluTpaBahba
rno6anHux GpUHaHCUjCKMX YyCa0Ba, WTO 64 A0AaTHO
YTULAN0 Ha CMakbeHY CKAOHOCT Ka MHBECTUpPaky U

noTpowmKn. JoAaTHM PpU3MLKM YK/by4yjy owTpuje
HeraTuBHe edeKkTe nosehartba KamMaTHMX cTOMa
LEHTPaHMX BaHaKa Y yC/I0BMMa UCTOPUJCKM BUCOKMX
HWBOaA NPUBATHOT U jaBHOr ayra. KombuHayuja BULWIKX
TPOLUKOBA 33Jy*KMBakba U HUKEr pacta moraa bu aa
noroauM ¢uckanHe nosunumnje BehuHe 3emasma vy
pa3Bojy. [lopen Tora, WHdnauunja 6u ce morna
MOKasaTM MOCTOjaHWjOM Of, O4YeKuBaHe, WTO 6K
[OBeno A0 Jasber  3aowTpasBarba MOHeTapHe
nonutuke. [pyrn HEraTMBHW pPU3MLM  YKIbYYYjY
ycrnopasake ornopaska KuHe, eckanaumjy KoHGAMKTa
y YKpajuHu n reoekoHomcky ¢parmeHTaunjy Koja
[OOATHO OMeTa MyATuaaTepasiHe Hamope  3a
pellaBartbe eKOHOMCKMX M3a3oBa. Ca gpyre cTpaHe,
rnobanHa ekoHomMja 6M MoOrna fa ce MOKaxe
OTMOPHMjOM HEro LWTO Ce OYEKMBANO, Kao LWTO ce
porognno  2022. roauHe. Bucoka  wredra
CTAaHOBHMLUTBA aKyMy/MpaHa y nepuoay naHaemuje
61 y3 NOBOJLHO CTakbe Ha TPXKULWITY paga y bpojHum
eKOHOMMjama Morno fda ytude Ha Behu pact
noTpowre AomMahMHCTaBa Of, TPEeHYTHUX MpOoLeHa.
To 61 y KpajH0j MHCTAHUM MO0 Aa oTexa 6opby
NpoTMB BUCOKe MHbNauu]e.

MakpoekoHomcke npoueHe ELB 3a noapyuje
eBpOo30He

EKOHOMMja eBpo3oHe 3abenexuna je 3HayajHO
ycnopaBamwe y Apyroj nonosuHu 2022. roguHe, a
3aTUM W CTarHauuWjy y 4eTBPTOM  KBapTany.
YcnopaBatbe pacta pesyntat je naja noTpolre
ycnesn nosehaHe HeM3BECHOCTM, BUCOKMX LeHa
eHepruje n HUCKor noBepera. Mnak, ocTBapeH je pact
oA 3,6% y 2022. roguHu, wTo je 3a 0,2 n.n. BuLWwe o4
npeTxogHo o4vekuBaHor. OBO je pe3syntat Beher
NMO3MTUBHOI AOMPUHOCA HeTo M3BO3a ycnen Gnare
3MMe 1 Makbe NOTParKhe 332 YBO30M eHepreHaTa, aaum
M bpxer OTKNarwaka 3actoja Yy  NaHuMma
CHabpesara.  [dMHamuKa BMCOKOPPEKBEHTHUX
MHAMKATOPA TOKOM 3MMCKMX Mmeceun (PMI mHAekc
eBpOo30He), o, oKTObpa benexku pact, a oA jaHyapa
BpeAHOCTM Npenase rpaHuuy og 50 noeHa, npu yemy
MOYeTKOM [JpYyror KsapTasa nojauu yKasyje Ha
3HayajHO nobosbllatbe aKTUBHOCTU Yy YCAYKHOM
CEeKTOpY, Y3 ycrnopaBarbe y Npou3BOAHOM CEKTOPY. Y3
jayarbe MWHOCTpaHe TpaxKke W Mo4 YC/I0BOM [Ja
TPEHYTHe TeH3uje Ha OGUHAHCUJCKOM  TPXKULITY
ocnabe, oyeKyje ce ornopaBak pacTa NPoOU3BOAHE 0F,
cpeamHe 2023. roamHe Koju he 6UTM nopprkaH
MOBOJ/bHUM YC/IOBMMA Ha TPXKULWTY paja.



duckanHa cTpatermja 3a 2024. roamHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. rognHy

MNpema mapToBCcKMM npojekuunjama ELLB, npuspena
eBpo3oHe he 3abenexutn pact og 1,0% y 2023.
roguHu, AoK je 3a 2024. roguHy npepsuheHo
nosehare og 1,6% wto je 3a 0,3 n.N. Mmarbe Hero y
aeuembapckoj npojekumnju. Tekyha Hopmanusaumja
nonutuke EUB wn pasbe ovyeknBaHo nosehane
KamaTHMX cTona he cBe BULWE YyTULATM HaA peanHy
ekoHoMMjy. Takohe, foaaTHU edeKTU Koju NPonCTUIy
13 HeJABHOT MOOLUTPaBakba YC/10Ba NOHYAe KpeauTa,
33jefHO Ca MOCTENEHUM CMmarbMBarbemM UCKanHe
nogpluke ytmuahe Ha EKOHOMCKM pacT y Cpeftem
poky. lMpema npoueHama ELLB, nprBaTHa noTpoLwma

he ce nocteneHoO oMnopaB/baTM TOKOM Mepuoaa
npojekunje (0,7% n 1,3% y 2023. n 2024. roguHu,
pecneKkTUBHO) Kako byae cnabuo ytuuaj uHdnaumje
Ha Cmarbere peasHOr [AOXOTKa, [OK ce 3a
WMHBECTULMOHY aKTMBHOCT npeasuha pact og 0,3% un
1,4% 3a uctu nepmog. Ca oTKNakbakbeM YCKUX Fpaa Ha
CTPaHW NOHYAeE Y3 jayarbe eKCTEPHE TPaXKkbe ovekyje
ce Oa/bM OMopaBaK M3BO3a €BPO30HE, Y3 NO3UTUBAH
[ONpUHOC HeTo M3Bo3a pacty BN y cpegrtem poky.
Mopen Tora, HUXKe UeHe eHepreHata AonpuHehe
60/bMM  yCIOBMMA pasmMeHe Yy  €eBPO30HM ¢
nobosswary 6unaHca Tekyher payyHa.

Tabena 2. MakpoeKOHOMCKe npojeKuuje 3a noapyyje eBpo3oHe, %

bAaN
JlnyHa noTpowma
[p»aBHa noTpoLwma
bpyTo MHBeCTUUMje y OCHOBHA cpeacTBa
N3B03
YBo3
3anocneHoct
CTona He3anoc/neHocT1
WHdnaumja, npocek nepuosa
JegMHWYHM TpOLWKOBM paja
durcKanHW pesynTaT cekTopa aprKase, % bAMN
BpyTo ayr cekTopa aprkase, % bAMN
Canpo Tekyher payyHa, % bAMN

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

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

MpunarohaBarke w cTabunusaumnja eHepreTckor
CeKTopa YyTULANo je Ha CMarbMBatbe LEHOBHUX
npuTHCcaka, na ce oyekyje aa he u uHdnaumja onagatTm
6pKkMm Temnom. LieHe eHepreHaTa, Koje cy fAocTurne
BpPXyHaL, npowne jeceHn ca pactom of npeko 40%,
3abenexnhe cmarberbe y 4pyrom Aeny roauHe ycnes,
CHa¥KHOTr Naja LeHa gobapa Kao v anpeumnjaumje espa
npema ponapy. Ouekyje ce pa he npoceyHa
MHdnaumja Tokom 2023. rogmHe naHocutn 5,3%, a
3aTUM Ce npojeKTyje ycrnopaBarbe Tokom 2024.
roavHe Ha 2,9%, y3 A0CTM3atbe Lu/baHe UHbNaumnje
on 2,0% y tpehem Tpomeceujy 2025. roguHe. 3a
pasnnKy opa yKynHe WHonauumje, 6a3Ha mHdNaumja
(nckbyuyjyhn eHeprujy u xpaHy) y npoceky he 6uTn
Buwa y 2023. roguHM Hero y nNpetxogHOoj roauHm,
ofpakaBajyhn yrnaBHOM 3aKacHene WHAUPEKTHE
edeKTe Koju ce 0HOCE Ha BUCOKE LLeHe eHepreHaTa u
aenpeuujaumjy eBpa us gpyre nosoBuHe nNpeTxogHe
roguHe.

HewnsBecHOCT y norniegy ocTBapuBakba npojeKumja je
BP0 M3pakeHa, byayhu ga npojekuuja ELUB Huje
y3ena 'y 063up  cKopale  HectabunHoctu
dUHaAHCKUCKOT TPXKMULLTA U pPU3MKe Be3aHe 3a Ja/be
noowTpasare ycnosa ¢uHaHcupara. Mopes Tora,
pU3NLM MO N3rnene eBpo30He MOTy Ce O4HOCUTU U Ha
Ja/bu Naf nosBepera, HacTaBak pacta UHbnauumje u
LeHa eHepreHata ycnen oOnNopaBka M OTBapaka
KMHEeCKe eKOHOMMje U NOTEeHLNjaIHy HecTaluLy raca
y EBponu cnegehe 3ume.

Mpeasuha ce aa he TpXKULWTE paga ocTaT OTNOPHO U
CHAXKHO, Y3 MCTOPMJCKM HUCKY HE3anocneHOCT 0f
6,6% y nepuogy npojekuuje. Topen Tora,
3anocneHocT he HacTaBUTK Aa pacTe, aan CropuUjum
Temnom Hero y 2022. roguHu. T[oseharbe
3anocneHoctn og 0,8% ce ouekyje y 2023. roguHm,
npu 4Yemy UCTOBPEMEHO YyCropaBake peasnHe
aKTMBHOCTM  Hehe  pesyntupatu  noseharbem
HesanocneHoctu. Pact 3anocneHoctv he ce



duckanHa cTpatermja 3a 2024. roamHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. rognHy

HacTaBuUTK M Tokom 2023. 1 2024. rogmnHe n 1o 3a 0,4%
1 0,3%, pecnekTUBHO.

Mpouerbyje ce ga he mepe duckanHe NOAUTUKe
MMATKU YINaBHOM HeyTpanaH yTuuaj Ha pact y 2023.
roAMHM, y3 3HayajHo noseharbe PECTPUKTUBHOCTU Y
2024. rognHn ycnen cmakberba naketa NoApluke y
60pbM NPOTMB BUCOKUX LieHA eHepreHata MU
uHpnaumje 3a oko 70%. PuckanHu peduuunt
€BpPO30HEe Ce HanasuM Ha CWIA3HOj MyTarkbM HAKOH
3HayajHor nosehatba TOKOM [ABe nNaHAEMUjcKe
roguvHe, npu yemy ce y 2023. roanHu ovekyje 3,4%
BAM, y3 4oaaTHO cMakberse Ha 2,4% BN Tokom 2024.
M HenpomemweH HuBO y 2025. roanHn. Yaeo jasHor
ayra y BAM y eBpo30HW peBUAUPAH je HaHUXKe Y
O[IHOCY Ha MpPEeTXoAHy npojeKkuujy, oaparkasajyhu

yrnaBHOM nobosbliakbe MNpUMapHOr  GucKanHor
6unaHca. Ouekyje ce ga he yaeo jasHor agyra y BN
61T cmarbeH ca 89,4% y 2023. Ha 86,8% y 2025.
roguHu. Minak, Ha Kpajy nepuoga nocmartparba yaeo
duckanHor geduumta m jasHor agyra y BAMN ocrtahe
W3Haz npegnaHaemMujcKor HMBoa.

ELB je Ha cacTtaHky y majy 2023. rognHe noaurna
pedepeHTHY KamaTHy CTony Ha HUBO op, 3,75%, AOK je
KaMaTHY CTOMNY Ha KPeaAUTHE U AEen0o3UTHE O/laKLWuLe
noaurna Ha 4,00% wn 3,25%, pecnektusHo. OBO je
Tpehe y3actonHo noseharbe 0Be roAnHe, a o4Yekyje ce
Aa he caset rysepHepa ELLE n y HapegHUm meceuuma
noamsatn pedepeHTHe KamaTHe cTorne, Kako bu ce
nHbNauMja HopmManu3oBana Ha UM/baHux 2,0% vy
cpesHOpOoOYHOM Mepuosy.
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3. Tekyha makpoeKOHOMCKa KpeTara y Penyb6amnum Cpbuju u usrnegu
3a nepuog 2024-2026. roguHe

MaKpOeKOHOMCKa KpeTaka Yy NMPOoTeKIoM nepuoay
Nno4 CHaXKHWM Cy yTULQAjemM WU31acka U3 Kpuse
13a3BaHe MaHAeMWUjoM 1 y/acKa y HOBY KpuU3y ycnes,
KOHObNMKaTa Yy  YKpajuHu. Wnak, My TakBUM
OKOJIHOCTMMA OCTBapeH je pact bl og 2,3% y 2022.
rogvHU, anu y3 NPUMETHO ycropaBarbe Yy Apyroj
NONIOBUHU roguHe. 3HAaTHO BO/bU enUAEMUONOLLIKN
ycnosu npaheHWM pacTom eKOHOMCKE aKTMBHOCTYU
ponpuHenu cy nosehaHoj ctonu napTuuunaumje
pagHe cHare 1 jayakby TPHKULWTA pada, Y3
uctoppemeHo noseharbe peanHuMx 3apada M
3anocneHoctn. C apyre cTpaHe, Haj3Ha4ajHUju
HEeraTMBaH yTuLaj KoHpAUKTa ¥ YKpajuHu Ha gomaha
MaKpPOEKOHOMCKA  KpeTarwba TOKOM  MpeTxogHe
rogvHe ornefa ce y pacty uHdnaumje u noseharby
neduumTa Tekyher payyHa nnatHor bunaHca. Pact
uHbnaumje 3a Koju ce npBobUTHO oYekMBano ga he
61TV NpUBPEMEHOr KapakTepa Kao nociaeauia
nocTeneHor uilyesasarba edekata naHaemuje,
[o4aTHO je ybpsaH npe ceera ycnen nosehakba
rN06aNHUX LieHa XpaHe u eHepreHaTa, Tako da je y
2022. roguHK pacT NOTPOLUAYKUX LLeHa 'y MpOoCeky
n3Hocno 11,9%. PekopaHe LieHa eHepreHaTta y3 pact
YBE3EHUX KONUYMHA Y LM/by O4YyBarba CUTYPHOCTH
cHabzesatba gomahe npuspene W CTaHOBHULLUTBA
umane cy 3a nocneguuy noseharwe peduuymTa
Tekyher payyHa nnatHor bunaHca Ha 6,9% BAM y
2022. ca 42% 'y 2021. roauHu. PuckanHa
MHTEpPBEHLM]ja, OAHOCHO OylleTcka noapLika npe
CBera €eHepreTtckom cektopy y 2022. roauvHu y3
noApLIKY MNojeavHUM KaTeropujama CTaHOBHMLUITBA
OOMNpUHENa je oudyBakby MKMBOTHOT CTaHZapha 6e3
yrpoaBarba O4PMKMUBOCTU jaBHUX dUHAHCKH]a. Bosba
Hannata NpuUxoZa, Npe cBera Nopeckux, oapasuia ce
Ha ovyBarbe dUCKanHe cTabunHOCTM a 3a4pKaHa je u
onagajyha nyrawa ydyelwha jasHor ayra y bA[.

MaKpoeKkoHOMCKa KpeTarba noyeTkom 2023. rognHe
reHepasnHo cy Ha HUBOY NPOjeKTOBaHMUX. Y3umajyhu y
00631p aKTye/siHe eKOHOMCKE TPeHA0BE U U3rnese 3a
MehyHapoAHO oKpyKere MuHuctapctBo d1HaHcKja
npouetsyje aa he pact BNy 2023. roanHU N3HOCUTU
2,5%, nok hey 2024. roanHun y6p3atu Ha 3,5%, WTo je
HENPOMEHEHO Yy 0AHOCY Ha NPEeTXoHa OYeKuBak-a.

TpeHA Nafa LeHa eHepreHaTta y3 CMatbeHe YBe3eHUx
KONMYMHA, Kao W CcTabuamsaumja y npousBoarsu
€/IeKTPUYHE eHepruje y BeNUKOj mepu onpepesbyje
bo/be u3rnege y nornedy cmarbera  geduumta
Tekyher padyHa nsiatHor 6unaHca Tokom 2023. u
2024. rognHe. UHdnauuja je y mapty mehyroguiirbe
NoCMaTPaHO AOCTUIAA BPXYHal, U u3Hocuna je 16,2%
Tako pa he ce op apyror Tpomecedja Hahu Ha
onagajyhoj nyTtakbW, y3 3HATHWUjU nNag y Apyroj
Nno/sIoBUHU Tekyhe roauHe. Y cmepy CMUpUBarba
MHOMIAaTOPHUX TMpUTUCAaKa JenoBahe pocagalirbe
3a0lUTpaBabe MOHETapHUX ycnosa, cnabswerse
edekata rnobanHux dbakTopa Koju cy Boguau pacty
LeHa eHepreHaTa W xpaHe y NpeTxogHOM nepuoay,
Kao 1 ycrnopasatbe yBo3He nHdnauuje. Mnak, HewTto
OpKM PacT LieHa o4 NPETX04HO OYEKMBAHOT YCA0BMUO
je Bnary pesusujy HaBulle npocevyHe uHbNauuje y
2023. roguHu, OOK cy O4YekuBarba 3a 2024. ckopo
HENnpomereHa.

Heun3BecHOCT NpucyTHa Ko Npojekuuja Aatnx y 0BoM
LOKYMEHTY ocTaje ganeko Beha of yobudajeHe 360r
npupoge 1 obMma LIOKOBA Ha r/I06A/IHOM HWBOY.
PU3MLIM MaKpPOEKOHOMCKOT OKBMpPa Yy Hajsehoj mepu
noTuYy o4 HEeW3BeCcHOCTW y nornegy passoja
cuTyaumje y  YKpajuHu v yTMUQ@ja  HOBWX
MehYHAaPOAHUX EKOHOMCKMX M MOAUTUYKUX OLHOC],
Kao W o4 crabunHoctu rnobanHor duHaHcujckor
cuctema. Bnaga KOHTUMHYMPAHO [OHOCKM Mepe Koje
MMajy 3a Uub ybnaskaBarbe nocnefuua U3y3eTHo
HEenoBO/bHOT yTULLaja MehyHapoaHOr OKpyKera Ha
npuBpeay W CTAaHOBHULUTBO M OYyBakbe eHepreTcke
cTabunHoctn. OBakBa opujeHTauuja octahe y poKycy
KpeaTtopa €eKOHOMCKe MONUTUKE WU Yy HapeaHOM
nepuoay, a 3afp:KaBarbe jasHor pgyra ucnog 60%
6uhe 1 ga/be OCHOBHO CMAPO 3a Bohewe ducKanHe
nonuTuKe. [naHWpaHa  3HayajHa  ynaratba vy
eHepreTcky MHOPACTPYKTYpY Y Benukoj mepu he
OOMpUHeTU  cTabunHOCTWM, @  npenosHata je
HEONXOAHOCT NMPOoHaNaXKeka HOBUX M3BOpPa pacTa, na
Cy WMHOBALMje, UCTPaXKMBAHbE W Pa3BOj U KpeaTUBHE
UHOyCTpUje Yy cTanHom  dOKycy  MpUAKMKOM
neduHucarba byayhux nonnMTuKa.
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PeBu3mja KpeTarba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX
arperata y ogHocy Ha npeTxogHy PUCKanHy cTpaterujy

Peanuu pact 64N, %

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

2023 2024

Canpo tekyher pauyHa, % 64N

2023 2024

MpeTtxoaHa Hosa
npojekuuja npojekuuja

MNpeTxoaHa HoBa
npojekuunja M npojekuuja

UHdnaumja, npocek nepuopga, %

11,1 12,5

5,0 4,9
MpeTxoaHa HoBa MpeTxoaHa Hosa
npojekuuja [l Npojekuuja npojexkuuja [l npojekuuja
2023 2024

duckanuu pesynrar, % AN

2023 2024
MpetxoaHa Hosa npe:rxo,qH.a I-!oaa .
npojekuuja [l npojekumja DROICKLVIZ B BBOJCKUMIS

2,2 -2,2

3,3 -3,0

JaBHuM ayr ceKkTopa gprkase, % 64N

56,1 54,3 55,1 54,0

MNpeTxoaHa HoBa MNpeTxoaHa Hosa
npojekuuja npojekuuja npojekuuja [l npojekumja

2023 2024

Tekyha KpeTara peanHor cektopa

Mpema npennmmnHapHMm nogaumma P3C gobujeHux
Ha 6a3u KBapTanHMX obpadyHa, ekoHomuja Cpbuje je
y 2022. rognHu octBapuna ymepeH pact og 2,3%, Wwrto
je rotoBO Ha HMBOY MpeTxo4He npoueHe U3
pesugmpaHe PuckanHe cTpaternje. Mako je y npsoj
nonosuHu 2022. rognHe OCTBapeH COMNAAH pacT of,
4,0%, y oBOM nepuoay W30CTanu Cy 3Ha4vajHUju
HEraTMBHU edeKTU reonosUTUYKUX AellaBakba Ha
OMHaMUKY — aomahe  npuBpeAHe  AaKTUBHOCTM.
MehyTum, y CKnafy ca o4YekuBarbMMa, eckanauuja
cyKoba y YKpajuHu 1 3aowwTpaBarbe MehyHapoaHux
E€KOHOMCKMX M MOJAUTUYKKUX opHoca, npaheHu
peKopoHMM LeHamMa eHepreHata W nocaeanyHo
CMahbeHoj rnobanHoj TProBMHU U CNOJbHOj TPaXKkbK,
noyena cy BpeMeHOM 3 ce oAparkaBajy U Ha gomahy
€KOHOMCKY aKTMBHOCT. Beh Tokom Tpeher kBapTana,
Mmehyroguiikbe  MOCMaTpaHo, pacT  npwuBpege
ycrnopuo je Ha 1,0%, na 6u y 4yeTBpTOM TpOMeECeuyjy
€KOHOMCKM pacT nsHocmo ceera 0,4% mr. YcnopeHa
OMHAMUMKa MHBecTUUMja M pactyha uHPNaumja, y3
nosehaHy HEM3BECHOCT M CMAatbEHY CMOJbHY TPaXKHbY,
Kao M HewTo cnabuja nosbonpuBpesHa Ce30Ha,
rnaBHu cy GaKTOpM KOju Cy yTULAIM Ha ycrnopaBake
€KOHOMCKe aKTMBHOCTU TOKOM Apyre nososuHe 2022.
roguHe.

MNpema ¢new npoueHn P3C, pact BAM y npsom
kBapTany 2023. roanHe usHocuo je 0,7% mr. wTo je
HEe3HATHO MCMoA, NpojekLumje 3a 0Baj Nepuoa, a Koja
noApasymeBa rogmilkby NyTakby €KOHOMCKOF pacTa
04 2,5%.

MocmaTtpaHo ca Npon3BOAHE CTPaHe, Npema NpoLeHn
MuHucTapcTBa PUHAHCKja, EKOHOMCKM PacT y NPBOM
kBapTany 2023. roavHe 6MO je BORWEH yCAyXKHUM
AenatHocTMma W A0AaTHO  MnoApyKaH  pacTom
WMHAYCTPUjCKe Npoun3BoaHbe. Y OKBMPY CeKTOopa ycyra
3abenerkeHa Cy AMBepreHTHa KpeTarba. lMo3uTmBaH
OOMPUMHOC pacTy HacTaBMO je Ja Jaje CeKTop
MHHOPMALMOHO-KOMYHUKALMOHUX TexHosoruja
(MKT), Typu3ama, Kao UM aAMMHUCTPATUBHUX U
CTPYYHUX YyCNyra, [OK je HeraTuBaH AONPUHOC AOLWA0
o[, TPrOBUHE, Kao M oA, AeNaTHOCTU €A JAOMUHAHTHO
ap»kaBHum  yyewhem (O6pasoBarbe; 34paBCTBO;
JaBHa ynpaga). YKynHa UHAYCTPUjCKa NPOn3BOAtbA je
ocTBapwmna pact bpyTo goaaTe BpegHoCTU (y Aasbem
Tekcty: BAB) og 2,3% mr., npe cBera Kao pesyntaT
cTabununsaumje y nponsBoabN ENEKTPUYHE eHepruje,
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OOK je npepahuBayka WMHAYCTPUja ycnen CmarbeHe
cnosbHe Tpaxke 3abenexxuna nag og 1,5% wmr.
Heytpanan ponpuHoc pacty BAM notekao je opf
rpaheBmHapcTBa, [AOK je nosbonpuBpesa nof
NpPeTnoCcTaBKOM MpPOCeYHe Mos/bOonpuBpesHe cesoHe
3abenexkmna pact o4 oko 5%. HeratmeaH AonpuHOC
MMaIn CYy HETO NOpPe3n Kao nocneamua mare peanHe
notpowte fomahunHcTBa.

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

16 13,8
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* ®new npoueHa P3C, npepayyH MUHMUCTapCcTBO dUHAHCKjA

MocmaTtpaHo no arperatuma ynotpebe, pact BAMN y
npsom Keaptany 2023. roauHe npema npoueHu
MuHucTapcTBa ¢uHaHcuja 61O je y noOTNyHOCTU
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BOheH HeTo WM3BO3OM, AOK je AonpuHoc gomahe
TpaxHe 61o HeratnsaH. Epekat Ha cTpaHu NoHyae y3
YyMepeHM OMnopaBaK CrMo/bHe TpaKkbe Yy O0BOM
nepuoay, pesyaTupao je pacToM peasiHor M3B03a 0f,
OoKO 9% wmr. C pgpyre cTpaHe yBO3Ha aKTUBHOCT
3abenexuna je nag oa 2,1% mr. npe cBera Kao
nocieauua Makber peasHor yBO3a eHepreHaTa.
OBakBa [AMHAMMKA CMO/bHOTPrOBMHCKMX TOKOBaA
MMana je 3a pe3yntaT NO3UTMBAH AOMPUHOC HETO
n3so3a pacty bAMN op oko 8,0 n.n. [lpuBaTtHa
noTpowa, NojA yTuuajem WHbNaumje u BUCOKe
npownoroguwree 6ase, 3abenexuna je peanHu nag
oz 0,9%. Ha Bucok npowsnoroamiibn 6asHu edekar
yTMLana je MMMy/ACMBHA KYMOBWMHA CTAHOBHMLUTBA
HernocpeaHo Mo U3bujakby KOHPAMKTA y YKpajuHu,
Kao 1 QUCKaNHU CTUMYNYC Y BUAY NOAPLIKE M1aguma
M NeH3MoHepMMa TOKOM MPBOT KBapTaaa NpeTxoaHe
roavHe. Ml pasbe NnpucyTHa HEM3BECHOCT OAparkasa ce
Ha NoBepere MHBECTUTOPA, au je Mpema NpoLeHn
MuHucTapcTBa ¢GUHAHCUja HMBO WHBECTUUMjA Y
OCHOBHe ¢poHA0Be 0CTBapMo 6aarn pact y oaHOCY Ha
NpBuM KBapTan NpeTxosHe roguHe. MNaBHU HEraTUBHU
ponpuHoc pacty bAMN notekao je og 3anuxa, npe
cBera Kao nocneguua 6asHor edekTa OLHOCHO
BMCOKOTr YyBO3a €eHepreHata MOYETKOM MNpeTxofHe
roguHe Kao 1 NOTPOLUHE TOKOM 3UMCKUX MeceLm.

BMCOKODPEKBEHTHU MHAMKATOPWU YrNAaBHOM YKasyjy
Ha 6narn pacT AMHAMUKE EKOHOMCKE aKTUBHOCTU
noyetkom 2023. rogmHe.

Y npsa Tpu meceua GU3MUKM 0BUM MHAOYCTPUjCKe
npoussoare je nosehaH 3a 2,5% mr. Y oBom
nepuoay, pact je BoheH noseharbem npousBoarbe
€/1eKTPO-eHepreTCKor ~ CeKTopa, npu yYemy je
Npou3BOAHa eneKkTpuyHe eHepruje seha 3a 18,6%, a
pyZapctsa 3a 4,5% mr. Ctabunusaumja npomsBoare
e/IeKTPUYHE eHepruje, Koja je roToBO Ha MCTOM HUBOY
Kao y mapTy 2021. roamHe, anu n yTnuaj HUCKe base
M3 MapTa NpeTxofHe roguHe onpenenvuau cy pact
oBor cekTopa. Mopen, Tora, NoBOJ/bHM]a
METEOPOJIOWKa cuTyaumja u pobap pag xuapo
KanayuTeTa, omoryhuam cy sehu obum npoussoare
1 N3BO3 BULLKOBA CTpYyje.
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MHaeKc pusumukor obuma cHabgesarba
e/1eKTPUYHOM eHeprujom, racom u napom, 2022=100
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M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

N nopes Tora wrto je y npBa Tpu Mmeceua
mehyroguiwre  MNocmaTpaHo  3abenexeH  nag,
npoussoare npepahumeauke uHayctpuje on 1,5%,
WTO je jeaHUM Zenom nocnegmua v 6asHor edekKra,
npUMeTaH je oOnopaBak HAKOH ycrnopaBaka 04,
cpeauHe 2022. roanHe. [lece3oHMpaHn NogaLum, Kao
60/bM MOKasaTe/b TPEHYTHUX KpeTatba, yKasyjy Aa je
bebpyapckm HMBO aKTMBHOCTM nosehaH 3a 1,7% y
OAHOCY Ha MNpeTxogHu Mmecel, a 3aTMM y MapTy
[opatHo ybpsao 3a 2,2%. majyhu y Buay aktyenHa
KpeTarba y npepahuBayvkoj MHAYCTPUU, ann 1 yTULaj
HUKe 6ase y ApYyroj NMosIOBUHU MPETXo4He FoAuHE,
OYyeKyje ce TMOCTeneH Yy/nasak OBOr CeKTopa Yy
NO3UTUBHY 30HY M Mehyroaube NocMaTpaHo.

NHpeKc dpusmukor obuma npepahusauke
uHAycTpuje, 2022=100
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MocmatpaHo no  obnactuma npepahueauke
MHAYCTPWje, y NpBa TPM MeceLm ocTBapeH je nagy 11
oz 24 penatHoctu. FnobanHa Aelwasarba yC10BMAA Cy
npobneme y naHuMma cHabgeBarba, pacT LeHa
eHepreHaTta M naf eKCcTepHe TpaxHe, a LWTo je y
3HaYyajHOj Mepwu MOrogua0 eHepreTckM UHTEeH3UBHe
WMHAYCTPMje NonyT MeTasiCKe U XeMUjCKe UHAYCTpuje.
OTyfa noTvye n Haj3HayajHMju HeraTMeBaH AONPUHOC
KpeTatby npepahusayke uHayctpuje. MpounsBoarba
MeTasicke uHAycTpuje je HukKa 3a 40,8% mr., a
YKOJIMKO 61 ce n3y3eo yTuLaj oBe A,e1aTHOCTK, OcTane
obnactm  npepahuBayke  uHAycTpuje  36MpHO
ocTBapyjy 6nar nosuMTuBaH AonpuHoc. Y Apyroj
NO/JIOBMHU TOAMHE MOXKEe Ce OYeKMBaTW 3HayajHo
MakM HeraTMBaH AOMPUHOC MeTasiCKe MHAyCTpuje,
jep y mehyroanwnum nopehernma suile Hehe 6UTK
BUA/bMBU ePeKTU ralwera Bucoke nehu 6poj 1 Koje je
Yy CMeAepeBCKOj »Kesie3apu HacTynuao Kpajem jyna
npetxogHe roguHe. WcTtoBpemeHo, y npBa Tpu
meceLa PU3NYKM 0BUM XeEMUNjCKEe MHAYCTPU)E je HUKMU
3a 16,8%, [oK npousBoAHa METAJIHMX NMPOM3BOAaA,
ocMm MalmnHa benexku nag og 12,4%, mr. Ose Tpu
[enaTtHoCTM yjefHOo onpefesbyjy OKO TPpU YeTBPTUHE
HeraTMBHOr ytuuaja mehy pgenaTHocTMma Koje cy
ocTBapune naf npoussonre. C apyre cTpaHe,
HACTaB/bEH je pPacT MalUMHCKe MHAYCTpuje Koja ca
noseharem npoussoare of 28,5% Mr. npyxa
Haj3HaYyajHMju  NO3UTMBAH  AOMPUHOC  KpeTakby
npepahueauke  uHAycTpuje. OBa  AgenatHocT
onpepesbyje TpehmHy nosuTuMBHOr yTUuaja mehy 13
[enaTHOCTM Koje benexke pacT Npom3Boatbe. Y UCTOM
nepuogy, o6bum npoussoarbe  dapmareyTcke
MHAycTpuje je mehyroanwme nosehar 3a 11,4%, [oK
je pact aytomobuacke MWHAyCTpuje, pavyHapcke
MHAycTpUje 1 npowussofre nuha msHocno 18,4%,
29,8% n 6,6%, pecnekTUBHO.

MosehaHa HeM3BeCHOCT y Mef)yHapOL4HOM OKpYKerby
ycnez, reonofIMTUYKUX TeH3Mja M Jasbe onpesesbyje
3HayajHe HeraTuBHe pusnke. MehyTum, n nopes Tora
y OpYyrom aeny roAuHe ouekyje ce ctabunaH pact
WMHAYCTPUjCKe aKTMBHOCTW, wTo he 6utn npaheHo
NOCTEMEHMM OMOPABKOM HaWWMX Haj3HaYajHUjUX
CMOJ/bHOTPIOBUHCKUX MapTHEPa, ann M yTuuajem
HUKe 6ase W3 npeTxofgHe roavHe, MOroToBy Y
npepahumeaukoj nHaycTpmju. MNopes Tora, pekopaHu
NPWANBK CTPAHUX SUPEKTHUX MHBECTULM]a (Y Aa/beMm
Tekcty: COM) u3 npetxogHor nepuoaa ycnosuhe
no3uTMBHE edeKTe Ha CTPaHU NoHye.
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NHaeKken dusmnukor obuma sopgehux aenatHoctu npepahusauke uHayctpuje, 2022=100
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YCNyKHU CEKTOP HacTas/ba A3 pacTe y3 3abenexeHa
OVBEPreHTHa KpeTakba NojeAuMHUX  AenaTHOCTU.
Cnopuju pacT peanHOr PacnonoXMBOT [O0XOTKa
0/4pa3no ce Ha ycrnopaBakbe OBOI CeKTopa, aau ca
nocTeneHMmM nonywrakem MHGNATOPHMX NpUTMCaKa
OueKyje ce 1 nocteneHo ybp3arbe akTMBHOCTU.

Y npBa Tpu mecel,a HacTaB/beHa cy A0obpa KpeTaka
TYPUCTUYKOT NPOMETa, NpW Yemy je 6poj fonasaka u
Hohetrba TypucTa mehyroamwme ysehaH 3a 18,8% u
16,0%, pecnekTuBHO, npaheH pacTom aKTUBHOCTU
AOoMahuX U CTPaHUX TypuUCTa. Y NPeTxo4HOM nepuoay
3HayYajHo je noBehaH 1 AEBU3HN NPUIMB O TYPU3MA,
Koju je y npBa aga meceua 2023. roaumHe 610
mehyrognwrse sehu 3a 58,9%. MNopeps, Tora, cHaxaH
pacT npomeTta y Yyroctutes/bCTBy 3abenexeH je vy
npoTek/e ABe roAuHe y3 HacTaBaK CIMYHUX KpeTara
noyetkom 2023. roguHe, Npu yYemy je y npsBa ABa
meceua peanHo sehu 3a 32,5% mr.

CekTop MHDOPMALMOHO KOMYHMKaLMOHUX
TEXHO/I0TMja KOHTUHYMPAHO pacTe y3 CBe 3Ha4ajHujy
ynory oBor ceKktopa. Yuewhe y BAMN ce HakoH
pekopaHux 5,4% Tokom naHgemujcke 2020. rogmHe
cTabunnsosano Ha 5,1% Tokom 2021. 1 2022. YjegHo
je y nocneare TpU TroguMHe OCTBApPEeH peanHu
KymynaTusHu pact B/1B oBor cekTopa o, ckopo 22%.
OBo je npaheHo n noseharem M3BO3HE aKTUBHOCTY,
noroToBy y NpeTxogHe [ABe roguHe, Npu yemy je
n3so3 WKT cektopa y 2022. rotoBO AynauvpaH y

13

oaHocy Ha 2020. roaMHy AOCTUraBlwuM HMBO of 2,7
mapa espa. CanyHa AMHaMuKa 3abenerkeHa je y npsa
ABa meceua 2023. roauHe, y3 pacT U3BO3He
aKTUBHOCTM 0Z, 44,0% mr.

MN3BO3 TPaAHCMOPTHUX yCayra je AOCTUrao HMBO of, 2
mnpg espa y 2022. roguHKW, y3 HacTaBaK pacTa
noyetkom 2023. rogunHe. Y npBa ABa meceL,a U3BO3 je
n3Hocuo 347,7 mmnvoHa espa v yBehaH je 32 59,2% y
OflHOCY Ha MCTWM nepuog npeTxoaHe roauHe. Pact
M3BO3a TPAHCMOPTHUX Yycayra pesyntat je Behwux
npuaMBa NO OCHOBY YyCayra TpaHcnopta pobe wu
NYTHWKA, @ Y MakbeM U3HOCY U OCTAZIMX TPAHCMOPTHUX
ycayra.

Y npea Tpu meceua 2023. roguMHe manonpogajHu
npomer je 3abenexuno pact og 11,3% mr. y tekyhum
LeHama, [IOK je y CTa/HUM LeHaMma OCTBapeH naj of,
4,1% mr. CBe TpW KaTeropuje NponsBoaa y peasiHom
n3Hocy benexke mehyroguwmwu nag npomeTta, U TO
npexpambeHnx n HenpexpambeHnx Nponssoaa 3a no
4,8%, a moTOpHUX ropmea 3a 1,9%. OBo je nocnegumua
BMLUEr HMBOA LEHa, a/M U BUCOKe Hase u3 wctor
nepuvoaa MpeTxofHe roAWHe ycnes WMNY/ACUBHE
KYMOBWHE CTAHOBHULLUTBA MO cCaMoMm M3bujarby cykoba
y YKpajuuu. Mehytum, y HapefHOm nepuogy, ca
nonywrarem WHbNAUMje M pacTOM  peasiHor
pPacnonoXmMBOr  [OXOTKA, OYeKyje Cce  HewTo
NMoBO/bHMWja CcUTyauuja MW MocTeneHo ybp3are
AKTUBHOCTU Y pPeaIHUM U3HOCUMA.
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BucoKoppeKBEHTHU MHAMKATOPU HAj3HAYAJHUJUX YCIYKHUX AenaTtHocTu, 2022=100
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MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]aA

YNpKOC HeLWTo makem pacTy y NpBom KBapTany 2023.
roguHe y OAHOCY Ha OYyeKkuBarba, MWHUCTApPCTBO
durHaHcKja 3a caga ocTaje Npu NPOLEeHU roAuLlHer
pacta BAM y 2023. roguHu on 2,5%, byayhu je
MHAOYCTPUja 3abenexkuna CoNMAHY AMHAMUKKY, a
o4yeKyje ce U ga nonywTare MHbNaumje fosese L0
ybp3arba peanHor pacta, HApouuTo Yy ApYroj
NnofoBuMHM roamHe. [asba eckanaumja cykoba vy
YKpajuHu W [oJaTHO 3aowTpasarbe  r106anHux
NOMIMTUYKUX U E€KOHOMCKMX OJHOCA, Y3 eBEeHTyasHy
HeonxoAHOCT jow Behe pecTPUKTUBHOCTU MOHETapHe
noanTUKe, morin 6u pga ce oapase A3 OYEKUBAHMU
npuepegHu pact y 2023. roanHu byae U marbu of
TPEHYTHE MPOLEHE, Te MATPULLY PU3MNKA OLEeHYjeMo
Kao 6/1aro acCMMeTpPUYHY HaHUKe.
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MocmaTtpaHo Mo arperatuma ynotpebe, eKOHOMCKMU
pact he y 2023. roguHu 6utM BoheH pomahom
TPaXKkbOM, y3 6narv MO3UTUBAH AOMNPUHOC HETO
n3Bo3a. [loBO/bHa KpeTarba Ha TPXKUWTY paja
npaheHa pacTom 3anoCNeHOCTU U PeanHuxX niaTta y3
ctabunaH pact neHsuja, oapasvhe ce Ha pacT
npueBaTtHe noTpolwke oa 2,2%, aok he gonpuHoc
Op)KaBHe MoOTpowWwre 6yt 6raro  HeraTMBaH.
feononntuyke TeH3Mje U aBep3vja WHBECTUTOPA
npema puU3KKYy, Y3 3a0oWTpaBartbe MOHETapHe
nonantuke sogehux ueHTpanHux H6aHaka U gasbe ce
0/ipakaBajy Ha MHBECTULMOHY aKTUBHOCT. [IMHaMmKa
MHBECTULMOHE aKTMBHOCTM buhe onpepesbeHa
npuBaTHUM WHBECTMLMjama W Aasbum noBehatbem
NPOU3BOAHMX KanauuteTa npuspene, npe csera vy
CEKTOPMMA KOju Mpou3BoLe pasmeH/bmBa Lobpa K
NnoAprKaHa HACTaBKOM pacTa jaBHUX WHBeCTUUMja.
AKTUBMpatbe  HOBMX  M3BO3HO  OPMjEHTUCAHUX
KanauuTeTa, Y3 MOCTEMEHM OrnopaBak CnosbHe
Tparkkoe, pesyntnupahe cTabuaHMM pacTom M3B03a 04,
5,1%, [OK ce Kopg yBO3a 04eKyje cnopuju pact og, 3,8%
aenom u 36or Bucoke 6ase, ycnen BMCOKOr yBO3a
eHepreHaTa TOKOM NPeTXo4He roanHe.

MocmatpaHo ca npousBogHe CcTpaHe, nosehare
KpeupaHe B[IB ouyekyje ce Kop CBUX MNpUBPEOHUX
cekTopa. YcnyxHu cektop he y 2023. roaMHy nmatu
yN0ry AOMWMHaAHTHOI HOCMOLA pacTta eKOHOMCKe
aKTMBHOCTM. Pact 6u Tpebano pga byae
anBepcudUKoBaH U OocTBApPeH Yy BERMHU YCAYKHUX
OenaTtHocTM, a nocebHo cHaxaH y WKT cekTopy,
TYpU3My M YrocTuTe/bCTBY M caobpahajy. YKynHa
MHAYyCcTpMja he HacTaBUTK ca pactom u Tokom 2023.
roavHe u 3abenexxkmntu noseharbe og 2,2%, npe ceera
ycnen, akTuBMpara HOBUX MPOU3BOAHMX KanauuTeTa,
ann un cTtabunansoBaHe MPOU3BOAHE ENEKTPUYHE
eHepruje. MNpoueryje ce ga he pact 3abenexntu u
rpaheBMHapcTBO, Ae/fom U 360r Mamer obuma
aktmBHoctm y  2022.  roauHuW. 3a  CcekTop
nosbonpuBpesae, ycies U3y3eTHO 0LLNX BPEMEHCKUX
npunvka y 2022. roavHu u Hucke 6ase, a nopg
NPeTnocTaBKOM MPOCEYHUX aArpOMETEOPOJIOLIKMX
ycnoBa y3  3ajpiKaBarbe TpeHaa nosehama
NPOAYKTUBHOCTM, MPOjeKTOBaH je pact og 6,9% y
2023. roanHu.

Tabena 3. BAMN, crone peanHor pacra, %

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

BAaANn 2,3 0,7 2,5 2,5
MpuBaTHa NoTpoLWHa 3,7 -0,9 2,5 2,2
[pXaBHa noTpowma 0,2 -3,8 -2,0 -1,5
MHBecTMUMje y OCHOBHA cpeacTBa -0,6 1,2 2,4 2,6
M3B03 pobe m ycnyra 17,6 9,1 49 51
YB03 pobe u ycnyra 17,8 -2,1 4,0 3,8
MNossonpuspesa -8,3 5,0 6,9 6,9
NHayctpumja 1,8 2,3 1,1 2,2
[paheBuHapcTBO -9,8 -1,4 0,9 1,1
Ycnyre 4,5 1,2 2,6 2,3
HeTto nopesu 4,1 -1,6 3,0 2,0

M3Bop: P3C
* MUHUCTapCTBO GUHAHCHK]a
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MpojeKuuje Kpetarba peasiHOr CeKTopa y
nepuoay 2024-2026. roguHe

OueKkMBaHa cpearbOpOYHa KpeTarba pPeasiHor CeKTopa
y3uMajy y 063up aKTyesHe eKOHOMCKe TpeHaoBe W
usrnege 3a Cpbujy n mehyHapogHo okpy:kere. Bnaga
he M y HapeAHOM nepuoay BOAWUTUM OLFOBOPHY W
npeasnamnsy GUCKanHy NOJNUTUKY, CUHXPOHN30BaHy ca
MOHETapHOM  MOAUTUKOM U OKycMpaHy Ha
MWHUMU3MPAtbe HEeraTUBHUX EKOHOMCKMX nocneamua
nosehaHMx reonoIMTUYKMUX TEH3Mja, aanm U Ha
JlouMpatby HOBMX M3BOpPA pacTa.

Y aKTye/sIHOM CLeHapujy Nonasu ce o NpeTnocTaBku
na Hehe gohu g0 Aasbe eckanaumje BojHUX cykoba u
[04aTHOT 3aoLuTpaBarba MefyHapoaHNX EKOHOMCKUX
M NOMUTUYKMX oAHOca, Aa he ueHe eHepreHaTa

NnocTeneHo onajaTv y CpenHem POKY Y3 O4yBaHy
CUTYpHOCT cHabaesarba gomahux npoussohaya u
noTpowaya, Kao M ga Hehe gohu A0 3HAYajHMjUX
nopemehaja Ha CTpaHu CNoJsbHe Tpakkbe, Npe cBeray
nornegy oOwWTpoOr naga ekoHomuje EY Kao Hawer
HajBa*KHWjer cno/bHOTProBMHCKOT NAapTHepa. Takohe,
OYeKyje ce HacTaBak cTabunHor npunuea CAN koje he
06e36eanTH TpaHchep 3Harba M TEXHONOMMja, KAo U
HOBe MnpojajHe KaHane gomahum npomssohaumma.
HenssecHOCT mMpucyTHa Kog npojeKkunja daneko je
Beha o yobuuajeHe 360r npupose n obnma WoKoBa
Ha rnob6asHOM HUBOY. KaHanu NpeKko Kojux oHU mory
noTeHUMjanHo fenosaTv Ha gomahy npuspesy cy
6pojHM, YECTO NaHYaHO NOBE3aHW, a CaMa jaymHa
NOTEHLMjaHMX LLOKOBA je TakBa Aa Yy BE/INKOj mepu
MOKe yTULLATK Ha CpefHOpPOoYHa KpeTakba.

Tabena 4. MNpojeKuurja 0CHOBHUX MaKpPOEKOHOMCKUX NOKasaTesba Penybnuke Cpbuje

BAM, mnpa aAvHapa (Tekyhe ueHe)
Peannwu pact AN, %
Oednatop bAMN, %

JlnyHa noTpowma
[pxaBHa noTpowwka
bpyTo MHBeCTULMje y OCHOBHA cpeacTBa
MN3B03 pobe n ycnyra
¥YB03 pobe u ycnyra
Cangpo pobe u ycnyra, y EYP, % BN
Canpo Tekyher pauyHa, y EYP, % 640N
MHbnaumja, npocek nepuoga, %

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

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

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

MocmaTtpaHo no arperatuma ynoTpebe pact BAMN y
2024. roanHn buhe BoheH gomahom TpaxKHoM, A0K
he HeTo M3BO3 MMaTW 6aaro No3uTUBaH AOMPUHOC.
OuekuBaHo noseharbe 3apaja, Kako y NpuMBaTHOM
TaKO M Yy jaBHOM ceKTopy, Beha 3anocieHocT 1 Aasbu
pacT neHsuja, pesyntupahe pactom peasiHe /IMYHe
noTpowme oA 3,5%. M gasbe npucyTHe reononmTuyke
TeH3uje U aBep3nja MHBECTUTOPA NMpPemMa PU3UKY, Y3
3a0WTpaBakbe MOHeTapHe noautuke Boaehux
LeHTPaHUX 6aHaka o/ parKaBajy ce Ha
pacnonoXxerwe WMHBECTUTOPA, /K CE UMAK O4YeKyje
yMepeH pacT uHBecTuMumja of 3,2%. [uHamuKka
MHBECTMUMOHE aKTUBHOCTM b6uhe onpeaesbeHa
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NPUBAaTHUM WHBeCTMUMjaMa M pasbum noseharbem
NPOU3BOAHMX KanauuteTa npuspene, npe csera y
CEKTOPMMA KOju Mpou3BoAe pasmeH/buBa Lobpa u
[O[ATHO  MnogpyKaH  HAacTaBKOM  peanusauuje
MHOPACTPYKTYPHUX NpojeKkaTa n nosehaHux ynaraka
Yy €HepreTcku ceKktop. bnarv nos3utmBaH AOMNPUMHOC
pacty AN y 2024. roanun og 0,2 n.n. gohu he og,
[ApKaBHe noTpouwre. MNocTeneHn onopasaKk CnosbHe
TpaXKke Y3  aKTMBMparbe  HOBMX  M3BO3HO
OpPUjEHTUCAHUX pesyntat
edekTymparba CAM ytuuahe Ha 6p»KK pacT M3BO3a 04,
yBO3a.

KanayuteTa Kao
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MocmatpaHo ca npou3BogHe CcTpaHe, nosehare
KpeupaHe B[1B ouyekyje ce Kopa CBUX NPUBPEOHUX
cekTopa. YcayKHu cektop he ny 2024. rogMHu umatum
yN0ry AOMWMHaHTHOr HOCMOL@ pacTta eKOHOMCKe
aKTMBHOCTM. Pact 6u Tpebano pma byae
anBepcudUKOBaH M OCTBAPEH Y BERMHU YCAYKHUX
OEeNnaTtHocTM, a nocebHo y TprosBuHM U caobpahajy,
TYPU3MYy UM yroctutesbeTsy, Kao u y WUKT cekTopy.
NHaycTpuja he HacTaBuTU ca pactom M Tokom 2024,
roguHe y3 nosehare op 3,6%, npe ceera ycnep,
aKTMBMPAHba HOBUX NMPOU3BOAHMX KanauuTeTa, aau 1
OYEKMBAHOI OMopaBKa CroJbHe TpaxKke. Mpouemnyje
ce ga he pact 3abenexxkuntn un rpaheBnHapcTBO ycies,
HacTaBKka M3Bohera pafoBa Ha M3rpaftbM MyTHe M
enesHuuke uHoOpacTpykType, Behux ynarawa y
eHepreTuky, Kao u Beher obuma NPUBATHUX
MHBECTUUMja. 3a ceKTop nosbonpvBpene, a Mnop
NPeTnocTaBKOM MPOCEYHUX aArPOMETEOPOJIOLKUX
ycnoBa y3  3ajpiKaBarbe TpeHaa nosehamwa
NPOAYKTUBHOCTM, MpPOjeKToBaH je pact og 0,9% y
2024. rognHw.
JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
pacxogHu npuctyn, n.n.

10 MNPOJEKUMIA

-0,9

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

MpomeHa y 3anmMxama Peannu pact AN

JAonpuHocu ctonu peanHor pacta bAM,
NPOM3BOAHM NPUCTYN, N.MN.

8 7,5 MPOJEKLIMIA

4,0 4,3

2 -0,9
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
I (o/bonpuspesa N /HoycTpYja
. [palh)eBMHaApPCTBO . Ycnyre
HeTto nopesu e PeaHKn pacTt BTN

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A
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MNpema cpeaHOpOoYHOj MaKpPOEKOHOMCKO]
NnpojeKkuMju KymynaTMBHA CTOMa pacta y nepuoay
2024-2026. roanHe nsHocuhe 12,2% n buhe BoheHa
pactom gomahe Tpakkbe, a ca onopaBKom rnobanHe
TProBMHe nogp:KaHa M 6aarMm  NO3UTUBHUM
JonpuHocom HeTo wm3Bo3a. OBaj M3BOp pacTa je
OEeTepPMUHUCAH KaKo nepmMaHeHTHMM noseharbem
MHBECTMUMja, TakKO M pacToMm  MNOTPOLWHE
AomahuHCTaBa ycnen pacta peasHe MnoTpoWHe
CTaHOBHMWTBA. [poceyHo  roauwrbe,  CPrcKa
npuspena he pactm no cronu og 3,9%. Mosehare
peasiHe NOTPOLWHE CTAHOBHMLWTBA he nNpaTuTK pact
€KOHOMCKe aKTMBHOCTM M Yy npoceky he M3HOCUTK
3,6%. OuyeKkyje ce cTabunaH pacT  OUKCHUX
MHBECTUUMja Koju he y npoceky usHocutn 5,3%
roguwrbe. Ca aKTUBMPatbeM HOBWUX MPOM3BOAHUX
Kanauuteta W OMOPaBKOM  CMOJbHE  TpaxKkbe
nosehasahe ce n 06MM CNO/BLHOTPrOBMHCKE Pa3MeHe.
Mopen Tora, edektymparwe CAN u3 npetxogHor
nepvoga ponpuHehe nosehakby KOHKypeHuuje WM
yTMLATK Ha edmKacHocT gomahux npomnssohaya, 40K
he ca gpyre cTpaHe BUTWM aKTMBMPAHM HOBM KaHanu
npofJaje u 0TBOPeHe HOBe TPXKULWHe Huwe. N3Bo3 he
y NpOCeKy roguiurse pactm no ctonu og 10,3%, wrto je
6pKe 04, OUYEeKMBAHOr rogMLHber pacTa yso3sa Koju he
y npoceky usHocutn 8,7%. MocmaTtpaHo Ha CTpaHu
NOHYAE, YC/IYXKHU CEKTOP M MHAYCTpKuja he 3agpKatu
yN0ry AOMWMHAHTHUX M3BOpa pacTa M nosehaBaTtu
KpeupaHy BIB ca npoceyHm roaunlibm pactom of,
4,0% v 4,8%, pecnekTnsHo. MNo3ntmeaH gonpuHoc he
aohu v of nosehara rpaheBMHCKE aKTUBHOCTU KOjK
he y npoceky nsHocutn 6,1%. loctmsarbe eBponcKux
CTaHZapha W Noau3akbe  KOHKYPEHTHOCTU Y
nosbonpuepeam, cmarbuhe BapujabunHoct
npousBoaHE oBor cekTopa n3a3BaHy
arpoMeTeopOo/IOLWKMUM YCOBUMA.

Bnaga v oBMM TPOroAmWibMM CLEHAPUOM OCTaje
nocseheHa ovyBaky Moaena NnpuMBpesHOr pacTa Koju
Ce 3aCHMBA Ha MHBeCTMUMjaMa M M3BO3Y, a Koju je
NoAP*KaH PacToM rnpuBaTHE NOTPOLUHE HA pPeasHUM
" 34paBUM n3BopMUMa. Y6p3are CBUX
aAMUHNCTPATUBHUX npoueanypa, ropecko
pactepeherse npuspese ca LM/bem Noam3atba heHe
KOHKYPEHTHOCTM, MOTMNUCUBAtbE CrOpasyma Kojuma
ce obesbehyje ouyBarbe noctojehmx M oTBaparbe
HOBUX MHO TPXMLITA, MHTEH3UBHUje U edUKacHuje
nssohere WHOPACTPYKTYPHUX PpafoBa, OvyBare
eHepreTcke cTabunHOCTM y3 peanusaumjy npojekata
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13 3e/IeHe areHAae camo Cy HeKe of, Mepa Koje Tpeba
na obesbene 3gpase ¢yHAameHTe 3a pact BAM vy
ycnoBuMma  pactyhux  reononnTUUKMX — TeHswja.
JunrntanHa TpaHchopmaLmja u n3rpasra gurutanHor
eKocucTema ocTaje CcTpaTellKa opujeHTaumja Bnage.
EduKacHUju  pan  AprKaBHe  agMWMHUCTpauMje,
cKpahuBatbe npouenypa CTAaHOBHULITBY M NpUBpeam
ca ¢dokycom Ha  aurutanusaumjy  ybpsahe
KOHBEpPreHumjy Halwe npuspene Ka pasBujeHUM
3em/bama. HoBu cuctem duckanmsaumje n nameHe
LApUHCKMX nponuca, cmakyje ydvewhe cuBe
€KOHOMMWje Yy YKYMHUM MpUBPEesHUM TOKOBMMA
obesbehyjyhn noBos/baH npuBpegHM ambuUjeHT.
MexaHuzam noactmuaja CAW n gasbe he umatn 3a
LM/b HUXOBY CEKTOPCKY W PerMoHasHy gucnepsujy
Kako 6u 6une obesbeheHe npeTnocTaBke
paBHOMEpPHOr pa3Boja M MNyHe WcKopuwheHocTH
KOMMNapaTUBHMUX NPesHOCTU.

CpenhOpoYyHM  CLEHApUO  KpeTaka npuBpeaHe
aKkTMBHOCTM Penybanke Cpbuje je n pame nop,
yTMuajem  6pojHMX  puM3MKa, nNpe cBera U3
mefhyHapogHor OKpYyXKema. Pusnum
MaKpPOEKOHOMCKOI OKBMpaA y Hajsehoj mepu notuuy
0/, HEM3BECHOCTU Y MOrneay pa3soja MehyHapogHUX
€KOHOMCKMX M NMOAUTUYKMX ofHoca. KpeTara LeHa
eHepreHaTa, rnobasHa orpaHuyerba TProBMHe, Kao U
Beha HeM3BECHOCT Y OZLHOCY HA TPEHYTHA OYEKUBakba
MOry WMMaTM 3HayajHo Behu yTuuaj Ha gomahy
ekoHomujy. [lopepn Tora, cMarbere WHPNaumje
CNOPUjUM TEMMOM 04, OHOT NpeaBUHEHOT Yy OCHOBHOM
cueHapujy oapasuno bu ce HeraTMBHO Ha arperaTHy
Tpaxmby. Y CKaZy ca TUM KpeupaH je  anTepHaTUBHMU
CLEHaApMO KOoju noAapasymeBa MaTepujannsaunjy
OBWX PU3NKA U NOCNELNYHO Makbe cTone NpuBpeaHor
pacTa, nocebHo y 2024. roauHU. Y TOM cueHapujy
nowno ce of NpPeTnocTaBke crnopwujer ornopaskKa
Cno/bHe  TpaXKke, ycnes Makbe Npou3BOAHE
aKTMBHOCTM Kao noc/iefuue €eBeHTyasHO HOBMX
LIOKOBA Ha TPXMULWTY €eHepreHata HapouuTo Yy
3MMckom nepwuogy. [lopepn Tora, reononuUTU4YKe
Hanetoctn 6une 6M owTpuje HEro y OCHOBHOM
cueHapujy, wto 6w poBeno A0 AOAATHUX
dUHaHCKjckux  nopemehaja M npoayb/bmBarba
HensBecHOCTU. Takohe, anTepHaTUBHM CLEHapuo
yauma y o063mp u Behy cTtony uHPnauunje opf
ouyeKkmBaHe. MaTepujanmsaumja oBUX p13MKa Mmana
6u 3a nocnegmuy makby ctony pacra 64N 3a 1,75 n.n.
y 2024. rogMHn opf, OHE Yy OCHOBHOM CLeHapwujy,
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6yayhu aa 61 ce HaBegeHu PpakTopu y Hajsehoj mepu
O[pasuaM  Ha Makby M3BO3HY QAKTUBHOCT U
MHBECTMUMjEe, Kao M Ha Crnopuju pacT npuBaTHe
notpowwe. Y 2025. n 2026. rognHun pasnvke y
OAHOCY Ha NpBOOWUTHA O4veKMBarba HBune 6U Marbe
36or nocteneHor npunarohaBarbe  EKOHOMCKe
AKTMBHOCTM Ha HOBE OKOJIHOCTU U HUKe Ha3e.

MNpojekuuja kpetarwa BAM, ctone pacra, %

N

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

Mpema LEeHTPaZIHOM CcueHapujy, Y CpearbOpOYHOM
nepuoay o4veKkyje ce HacTaBaK pacTa NOTEHUMjaJHOT
BAM, a ca nocTteneHMM MLYe3aBakbeM HeraTuBHUX
edekata MehyHapooHUX EKOHOMCKMX OJHOCa M
noepaTak Ha nytawy pacta og 4,0%. MNoteHuunjanHm
64N y nepuoay 2024-2026. roamHa he ce nocteneHo
nosehaBaTm no npoceyHoj cronn og 3,8%.
Peanusauuje KanuTanHUX MpojekaTa M HacTaBaK
3aMoYeTor MHBECTULIMOHOT LIMK/YCa NOAPMKAHW, KaKo
cTabunHum npunmeom CAU, Tako wn  pomahum
MHOBATMBHMM aKTMBHOCTMMa, obes3beauhe cBe
CHa)KHMjU  JONpPUHOC KanuTana U daKTopcke
NPOAYKTUBHOCTM  pacTy  noTteHuuwjanHor  bBAr.
Ourntanusaumja he sHavajHo ybp3aTi oBe npotiece u
fofatHo noguhu  eduKacHocT  umckopuwheHoCTH
pacnonoXmemx KanauuTeTa. Bnaga he Kpo3s 3HavajHa
NnjaHMpaHa ynararba y eHepreTcky MHOPACTPYKTypy
OOLATHO  yTMLATM Ha noau3arbe MoTeHumjana
npusepeae. ApekBaTHa n CMHXPOHM30BaHa
MOHeTapHa NOANTUKA, ha/ba yHanpehema
dUHAHCKjCKOr cucTema, noamnsare KpeanbmuanteTa u
ATPAKTUBHOCTU KOZ, UHBECTUTOPA, TPaHCdep 3Haba U
TeXHOJIornja M3 HajpasBUjeHMjux 3emasba Tpeba Aa
obe3bese nosnTMBaAH YyTMUAj Ha ob6a d¢akTopa
npoussoare. Ca Apyre cTpaHe, jayarbe BnaZaBuHe
3aKoHa, pedopma 3aKoHomascTBA M3 obnactu
npvepese W nocnoBaka, ybp3arbe npoueaypa u
noamsarbe edMKacHOCTM aAMUHUCTpaLmje Tpeba aa
obesbene MaKcMmm3aumjy daKTOpCKe
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NPOAYKTUBHOCTU Yy cpefrbeM pPoKy. [loBosbHa
KpeTartba Ha TPXKUWTY paga he Takohe gonpuHeTtu
pacty noteHumjanHor bAn.

[onpuHocKu pakTopa nponsBoAHE NOTEHLMjaIHOj
cronu pacta bAM, n.n.

NPOJEKLUMIA

3,8 4,0

4 33 34 34 34 36

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

TN, n.n.

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

M3Bop: MuHucTapcTBO puHaHCH]a

TpXuwTe paga

3axBasbyjyhu O4YyBaHOj
CTabUNIHOCTW, Kao WM MPUBPELHOM pPacTy, TPMHKULLTE
paja y Be/IMKOj Mepu OcTaje OTMOPHO Ha M3PasuTo
HeraTMBaH yTuLUAj reononMTUYKKX dorahama. Mopes,
Tora CTabuiHa KpeTaka Ha TPXKMWTY paga cy
pesynTaT KOHTUMHyMpaHOr pafja Ha nobosbluakby

MaKpPOEKOHOMCKO]

ycnoBa paga, yHanpehuBarby MHCTUTYLMja TPXKULITA
paja, NoACTUL Ay 3anoll/baBaka M YK/byinBara Ha
TPXKUIWITE pafia TeXe 3anol/bMBUX /NLA, Kao U
nogpLlUiKe PervMoHasHoOj W  JIOKAJHOj MOAUTULM
3anol/basama.

Mpema nogaunma AHKeTe O pagHOj cHasm y 2022.
rovHu1, cTona HesanocneHoctu (15 n Buwe rogmHa)
je usHocmna 9,4%, WTo je HMKe y nopehemy ca 2021.
roguHom Kaga je usHocmna 11,0%, n TO je HeH
HajHUXKKM roauwK HuBo. WcToBpemeHo, cTona
CTAHOBHMLUTBA BaH pajHe CcHare je cmameHa 3a 0,8
n.n, AOK je yKynHa 3anocneHocT 6una seha 3a 2,3%,
npu yemy je pact popmanHe 3aN0CAEHOCTU U3HOCMO
43,4 xnmwapa, a pact HepopmanHe 21,3 xusbaga vua.
Mopepn 3Ha4ajHOr CMakbeHa CToMe He3anocAeHOCTU U
pacTa yKynHor 6poja 3anocsieHux, 3abesexeHa cy u
CTPYKTYypHa nobosbluatba Ha  TPXKUWTY paja.
MobosbluaH je Nono¥Kaj Kog 0CeT/bMBUjUX KaTeropuja

CTAHOBHULITBA, OAHOCHO KO, nonyjaauuje Maaaux u
eHa. Tako je cmarbeHa CcTonma He3anoc/IeHOCTU
mnagux ca 26,4% Ha 24,4%, [OK je Kog, *KeHCKor aena
CTaHOBHMLWITBA CMakbeHa ca 12,1%, Ha 9,8%. Takohe,
CMatbeHa je cTona AyropoyvyHe HesanocaeHocTM 3a 1,2
n.n, Ha 4,3%. Y uctom nepuoay Aowno je u oo bnaror
nopacra cTone 3anoc/eHOCTM Y HepopmasaHOM aeny
npuspege 3a 0,4 n.n, Ha 13,6%.

MNMoyetkom 2023. roanHe HacTaB/beHa Cy MO3UTMBHA
KpeTarba Ha TPXUWTY paja Koja ce npe ceera
OfparkaBajy KpO3 pacT 3anocneHoCTM M 3apaga y
npmBaTHOM cektopy. [Mpema nogaumma LeHTpanHor
pervctpa 06aBe3HOr COLMjaNIHOT OCUTypPatba, Y MPBOM
kBapTany 2023. roguHe, npoceyaH 6poj 3anocieHmx
6vo je Behum 3a 3,1%, y nopehewy ca uCTUM
nepuoaom npeTxogHe rofAuHe, Yyemy je npe ceera
O0NpPUHEO PacT 3aN0C/EHOCTM Y NPUBATHOM CEKTOPY
oa 3,9%, oAHOCHO 3a HewTo BUWe oA 63 xu/mbage
Nnua, AOK je y jaBHOM ceKTopy pacT u3Hocuo 0,8%,
ofHOCHO OKO 5 xumagal. Y osom nepwuogy,
HajCHa*KHUjK CEKTOPCKM [0nNpUHOC pacty
3anocseHocTn agonasn og WKT, Hay4HO-TEXHUYKUX,
A4MUHUCTPATUBHO-YC/TY>KHUX OenaTHoCTH "
TprosuHe. Mpema nogaunma HaumoHanHe cnykbe 3a
3anolwsbasatkbe, y UCTOM nepuogy, 6poj amua Koja
AKTUBHO Tpa’ke 3anoc/iere CMakbeH je 3a 10,4%.

Y npBa ABa Meceua MNpoceyHa HeTO 3apaja je
nsHocuna 82.062 amuHapa, u 6una je 6nraro peanHo
nosehaHa 3a 0,1%, y nopehetby ca UCTUM NEPUOLOM
npeTtxogHe roguHe. MNog ytuuajem sucoke uHobnaumje
0BO je 3HauyajHO cnopuju pacT y nopehewy ca
npeTxogHMm nepuogom. PacT 3apaga y OBOM
nepuoay 61o je y NnoTnyHOCTM onpeAesbeH peasHum
pactom 3apaga y MpuMBaAaTHOM CEKTOpY, Koju je
nsHocno 1,8%. UctoBpemeHo, n nopes nosehara
3apaja y jaBHOM CeKTopy oA/lyKom Bnage ¢ noyetka
rognHe op 12,5%, HWMX0B HOMMHAAHM pacT Yy
NoTNyHOCTM je 61O HeyTpanncaH pacTom UHdNaumje,
TAKO 4a je y peanHum BpeaHOCTMMA 3abenerkeHo
cMmamberbe o 3,9%. Op 2023. roguHe nosehaHa je
MUHMMasHA UeHa paga 3a 14,3% Ha 230 auHapa no
pagHom uyacy. [locmaTpaHo MO [AenaTHOCTUMMA,
3HayajHMju  pact  3apaga benexe  obnactu
npepahunBayke MHAYCTPUje U TPFrOBUHE.

1 MopaTtak ce o4HOCK Ha 3amnoc/eHe y NPaBHUM AULMMA, ML Koja CamocTaiHo 06aB/bajy AeNaTHOCT, Npeay3eTHULM U 3aN0CEHN KOZ HUX, 6e3

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

Crona HesanocneHoctn CTona 3anocneHoctn Ctona CTaHOBHULWITBA
BaH pagHe CHare

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

12,8%
11,1%

9%

2%

10,5%
9,8%
10,6%

8,9%

8

9
46,3%
48.3%
50,0%
50,0%
49,3%
50,9%
50,8%
50,1%
46,9%
45,7%
44,2%
44,6%
44,8%
44,2%
44.2%
44,9%

M3Bop: P3C

Oyekyje ce pa he TpXKMWTe paja ocCTaTM Ha
NO3UTMBHO] MyTarbM pacta U y HapegHOM nepuoay.
KpeaTtopu jaBHUX NOAUTMKA KOHTMHYMPAHO AOHOCe
Mepe ycMepeHe Ha yHanpehuBatbe pafHe cHare y
nornefy KBaJivTeTa, KaO M Ha ynarame y JbyACKM
KanuTas, CBe y LW/by NIAKLIer OnwTer 3anoL/baBakba,
a HapouyuTO Yy OHOM Aeny npuepene Koju uma sehy
[opaty BpefHocT. Jlocapalwry YCNEeWHOCT OBMX
Mepa noTephyjy nogaum o nopacty 6poja 3anocneHmx
y nepuoay og 2014. po 2022. rognHe y cektopy UKT
32 42.863 M HAy4YHO-TEXHUYKMM AeNaTHOCTMMA 3a
33.592 nuua. HactaBuhe ce ca nonuTMkama Koje
MMajy 3a UM/b CMakbMBakbe Hpoja 3anoc/eHnX y CUBOj
30HM U HbUXOBO NpeBohere Yy KOHTUHTEHT GOpMaaHO
3aMoCneHnx, Yume 6U HUXOBU yCNoBM paga buau
nobosbllaHuK, a No3nTMBaH edeKat bu ce ogpasmo U
Ha npuxoge 6yyeTta. Y cpeaHOpPOYHOM nNepuoay
OYeKyjy ce NO3UTUBHU pe3ynTaTn crnpoBohera mepa
aKTUBHE noNnTUKe 3anoLws/baBakba,
npekBanMdukaumja M NoAplWKe  COUMjasHOM
npeayseTHULWITBY, Yume he ce onakwwaT AOCTyNHOCT
pafHMX MecTa COLMjaNHO parbMBMM KaTeropujama
APYLWTBa U TUMe J04aTHO 06e36eaUTU MHKIY3UBHOCT
npvBpeaHor pacTa. Takohe, naaHMpaHo je nosehare
obyxBaTa o0bpa3oBakba 6asuMpaHoO Ha JAyasHOM
mogaeny. Ysumajyhu y o63up cBe HaBegeHo, y
cpeArbem POKy Ce MpOojeKTyje CmarbMBarbe cTone
HEe3anoc/seHoCTM U pacT 3apaga, anu noj yTuuajem
TPEHYTHUX Fe0NONNTUYKMX HEU3BECHOCTU M3a3BaHUX
KpM3om y VYKpajuHu, ovekyje ce aa To byae no
YCNOpeHM;joj OMHAMULA. Pagun EKOHOMCKe
OAPMBOCTU, PacT 3apafa Tpeba fa byae 3acHOBaH
Ha pacTy NPOAYKTUBHOCTMU.
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MoHeTapHa KpeTarba

Mehyroanwma nHdpnaumja y Cpbuju, kao n 'y sehmum
ApYyrux 3emasba, OCTana je NoBULLEHA M TOKOM MpPBOT
KBapTa/sla W KpeTasa ce Ha HuBOy o0f OKo 16%
mehyrogniwe.  TakBO  KpeTawbe  MHNauuje
onpeaenuau cy nosehaHu AONPUHOCK LLEHA XpaHe U
OYEeKMBaHe KOpeKLMje peryavcaHux LeHa, OOK je y
CYNMPOTHOM CMepy [e/ioBa0 HWXW OOMNPUHOC LeHa
HadTHUX AepuBaTa. Kao v y npetxogHoOM nepuoay,
6asHa MHONaumja (MmepeHa NpPOMEHOM MHAEeKca
NOTPOLLAYKMX LeHa MO UCK/bydery XpaHe, eHepruje,
a/IKOX0/1a U LMrapeTa), Koja ce TOKOM NpBoOr KBapTana
KpeTasna Ha HMBOY 04, 0Ko 11% mehyroamwwme, octana
je 3HauyajHO wucnog YyKynHe uHdNaumje, uyemy je
HacTaBu/a [Ja [JAONPUHOCK O4YyBaHa penaTuBHa
CTabMNHOCT Kypca gMHapa npema espy.

Y cknafy ca npoueHama, y anpuay ce uHbnauumja
Hawna Ha onagajyhoj nyTakbK, a 3HaATHWUjM Najg ce
ouekyje y Apyroj NosoBMHU roauHe, Tako Aa he Ha
Kpajy oBe roanHe vHobnaumja 6GUTM ABOCTPYKO HUXKaA
Hero LWTo je 6una TokoM NpBOr Tpomeceyja. MoBpaTak
MHNaUMje y rpaHuLe LM/ba OYeKyje ce CpeauHOM
2024. roguHe, 3axBasbyjyhu npe cBera 3aowTpaBakby
MOHEeTapHMX yCn0Ba, cnabsbery edekaTta rnobanHmx
dbakTopa KOju cy BOAMAWM pacT LLeHa eHepreHaTa u
XpaHe y NpeTxo4HOM Mepuoay, ycnopaBakby yBO3He
nHbNaumje, Kao n ycnes edpeKta BUCOKe Hase.

Kako 61 ce pacT ueHa 3aycTaBmo, @ 3aTUM Hallao Ha
onagajyhoj nytawu, anm wn ga  uHbNauMoHa
oyeKuBarba He 61 nopacna, HBC je noyes o oKTO6pa
2021. roguHe nocTeneHo nosehaBasna npoceyHe
noHAepucaHe KamaTHe CTone Ha jefHOHeAe/bHUM
peBep3HMM peno ayKuMjama Ha Kojuma ce nmosaaye
BULWKOBW AMHAPCKE JIMKBUAHOCTM W3 GaHKapcKor
cuctema, a og anpuna 2022. roguHe nodvena je ga
nosehasa u pedpepeHTHY KamaTHy cTony. PedepeHTHa
KamaTtHa ctona nosehaHa je 3a ykynHo 5,0
npoueHTHMX noeHa, ca 1,0% Ha 6,0% KoauKo je
M3HOCWUMA Yy anpuay U HAa KOM HUBOY je 3aZprKaHa y
majy 2023. rogmHe. 3HayajaH AoNPUHOC ybnarkaBatkby
MHONATOPHUX MNPUTUCAKA WMMana je penaTusBHa
CcTabunHOCT Kypca AuHapa npema eBpy, Koja je
ouyyBaHa y nepuoay usbujara cykoba y YKpajuHu
3axBasbyjyhu npaBoBpeMeHUM OEBU3HUM
MHTepBeHUMjama HapoaHe 6aHke Cpbuje u gobpo
BOHEHOM MaKpPOEeKOHOMCKOM nonautukom. Oa maja
2022. roguHe NPUCYTHU cy npeTeXxHo
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anpeumjaunjckm nNpuTucuM Ha gomahem AeBU3HOM
TPXKULWITY, Y3 MHTepBeHuMje HapogHe 6aHKe Cpbuje
Ha CTpaHM KyNnoBWMHe [JeBM3a paAu OvyBaba
penaTMBHe CTabUAHOCTM [EBM3HOM Kypca, WTO je
aonpuHeno ysehary AeBU3HUX PE3EPBU 3EMJbE.

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

UunsbaHa uHdnaumja
——————— Kopugop nHdnaumje

M3sop: P3C n HBC

Ca unm/bem cmupuBarba MHbNAUMje U HEraTUBHUX
CoLMjaHUX M eKOHOMCKMX edeKaTa pacTa CBETCKUX
LeHa xpaHe un eHepreHaTa, Bnaga je npeaysena Hu3
Mepa aAMUHUCTPATUBHOI OrpaHW4yaBakba LEeHa U
MatbMm genom GUCKanHUX mepa Yy BUAY CMatbera
akumse Ha pgepuBate HadTe. OrpaHuyeHe cy ueHe
OCHOBHMX KMBOTHWX HaMMUpHULA (CYHLOKPETOBO
y/be, 6pawHo TMn 400 n 500). Ypenba je nocnesrsu
nyT npoay*eHa o 31. maja 2023. roauHe. Ypeabom
O MNPUBPEMEHOj Mepu OrpaHuyerba LeHa raca
yTBphyje ce uweHa raca 3a fasby Npoaajy v NpaBo Ha
HaZlOKHaAy pas/iMKe y LeEeHW raca HabaB/beHor u3
yBO3a WAM nNpowu3BefeHor y 3emsbu. Ypesbom o
orpaHuyerby BUCMHE LeHa HadTHWMX JepwuBaTa
nponucyje ce HayuH ob6payyHa HajBMWKX LeHa
HadTHUX aepuBaTa y Masionpogaju, espogmsena u
esponpemujyma BMB 95. MocebHo je orpaHuyeHa
LeHa AepurBaTa 3a No/bonpuBpesHuKe. Y3 oy ypeaby
Bnapa je foHena u ogjlyky O CMakberby akum3a Ha
aepveate HadTe Koja je Baxkuna go 30. anpuna 2023.
roavHe. Uwmb oBux Mepa je 6uno  cmarbere
MHPNATOPHUX NPUTUCAKA U MHNALLMOHMX OHEKMBAHA,
Kao M pefloBHO W HeCMeTaHO cHabzeBatbe TPKMLITA
XPaHOM U eHepreHTMma.

M nopea nocreneHor pacta KamaTHUX CTOMa, Kako Ha
Aomahem Tako M Ha MefyHapOo4HOM TPXKULUTY, a Koje
je nocnegmua 3aowTpaBatba MOHETAapHE MNOUTUKE
ELE n HapogHe 6aHke Cpbuje, KpeanUTHa aKTUBHOCT
HacTaB/ba ga 6enexkn pact noyetkom 2023. roguHe,
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ann ycnopeHuje Hero npeTxoaHe roanHe. Ha cnopuju
pacT KpeauTHE aKTUBHOCTM Mopes, pacTta KamaTHWUX
cTona, ytmuanum cy u edpekTu Bucoke b6ase n gocnehe
Kpeauta u3 rapaHtHe weme. o3nTnBaH AONPUHOC
pacTy KpeguTa Ha Kpajy npsor KBapTana 2023. roanHe
[onasu Hajsehnm genom of KpeauTa CTaHOBHULITBY,
a Y Mak0j mepu o4, Kpeanta npuspesu. [MoBosbHa je
CTPYKTYpa KpeauTa 1 Koa npuBpese je buna npetexkHo
OOMUHAHTHa ynora KpeguTa 3a obpTHa cpeactsa U
MHBECTULM]e, OOK je KO CTAaHOBHMLUTBA Haj3HavyajHKUja
ynora ctambeHux kKpeguta. Kpajem mapta 2023.
roguvHe PerucTpoBaH je HOMWHANHU PaACT YKYMHUX
KpeauTa 3a 2,7% mr., Npu Yemy Cy KpeauTu npmspean
3abenexkunn pact og 1,4%, [OOK cy KpeauTtu
cTaHoBHUWTBY 6uanm Behu 3a 4,3%. CrabunHocT
HGaHKapCKor CeKTopa je ovyBaHa M AOAATHO OjayaHa U
3abenekeHo je cmarbere yaena npobaemaTUyHMX
KpeauTa, Koju cy nsHocuam 3,00% Kkpajem mapta 2023.
rognHe.  EBeHTyasnHM  HacTaBak  3aolITpaBakba
MOHETapHUX ycnoBa yTMLAo 6uM Ha pJabym  pact
KamMaTHMX cTomna, WTo 6U ce MOrio oApasvTh U Ha
Jasbe ycrnopasarbe pacTa KpeguTHe aKTUBHOCTM.

Npo6nematnuHu Kpegutu, mapg PCA
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M3sop: HBC

Mpeu kBapTan 2023. roauHe obenexuna cy
penaTMBHO cTabuiHa KpeTawa Ha AEBU3HOM
TpXUWTY. Moues og debpyapa 2023. rogmHe 6uno je
NPUCYTHO jayakbe anpeumjaumjckux nputmcaka. Oso
je nopepn, crabunHoctM Ha gomahem AeBU3HOM
TPXRUWTY, pe3yntat Behe noHyae of TpaKwe 3a
AeBr3ama Ha MefhybaHKapCKOM AEBU3HOM TPXKULLTY,
3axBa/byjyhu npe cBera MMHMMaNHOM OCTBapEHOM
aebdnunty Tekyher pauyyHa nnatHor 6GunaHca w
Bucokom npuamey CAN. C o63mpom Ha Behy noHyay
Aesusa og Tpaxke, HBEC je y npsom KBapTany 2023.
roguHe buna HeTo Kynay, AeBu3a y U3Hocy of 465
mua. espa. Y mapty 2023. roguHe AMHap je Ha
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mehyroguwbemM HUBOY Yy NPOCeKy 3abenexuo
HOMMWHanHy anpeunjaunjy og 0,3%, a peanHy of,
10,2%. CnnyHa KpeTakba HaCTaB/beHa Cy U Yy APYrom
Tpomeceujy.

[eBusHu Kypc n nHtepseHumje HBC Ha geBusHOM

TPXKULWITY
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I /\HTepBeHumje HBC, HeTo npoaaja, Mui. eBpa (aecHa ckana)
MpoceuaH aesusHu Kypc EYP/PC/,

M3sop: HBC

bpyTo neBM3He pe3epBe Cy 3a4p’KaHe Ha BMCOKOM
HMBOY U y anpuay 2023. rogmnHe nsHocune cy 21,6
M/Ip4, €Bpa, WTO je HajBULLM HMBO O Kaja ce npaTe
Ha oBaj HauuMH (og 2000. roguHe). To je 6uno
[OBO/bHO 3a MOKPMBEHOCT HOoBYaHe mace M1 op
176% wn 5,7 meceum yBo3a pobe u ycayra. MNosehare
OEBU3HUX pe3epBM Yy anpway MpPBEHCTBEHO je
pe3ynTaT uHTepseHunja HBC Ha gomahem gesnsHom
TPXKULITY KYNOBMHOM A€BWU3a, Ka0 U MO OCTBAPEHOM
npuAMBy NO OCHOBY [JOHaUMja W Yynpas/bara
AEeBU3HUM pe3epBama.

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

M3Bop: HEC

Ycnep, nocteneHor cnabsberba HeraTMBHOM yTMLaja
rno6asiHMX TPOLIKOBHMX MPUTMCAKa KOju Cy yTULAAW
Ha pacT LuUeHa eHepreHaTa M npexpambeHux
npousBoa, o4 Apyror Tpomecedja UHdNaumja he ce
Hahu Ha onagajyhoj nyTawu, y3 3HATHUjM nag y
Apyroj nonosuHu Tekyhe roguHe. Ha cmupuBarbe

22

nHonaumje penosahe wn  edekTM Apocagallrer
3a0WTpaBakba MOHETAPHUX YCA0BA, an U edekTu
€KOHOMCKMX Mepa Bnape ycmepeHux Ha ueHe
OCHOBHMX XMBOTHUX HaMMpPHULA WU eHepreHata Ha
aomahem TpxuwTy. Ouekyje ce noBpaTak UHGNaLMje
y rpaHuue unma cpegnHom 2024. rogmHe. KibyyHu
pu3MuUM oCTBaperba Mnpojekumje MHdnaumje notuyy,
npe ceera U3 mehyHapoaHOTr OKpYKeka.

Mpojekuuja uupnauymje, %
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MHdNaumja, npocek nepuofa == Nednatop 64N

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja
EKcTepHuU ceKTop

HakoH noTnyHOr oOMopaBKa CrNO/bHOTPrOBUHCKE
pobHe pasmeHe y 2021. roavHN Of LLIOKA M3a3BaHOr
NaHAEMWjOM, HACTaB/bEH je CHaXKaH pacT u y 2022.
roguHn. Tome je ponpuHeno sule ¢dakTopa, npe
CcBera  OnopaBak  EeKOHOMMja Haj3HavajHUjux
TProBUHCKMX napTHepa Cpbuje w nocnegmnyHo
nosehaHa eKcTepHa Tpaxta, NobosbluaHa CTPYKTypa
Oomahe  eKOHOMMje U aKTUBMpare  HOBWUX
npuspeaHux KanauuTeTa. YKynaH o6um
CNO/bHOTProBMHCKe pobHe pasmeHe y 2022. roanHu
M3HOCKO je 66,6 mapg, espa, 1 610 je 3a 31,1% Behn
Hero y 2021. rognHK. BUCOK pacT BpeaHOCTM M3BO3a
M yBO3a Y 3HauyajHO] mepu je nocneamua nosehara
CBETCKMX LgeHa, MpuM Yemy Cy OAHOCKM pasmeHe
noropwanu y 2022. roauHu, ycnep Opsker pacTa
YBO3HMX 04, U3BO3HUX LieHa (npe cBera 360r CHaxHor
pacTa LeHa eHepreHaTa y NnpBoj NoJI0OBUHU NPETXoLHe
roguMHe), WTO je [O0BeNO A0 3HadyajHOr pacTa
CNOJ/bHOTProOBUHCKOT aedvunTa. FnobanHa
eHepreTcKa Kpusa usassaHa KOHOAMKTOM y YKpajuHu
yCNOBWAA je pacT LeHa eHepreHata wWwTo je, y3
npobneme y sgomahem efeKTpOEHepPreTCKom cuctemy
M notpeby 3a dopmuparbe CTpaTelKMX pe3epBu
eHepreHaTta y ycnosuma pactyhe HensBecHOCTU Y
MehyHapOAHOM OKpyKekby, 33 nocieauuy Mmano
pacT yBe3eHWX KOJIMYMHA MO 3HAYaAjHO BULIMM



®ducKkanHa ctpatermja 3a 2024. rognHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. rognHy

ueHama. [Jdeduunt y pasmeHu  eHepreHTUma
AONpUHeo je pacty yKynHor  aedbuuunta
CMO/bHOTPrOBMHCKE Pa3MeHe ca HeWTo npeko 3/4.

Tokom npsor kBapTana 2023. roanHe, M3Be3eHO je
pobe y yKynHoj BpeaHocTn of 7,3 mapAa espa, WTo
npeactas/ba noehare y 0AHOCY Ha UCTU MEPUOL Y
npownoj rogmHn opg 15,8%. BucOK pacT mn3Bo3a
YCNOB/bEH je, C jeaHe cTpaHe, 6aarum pactom
eKCTepHe TpaXKke, a ca Apyre, akTMBUParbeM HOBUX
M3BO3HO OPWjEHTMCAHUX KanauuTeTa, ycies BUCOKOr
npunvea CAOW 13 npeTxogHor nepuopaa, Koje cy y
3Ha4yajHoM 06umy Gune ycmepeHe y pasmeH/buBe
cekTope. N3803 npepahunBayvke nHAycTpuje, Koja je u
rNaBHW reHepaTop pacta M3Bo3a, Behu je 3a 651,2
mun. espa unmn 12,0% y ogHocy Ha npBa TpyM meceLa
2022. roanHe, Npun Yyemy je y OKBMpPY He OCTBapeH
pacTy 19 oa 23 obnacTtu. Pacty nssosa npepahusauke
MHAOYCTPUje HajBulle je AO0MNpPUMHEO pacT M3BO3a Y
€/1eKTPOHCKOj,  ayTOMOBW/ICKO] WM MaLIMHCKO]j
uHayctpmju. Mopen npepahuBayke UHAYCTPUje,
3HayajaH AOMpPUMHOC pacTy M3BO3a [0/1a3n U 0Of,
M3B0O3a e/IeKTPUYHE eHepruje Ynja je BpeaHOCT CKOpPOo
3,5 nyTa Beha y 04HOCY Ha UCTU KBapTan NpeTxoaHe
roAmMHe, Kao 1 oA pyaapcTea, U To Hajsehum genom
O[, eKkcnjioaTaumje pyaa meTtana, Koja HacTaB/ba 4a
benexkm BeOMa BWCOKe BPEAHOCTM OCTBapeHor
n3sosa (29,6% mr.). Moswonpuspesa je, ca apyre
CTpaHe, 3abenexuna nag og 27,6%, ycnen cnabuje
no/bonpuepenHe ce30He Yy MNPeTXOA4HO] FroAUHU W
naja UueHa MO/bONPUBPEAHMX NPOU3BOAA Ha
CBETCKOM TPXKULUTY.

JonpuHocK ctonu pacta yBo3a, eKOHOMCKa
HameHa, n.n.
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N Cpe/CcTBa 3a paj, I PenpogayKumja
. oTpolwHa poba HeknacuopukosaHo
em—\/K\/THO
M3Bop: P3C
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Y npBsa Tpu meceua 2023. roauHe, yBo3 pobe M3HOCHO
je 9,4 mununjapam espa, wto je pact on 0,7% y ogHocy
Ha WUCTM nNepuon MpeTxoAHe roguHe. Ycnopasake
pacta pobHor yBo3a y Be/MKOj mepu nocieguua je
3HayajHOr naja LeHa eHepreHata Ha CBETCKOM
TPXKMUIWITY Yy OAHOCY Ha MpPBM KBapTan npetxoaHe
roguHe. Mo3nMTMBaAH AONPUHOC pacTy yBo3a notu4ye
04, pacTa yBo3a noTpollHe pobe 1 onpeme, AOK je y
CYynpoTHOM cmepy 4enosao nag, yBO3a
penpomatepujana. YBo3 NoTpolHe pobe u onpeme
3abenexuno je pact og 10,6% u 7,4%, pecnekTUBHO
(npupact og 165,6 u 73,0 mun. espa). Ca apyre
CTpaHe, yBO3 penpomartepunjana je cMmameH 3a 5,9%,
OAHOCHO 343,9 mun. eBpa, WTO je y 3Ha4YajHOj] mepw
Y3POKOBAHO NalOM LieHa eHepreHaTa.

OBaKBa KpeTatba Y CMNO/bHOTPrOBMHCKOj pPasMeHM
pesyntmpana cy Nagom  CrMOJbHOTProBUHCKOT
aeduunta Tokom npsa Tpu meceua 2023. roguHe 3a
931,2 mun. eBpa, y3 pacT MNOKPMBEHOCTU YBO3a
1n3B030M — ca 67,5% Ha 77,7%.

Po6Ha pasmeHa, mun. EYP
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M3Bop: P3C

HajBa*KHWjU CNO/bHOTPrOBUHCKM MNAPTHEPU TOKOM
npsor kBapTtana 2023. roanHe cy 3emsbe EY, Ha Koje
ce ogHocuno 63,8% yKynHor nsso3a un 55,8% ykynHor
yBo3a. Hajsehu aeo ykynHor ussosa (38,0%) y Tom
nepuoay 6uo je ycmepeH Ha TPXKULITe NeT 3emasba:
Hemauka, BuX, Utannja, Mahapcka n PymyHuja. YBo3
13 Hemauke, KuHe, Pycuje, Utannje n Typcke YMHMO
je 43,0% ykynHor yBo3a. CrO/bHOTPrOBUHCKM
cydbmumT y oBOM nepuoay octBapeH je ca LipHom
fopom, buX, CesepHom MaKegoHujom, Cnosavykom,
XpBatckom, Llsepckom, Bpasmnom, PymyHujom,
Mahapckom, Benvkom bputaHunjom, YelwKom,
Byrapckom 1 y HewTo marwoj mepu ca Mongasujom.
CydunumnT ca 0BMM 3eM/baMa y NOCMaTpaHOM nepuoay
M3HOCMO je HewTOo MpeKo jeaHe mMuamjappe espa.
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Hajsehu pgeduvumt jaBba ce y TproBuHu ca KuHom,
Pycnjom, Typckom, Mpakom n Utannjom.

MnatHobWAaHCHa KpeTakba Tokom 2022. roguHe
KapaKTepucao je pact gedpuuumta Tekyher pauyHa
nnatHor 6unaHca ca 4,2% y 2021. roguHun Ha 6,9%
BAMN. U3bnjarbe KoHOAMKTA y YKPajUHU NOYETKOM
npeTxogHe roAMHE U eHepreTcka Kpusa Koja je
ycneguna, MManu cy 3a nocaeauuy noropliakbe
OoflHOCA pasMeHe 3a 3emM/be HeTo YBO3HuUe
eHepreHaTta, mehy Kojuma je u Cpbuja. Pactyhu
TPOLUKOBM yBO3a eHepreHaTa yTULA/IN CYy HA CHaXKaH
pacT gedumunta pobHe pasmeHe, ca 6,0 mapg y 2021.
Ha 9,4 mnppa espa y 2022. roanHu. NctoBpemeHo,
nosehaH je 1 gepuuMT NPUMAPHOT AOXOTKA, AOK CY Y
CYNPOTHOM CMepy JAenoBanu pact cybuuuta y
pa3MeHu ycayra ca MHOCTPAHCTBOM M pacT cyduumta
CeKyHZapHor aoxoTka. Pacty cybuumTta y pasmeHu
ycayra y Hajsehoj mepu gonpuHeo je pact cyouunTta
y UKT cektopy 3a 642,5 mun. espa, ca 1,3 mapg y
2021. Ha 2,0 mappa espa y 2022. roguHn. Ca apyre
CTpaHe, pacT cybuuMTa CEeKyHAAPHOr A0XOTKa Of
33,9% Ha 5,9 mnpa eBpa, y Hajsehoj mepu pesynTar je
Beher npuanBa f03HaKa pagHUKaA M3 MHOCTPAHCTBA,
Koju je nosehaH 3a 44,9%, 1 usHocmo 3,9 mapg, espa.
3a pa3nuKky op peduumta y npBa ABa meceua
npeTxoaHe roanHe Koju je nsHocno 993,2 mun. espa,
y uctom nepuoay 2023. roamHe Ha Tekyhem pavyHy
naaTHor 6unaHca 3abenexkeH je cydbuumT y U3HOCY o4
163,1 mwun. espa. Cyduumty Tekyher pauvyHa y
Hajsehoj Mepu fonpuHeno je cmarbere pobHor
aedunumta. MNMpeko nonoBuHe cmarbera geduumta
CMOJ/bHOTPrOBUHCKE pobBHe pa3meHe pesynTaT je
ocTBapeHor cypuumutTa y pasmMeHu eneKkTpuuHe
eHepruje, 3a pasnuKy of 3abenexeHor geduumTa y
MCTOM Nepuoay NpeTxoaHe roguHe. Ha padyHy poba
n ycnyra geouumt je usHocmo 540,1 mun. espa wm
mehyrognwre je marbi je 3a 813,9 mMuAMOHa,
Hajsehum genom ycneg cmarbera geduumnTa pobHe
pasmeHe. Po6HU geduumnt je cmarbeH 3a 507,5 mun
eBpa, AOK je Ha padyHy ycayra 3abenexeH cyduumt
Koju je 6uo Buwm 3a 306,4 mun. espa. MosntueaH
HeTo M3BO3 ycayra y Hajsehoj mepu pesynTar je seher
n3eo3a UKT y nocmatpaHom nepuogy. Heto npuaunse
no ocHosy WKT ycnyra nosehaH je 3a 55,1%
mehyroguwwe u u3Hocmo je 394,9 mun. espa.
3Ha4yajaH HeTo MPWUAWB OCTBAPEH je M MO OCHOBY

OCTa/NX MOC/AOBHMX YyC/ayra Koju je msHocmo 221,5
Mun. eBpa. Jednumnt npumapHOr L0X0TKa CMakbeH je
3a 85,1 mun. eBpa, 04HOCHO 3a 26,0%, [0K je cydnunt
CeKyHAapHOr JOXO0TKa 6no mehyroamwre BUWK 3a
37,4% v n3Hocmo je 945,2 mun. espa, NPBEHCTBEHO
ycnen nosehaHor npuavBa AO3HAKa pagHUKA U3
MHOCTpaHcTBa (pact og,41,1%).

Heto npunus CAW y 2022. je, ynpkoc pactyhum
reonosIMTUYKMM TeH3ujama, 3abenexmno perkopaaH
HMBO W MU3HOCKO je 4,3 mApAa eBpa, AOK je yKynaH
npunve no ocHosy CAWN n3Hocwmo je 4,4 mnpp espa.
Heto npunve COW y noTnyHOCTM je nokpuo aedbuumnt
Tekyher padyHa (104%), monpuHocehu AyropoyHoj
OZPXKMBOCTM  eKcTepHe no3suunje. [ocmaTtpaHo
npema AenatHocTMma, Hajsehu HeTto npunme COU y
NPOTEKN0] FOAMHW je OocCTBapeH Yy npepahuBayKkoj
WMHAYCTPUjW, CEKTOPY KOju TPaAULMOHANIHO NPUBIAYN
Hajsnwe CAMU, ca octBapeHux 1,6 mapa espa. Bucok
npuame COU y oBom nepuosy OCTBAapeH je Uy
rpaheBuHapcTBy y n3Hocy oA 1,5 mapz espa, Kao 'y
TprosuHu (360,7 mun. eBpa) U HeEKpeTHUHama (342,1
Mmu. espa). Ocum npomnssogHe pasHoBpcHocTH, COM
cy u reorpadckn amsepcudurKoBaHe, ca pactyhum
yOEenom 3emasba M3 asujcKko-naumduuKor pervoHa.
MocmaTpaHo npema reorpadckom nopekny, Hajsehu
neo CAAM ponasun ca eBPOMNCKOr KOHTUHEHTA. YKynaH
npuane mHeectuunja mns Esponcke yHuje y 2022.
roguMHun nsHocwmo je 1,5 mnpg espa, ogHocHo 32,9%
o4 ykynHor npunmBa CAW. Ca pgpyre cTpaHe,
nocmaTpaHo Mo 3emM/baMa, Hajsehu HeTo npuaus
CTPaHUX AMPEKTHUX ynararba fnonasu u3 Kuue?,
Kunpa, Benuke bputaHuje, Pycuje n Hemauke, Koje
36MPHO YMHE HewWTo Marbe o4 ABe TpehuHe yKyMNHUX
HeTo COAWN. Ypeo npunumea CAM n3 KuHe 3HavajHoO je
nopacrao y nocnegmwux cegam roguHa, ca 3,1% y
2015. Ha 31,7% y npownoj roanHun. Y 2022. rognHu
KuHa je nojeanHayHo 6una Hajsehu MHBeCTUTOP, ca
1,4 mnppa eBpa OCTBapeHUX ynarakwa. Heto npuauns
CAW y npea Tpu meceua 2023. n3Hocuo je 784 mun.
eBpa, 40K je YKynaH npuaus no ocHosy CAM n3Hocno
847 mun. espa. MctoBpemeHo je 3abenerkeH HeTo
npuame noptdonmo MHBecTUuMja y usHocy o 1,6
mnpg espa. Y janyapy 2023. roguHe wu3pgate cy
eBpoo6Be3HMLLE POYHOCTM MeT U AeceT rofauHa vy
YKynHom usHocy og 1,75 munujapam gonapa (750
MWANOHA fonapa Ha neTt roguMHa u 1 munamjapga

2 Mopaum ce ogHoce 36upHo 3a HapoaHy Penyb6anky KnHy, Makao, XoHr KoHr 1 KnHecky MposuHumjy TajsaH.
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[oNapa Ha aeceT roguHa). EBpoobBesHuLa poyHOCTH
neT roguMHa emMmuUTOBaHa je y3 KYMOHCKy CTony of,
6,25%, [OK je eBpoobBe3HMLA POYHOCTM JeceT
rogMHa eMuToBaHa Y3 KyMOHCKYy ctony og 6,50%. Y
UMby  eduKacHOr ynpaB/bakbd jaBHUM  [yrom
MCTOBPEMEHO CYy 3aK/byYeHe W XeLMHI TpaHcakuuje,
Tj. obaBe3e MO OCHOBY emUCHUje [0NAPCKUX
eBpoob6Be3HMLLA 04MaX Cy KOHBEPTOBAHe y obasese y
espuma. Tume je, nopen Cmamerba M3/I0XKEHOCTU
OEBU3HOM pPU3MKY KpeTakba Jonapa npema espy,
CMakbEeH M TPOLLAK 3a4yKuMBakba Penybivke Cpbuje.

EKkcTtepHy nosuumjy Cpbuje Tokom 2022. roguHe
KapaKTepucana je OTNOPHOCT Ha ¢UHAHCKjCKe
LwokoBe M3 MehyHapoaHor oKpyerba. MosehaH je
pauMo AEeBU3HMX Pe3epBM M KPAaTKOPOYHOr Aayra y
ofHocy Ha Kpaj 2021. roauHe, ycnen 6pxker pacrta
OEBU3HUX pe3epBM Of, pacTa KpPaTKOPOYHOr Ayra.
Yyewhe cnosbHor ayra y bAMN 6naro je nosehaHo ca
68,4% y 2021. Ha 69,4% y 2022. roagnHun, AOK CY yAe0
KpaTKopoyHor ayra y BAM n pauuo cnosbHOr ayra 1
n3Bo3a pobe u ycayra cmarbeHu. Yyewhe cnosbHor
ayra y n3sosy poba 1 ycayra Ha Kpajy 2022. roguHe
nsHocmno je 110,2%, wTO je 3HayajHO ucCnog,
KpuTepujyma CeeTcke 6aHKe of 220% M rapaHT je
O[P’KMBOCTM  HEroBOr  cepBucuparba. [esusHe
pe3epBe Ha Kpajy anpuaa Tekyhe roguHe nosehaHe
cy 3a 2,1 mnpg eBpa of, noveTka roamMHe u Uu3Hocune
cy 21,6 mapa eBpa LWTO je HAajBULWIM HUBO A0 Caga,
BULM je o pedepeHTHUX BPegHOCTU CBUX Mepa Koje
ce KopuCTe 3a OLEeHY HbMXOBE afleKBaTHOCTH.

Ouekyje ce aa he ykynaH geduunt Tekyher padyHa y
2023. roguHu usHocutn 3,7 MApAa eBpa, OAHOCHO
5,3% bBAN. CpeArOpPOYHUM  MAKPOEKOHOMCKUM
okBMpom npeasuheH je nag aeduumta Teryher
payyHa y OBOj M HapeAHOj roAWMHW, HaKoH Yera he
weroso yyewhe y BN n gasbe nocteneHo onagatu
Ha HuBO of 4,7% bBAMN y 2026. rognHn. Ha nag
aeonumta  Tekyher pavyHa naatHor  BunaHca
ytuuahe, npe ceera, nobosbliakbe 04HOCA pa3meHe,
3aTUM OYEKMBAHM NO3UTUBAH AOMNPUHOC HETO U3BO3a
pacty BAMN, Kao w HacTtaBak ctabuaHor npuauea
[O3HaKa M3 MHOCTpaHcTBa. M nopen o4vekmBaHMX

25

BMCOKWX CTOMA pacTa M3BO3a Y CpearbOpOYHOM
nepuvoay, MoryhHOCT MNOHOBHOr pacTta UgHa
eHepreHata Ha CBETCKOM TPXKMULITY, M3a3BaHoOr
pacTyhum reonoNUTUYKUM TEH3NjaMa, MOKe L0BECTH
[0 pacta geduumTa y CMO/bHOTPrOBMHCKO] POBHO]
pasmeHu, U nocneguyHo, geduumTta Tekyher pavyHa.

CtpyKTtypa Tekyher pauyHa, % 64N

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

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

PacT pobHOr M3B0O3a Y eBpUMa MO NPOCEYHO] CTOMMU O,
12,7% wv yBo3a 3a 10,4% y npojeKToBaHOM
TporoAuLkbem nepuoay cmarbuhe
CMNOJ/bHOTProBUHCKK Aeduumnt poba Ha 11,0% BAN y
2026. rogmHu, ca osoroanwtbmnx 12,8%. Mpeagsuha ce
HaCTaBaK MOBOJ/bHUX KPEeTakba Ha payvyHy ycnayra, rae
he cyduumMT Yy NpOjeKTOBAHOM TPOroAMULIFEM
nepuoay U3HocuTh y npoceky 3,1 mnpg espa. Npunus
no ocHoBy Tekyhux TpaHcdepa nsHocuhe y npoceky
7,7% BAMN roguwme, npu vemy he npuxoau op,
O03HaKa 3a4pKaTh yiory AOMUHAHTHE KOMMOHEHTE.
HeTo edekat Tekyhux TpaHchepa 1 HeTO GAKTOPCKUX
nnaharba y HapegHOM Tporoguiltbem nepuody buhe
nosnTMBaH u n3Hocuhe oko 2,3 mapa eBpa NpocevyHo
roguwibe, wWto he 3HayajHO ybnaxuTn peduumt
CMNOJ/bHOTProBUHCKOT BuiaHca poba u ycnyra. OBaksa
KpeTarba Y3 MPOjeKTOBaHy AWHAMWKY EKOHOMCKe
aKTMBHOCTM MMahe 3a pe3ynTaT cMarbere ydyewha
aedvunta Tekyher padyHa naatHor 6unaHca Ha 4,7%
B/1MN Ha Kpajy NpojekToBaHOr Nnepuoaa.
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Deduuut tekyher pauyHa u CAU, % 64N
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B [lepuumt Tekyher padyHa, % 64N
B CTpaHe AnpeKTHe uHeectuumje, Heto, % BN

M3Bop: HBEC 1 MuHucTapcTBo puHaHCHja
* NMpoueHa MOUH.
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NPOJEKLUMIA

2026

Y cTpYKTYpY PUHAHCKjCKOT padyHa AomuHupahe yaeo
CAW cayyewhemy BN 04,5,5% npoceyHo roauwike.
OBaj npunus he yjegHo 6UTM rNaBHM UK3BOP
duHaHcupara gedumumTa Tekyher padyHa. 3aaprkaHa
NoOBOJ/bHA MHBECTULMOHA NEepCneKkT1Ba Halle 3em/be
M OYEeKMBaAH HacTaBak BUCOKoOr npuamea CAW, Kao u
bUX0BA [Aa/ba  AMBepcUdMKauMja Ka  CeKTopy
pa3meH/buBUX Aobapa, gonpuHehe HacTaBKy pacTa
M3BO3a W  jayarby CMO/bHE UM yHyTpawWwhe
MaKPOEKOHOMCKE paBHOTEMKeE.
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Il. PUCKAJTHU OKBUP 3A NEPUOA O 2024. 00 2026. TOAUNHE
1. CpegHbOpOYHU LUBEBU PUCKANTHE NONUTUKE

CmupuBarbe naHAemuje KOpPOHaBMpyca, BUCOKA
MHONALUMja M3a3BaHa KpM3OM Ha MehyHapoaHuMm
TPXKUIWITUMA €eHepruje U CUPOBMHA U CYyKOb y
YKpajuHu obenexkunn cy 2022. u noyetak 2023.
roguHe y cBeTy, y3 OnacHOCT 43 HEU3BECHOCT W Kpu3a
noTpajy Ay)M BpemMeHCKu nepuod. Y TakBoOj
CUTyaLMju 3a4aTak EKOHOMCKE U PUCKATHE NONUTUKE
je pa obesbeam cTabuUNHOCT NPUBPEAHUX TOKOBA M
ouyBa CTaHAapA rpahaHa.

Kpaj 2022. roguHe je, WTO ce jaBHMUX GUHAHCKja TMYe,
06eNeXMO HUXKM AeDULUT CEKTOPA APMKABE U HUKM
HMBO jaBHOr JAyra oA nnaaHuMpaHor. [1OBOJbHM
bUCKanHN TPeHAO0BU Cy HACTaB/bEHW MOYETKOM OBe
roavHe, HewTo 60/b0M HaniatoM npuxoda of
OYeKkMBaHe W ywTeAama Ha CpeAaCTBMMA Koja cy
HaMereHa MNpeBasUiaXKery eHepreTcke Kpuse.
OBakaB pa3Boj gorahaja omoryhasa 60/by PpuckanHy
C/IMKY Y CPeaOpOoYHOM nepuoay, bpKe CHUXKaBarbe
HWBOA jaBHoOr ayra 1 Behu dpuckanHu npocrop.

MnaHvparbe €EKOHOMCKe M, nocebHo, ¢ucKkanHe
NoSIMTUKe, Y HapegHOM nepuosy, npseHcTseHo he
3aBUCUTU OZ NpoueHe edeKaTa yKpajuHCKe Kpuse Ha
MehyHapooHO OKpyXerwe W gomahe npuauke.
Onpepesberse je Aa ce U nopes, BUCOKE HEM3BECHOCTU
y norneay rnobasaHMx eKOHOMCKUX TOKOBa, GUCKaHa
noiMTUKa  ycMmepwu Ha  ypaBHOTEXeke U
cTabunmsaumjy jaBHMX MHaAHCKWja, Kako bu ce
HACcTaBMO TpeHA CMakbetba yyewha jasHor ayray BN
M OCHaxXwuauM  dyHAAMEHTM Koju  noAprKasajy
npuspeaHu pact. MapanenHo ca TMm notpebHo je
06e36eaAUTM NPOCTOP 3a MPABOBPEMEHY peaKuujy
duUCKanHe NONUTMKE HA EKOHOMCKe LUOKOBe.
EBeHTyanHa dUCKaNHA MHTEePBEHLM]aA ApiKaBe Y Ln/by
MUHUMKU3UParba edeKkaTa Kpuse cBakako he 6utu
KOMBMHOBaHA ca HAcTojakbMMa Aa Ce He 3aycTaBe
pasBojHM Nporpamu U MHPPACTPYKTYPHU MPOjeKTH
duHaHcHpaHu 13 byyeTa.
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CpenhopoyHu dpUcKanHK OKBMp npensuha ymepeHo
HanyLluTakbe eKcnaH3nsHe GUCKaHe NOAUTUKE Koja je
6una npucyTHa TOKOM naHaemuje, ¢ TUM ga he ny
HapeAHOM nepuvoAy 3HayajaH [eo  ByLEeTCKux
cpeactaBa  6uTM  onpege/beH 33 ybnaxaBare
eHepreTcke Kpuse M nosehawe wuHBecTMuMja. C
0631POM Ha HEM3BECHY EKOHOMCKY cuUTyaLujy, byLeTt
he cBakaKo npeacTaB/baTh ,,CUTYPHOCHY mpexy” y
CNyyajy eckanaumje HeMOBOJ/bHUX KpeTaka. Ca jeaHe
cTpaHe obesbeamhe ce KOHTUHYMUTET Pa3BOjHUX W
couMjaHMX MPOrpama, a ca Apyre CTpaHe OAPKMUBOCT
jaBHMX UHAHCMja M HacTaBakK CMarbera HMBOA
jaBHor gyray cmucny ydewha y 64N. Umajyhu y sngy
OYeKMBaHa MAKPOEKOHOMCKA KpeTakba, npeasuheHn
ropwin  duckanHu - geduumntn  omoryhasajy
cMmamberbe yyewha ayra cektopa gp:kase y bAM u y
HapeAHOM nepuoay.

duckanHa nonntnka he y HapeaHom nepuogy 6utu
doKycMpaHa, Yy  CKJagy ca  pacnosioKuMBUM
bUCKaNHUM NPOCTOPOM, Ha Aa/be CMakbeHE YKYMHOT
nopeckor ontepehera paga uMme ce [OAATHO
pactepehyje  npuBpesa, opHocHo  nosehasa
KOHKYPEHTHOCT MpuMBaTHOr cekTopa. Ha pacxoaHoj
cTpaHu, npuoputeT he MmaTM MHPPACTPYKTYPHU M
KanuTtasHu NpojeKTu, Te NoIMTMKA NeHsuja 1 naaTta.
Mpu Tome he ce BoaUTM padyHa ga ce noseharbem
oBMX, Hajsehux, KaTeropuja pacxoga He usahe u3
nAaHWpPaHOr O4PXMUBOT OKBUPA.

CTabunHocTM jaBHUX GMHAHCKja U OAPKMBOM
¢durckanHom okBupy ponpuHehe nameHe 3aKoHa o
byLleTCKOM cucTemy, Kojuma je, uamehy ocTanor,
peausajHupaH ckyn GUCKanHUX nNpaswuaa, ONWTUX U
nocebHux, Te geduHUcaHe nocebHe mepe y cayyajy
FWUXOBOF HemowToBara. [locebaH aKueHaT je
CTaB/beH Ha M3MEHY OMNLUTUX NPaBUAa Koja ce ogHoce
Ha jaBHM Ayr v aeduuuT cekTopa [AprKaBe, Te
nocebHMx npaBuaa Be3aHUX 33 OAPMKMBU HUBO
pacxoza 3a nnaTe u neHsuje.
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2. ducKanHa KpeTtara y 2022. roguHu

Ha kpajy 2022. rogmHe y CeKTOpy AprKaBe OCTBApPEH je
ducKanHu peduunTy usHocy og 224,8 mapa ANHapa,
opHocHo 3,2% bAMN, wto je 3a 0,6% BAMN 6osbe of
naaHMpaHor, ¢ 063Mpom Aa je jecerom NpojeKLmnjom
nnaHnpaH puckanHm gedmumnt oz 3,8% bA[M, Kojom cy
OOOATHO  PEBUAMPAHM  NPUXOAM U PACXOAM.
®uckanHM OKBUP je NpPBOOUTHO peBuAMpPaH Beh
ToKOM nponehHor gena OyLeTCKOr UMKAyca, Kako y
nornesy BUCMHE, TaKO W MO NWUTakby CTPYKType
npuxoga M pacxoza, C TUM Aa Tafa HWje MerbaHa
npoueHa ¢uckanHor pesyntaTta og 3% BAMN. Y 2022.
rOAMHW OCTBapeH je NpuMmMapHu duckanHn geduumt
o4 1,7% BAMN. [lyr cekTopa Ap»Kase je cmameH 3a 1,5
n.n, ca 57,1% B, Konunko je n3Hocno Ha Kpajy 2021.
rognHe Ha 55,6% B[N Ha Kpajy 2022. roguHe.

BpojHK daKkTopK yTULAAKN CY Ha U3MEHE Y BUCUHU U
CTPYKTYpY KaKo MpuxoZa, TaKo U pacxoda CeKkTopa
Aprkase. Ha 6bosbe ocTBaperbe npuxoda cy yTuLaau:
6a3HM edeKkat (bosbe ocTBaperbe Ha Kpajy 2021.
roAMHe), OMpPEesHOCT Yy MNJaHupary oapeheHmnx
nopeckux Karteropuja (npe csera M/B), Beha
notTpowra ogpeheHnx  akuM3HWX  NPou3BOAa,
NMOBOJbHUja KpeTara Ha TPXKULITY paja, CHaXKaH
HOMMWHANHM PaAcT CMNOJ/bHOTPrOBMHCKE pPa3MeHe,
ynaata HeniaHWpaHUX HemopecKUx NpPUxoaa, Kao u
CHaKaH pacT pefoOBHWMX HEMOPECKUX MPUX0Aa,
No3UTMBaH YyTULAj [O4ATHUX Mepa MNoApluKe
CTAHOBHMLWTBY Ha /AMYHY noTpowry, Behu pact
uHbnaumje on  npeauheHor, CHa)kaH  pacT
npoputabunHoctn npuspesey 2021. roanuHn u cn. Ha
Behe pacxoge y OAHOCY Ha OPUTMHANHU NJaH
HajBulie cy yTuuane [oJaTHe mepe 33 HabaBKy
eHepreHaTta, [o4aTHA MNOAPLUIKA CTaHOBHULLTBY MU
cnpoBohere HOBUX Mepa MonyaauuoHe NoUTUKE.
OcTaTaK YMHe pacxofym BesaHMW 3a KyrnoBUHY poba u
ycayra, Kao v yeharbe KanutanHux pacxosa.

JaBHM npuxoam cy ocTBapeHn y usHocy sehem 3a 271,7
Mnpg AvHapa (3,8% BAM) y oaHocy Ha M3HOC
NAaHWPaH  OPUTMHANHUM  ByLeTom. Hajsehe
O/CTYNare Yy OHOCY Ha N/aH KoA, NOPEeCcKUX Npuxoaa
je 3abenexeHo Kog nopesa Ha JobUT NpaBHUX MLa,
uapuHa wn MAB. Mope3 Ha AO06MT NpaBHUX MUa je
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OCTBapeH Yy U3HOCY BULLEM OA MaaHnpaHor 3a oko 0,9%
B, ycnen KOH3epBaTUBHOI MNPUCTYNA Y NAaHUPakY
OBe KaTeropuje 3acHOBaHOI Ha YMepeHOM pacTy
npodutabunHoctn npuspese. NHAMPEKTHU nopesu
(Hajsehum genom NAB) BMwM cy 3a 1,6% BNy ogHocy
Ha MJ1aH, WTO je mocnegmvua pacrta MYHe NoTpoLiHbe
(HOMMHanHOr M peanHor), pacta CNO/bHOTProBUHCKE
pasmeHe Tj. pacTa YBO3HUX LLeHa W Mpuxoaa no Tom
ocHoBy (Hajsuwe MAB npu yBo3y U LapuHa), epekata
CTUMYJIATUBHUX Mepa Ap}KaBe Ha MOTPOLUKY, U CA.
JonpuHocn 1 nopes Ha AoXoA4ak rpahaHa cy yKynHo
Behu y ogHocy Ha nnaH 3a 0,8% BN, Hajsehum genom
ycnepn, pacta 3anocieHoCTM M 3apafa Yy NpyMBaTHOM
cekTopy. Henopeckn npmuxoau cy suwmn 3a 0,7% AN y
OfHOCY Ha nnaH. PenoBHM HEMOpecku npuxoam
ocTBapeHu cy y Behem M3HoCy y 04HOCY Ha NaaHMpaHe
HajBule 360r pacTa HamnjiaTe HakHaga o4, urapa Ha
cpehy M HakHaga 3a Kopuwhere MUHEpPanHUX
CMPOBUWHA. BaHpeaHW Henopecku NpuUXoau BULIKN Cy
360r ynsiate npuxoda KOju HUCY OBUAU YK/bYYeEHU Y
OpUrMHaNHW BYLIETCKM NNaH.

JaBHM pacxoau M3BpLIEHW CY Y M3HOCY BULIEM 3a
296,4 mnpa puvHapa (4,2% BAM) y opHocy Ha
opurMHanHu nnaH. Hajsehe oactynarbe je octBapeHo
Kog 6yyetckux nosajmuua  (2,7% bA4MN), ycnen
MHTEPBEHTHWX MepPa Ap’KaBe 3a HabaBKy eHepreHaTa.
OcTanu Tekyhu pacxogu npemalmam cy nnaH 3a 0,5%
BAMN, npeeHcTBeHO 360r BaHpeAHWUX McnaaTa
OMPEKTHe HoBYaHe nomohu cTaHOBHUWTBY o4 16 ao
30 roanHa CTapocCTu, y YKYNHOM n3Hocy og 31 mnpg
AnHapa. Pacxoam 3a pobe u ycayre cy Behu of niaHa
3a oko 0,5% B4IN. Hajsehu geo nosehatba ce ogHOCK
Ha HabaBKy nekoBa W MeaMLMHCKE oOnpeme MU
cpeactasa og, ctpaHe PP30. [pyru aeo nosehaka ce
opHOocM Ha Tekyhe oppkaBake nyteBa Kog JI
,Mytesn Cpbuje”. Peannsaumja jaBHUX MHBECTULM]A Y
2022. rogmHu je nsHocuna 7,4% bAMN v npemawwnna je
nnaH 3a 0,3% bAMN. Ocum nosehara pacxona 3a
n3rpagry nyTHe mpeke, nosehaHa cy n n3aBajara
33 CTpaTelwKy HabaBKy eHepreHata W Apyrux
ersucrteHumjanHmux pobapa. Pacxoam 3a 3anocneHe
npemawunan cy nnaH 3a oko 0,1% bAMN. Hajsehu neo
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osor noseharba ogHocK ce Ha Behy macy 3apaga y
3apaBcTBy (noBehare 6poja 3anocCieHUX U pagHUX
YyacoBa), CyAcCTBY, Kao M wucniaheHy nomoh
3anocneHnma y npocseTtu. Pacxogm 3a 3anocneHe y
2022. roayHu nsHocunu cy 9,8% BAN.

Y OKBMpPY pacxoda HaMereHUX 33 COouujanHy
3alTWUTY, Hanasun ce ucnaaheHa jegHoKkpaTHa nomoh
NneH3noHepMma y M3HOcy of, oko 34 mappa, AuHapa.
Pacxoam 3a neHsmje y 2022. rogmHun nsHocunu cy 9%

29

BAM. NaKo je opurMHanHu NaaH MHAEKcaumje neHsunja
nogpasymeBao  HMXOB pacT Yy CKnagy ca
,Bajuapckom dopmysnom”, TOKOM HoBembpa je
M3BPLUEHO A0AATHO TPajHO yCKNahumBare neHsuja 3a
9%, y3umajyhu y 063up HOBM ceT GUCKanHUX NpasBuia
KOoju je ycBojeH y aeuembpy 2022. roguHe. MNocebHum
dUCKanHUM NpaBUAIMMA Koja Bake op, jaHyapa 2023.
rogvHe oOrpaHuyYeHo je ydewhe nnata ceKktopa
Op)KaBe M peduHUCAHa npaBuna MHAEKCUMpPaHba
neHsuja 3aBUCHO o kbuxoBor yyewha y BAM.
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3. Tekyha ¢puckanHa Kpetara u usrnegm 3a 2023. roauHy

®duckanHm okeup 3a 2023. roaMHy NAaHUpaH je y
OKO/NIHOCTMMA npoAyKeHe HEenoBoOJ/bHe
reonoNnTUYKe cUTyalmje, BUCOKE HEM3BECHOCTU Ha
TPXKUIWITY €eHepruje u HeratTuBHWUX WHONATOPHUX
TpeHAO0Ba, NocebHO Ha TPXKUWTY XpaHe. MpeTxoaHy
roavHy, Ha ¢ucKanHoM nnaHy, obenexwuna cy
HEOMXOHa M UHTEH3MBHa NpuaarohaBakba HacTaIMm
HEraTMBHUM OKOJIHOCTMMA, orneaajyhu ce npe ceera
Yy  3HauyajHMm  OyyeTckum  M3aBajakbMma 3a
obesbehemre eHepreTcke CUTYPHOCTW. [eo
¢dVrCKanHor Hamnopa 6MO je yCMepeH M Ha ovyBake
YKMBOTHOT cTaHAapaa rpahaHa. Ca jeaHe cTpaHe je To
cnpoBeeHo Kpo3 nosehaHa U3gBajarba ycmepeHa Ka
BY/NIHEPAOMNHUM KaTeropujama CTAHOBHWLITBA, AOK
Cy Cca Apyre CTpaHe peasn3oBaHe Mepe KOHTpone
LEeHa  OCHOBHMX  MBOTHUX  HAaMUPHULA W
amopTM3aumje pacta ueHa HadTHUX AepuBaTa Kpos
CMatberbe  akuusHor  ontepehera. lMosehaHy
HEW3BECHOCT yHOCWAa je n moryha HepeZoBHOCT Yy
CHabaeBakby eHepreHTMMA, WTO je A0AaTHO YyTULAIo
Ha ueHe. TpPaH3UTOPHM WHONATOPHM NPUTUCLM
noctannM Ccy MepMaHeHTHM, [JOK MNooLlTpaBamwe
MOHeTapHe MNOAUTMKE Yy CBEeTy [A04ATHO OTekasa
moryhHocTn 3a duHaHcuparbe pacTyhux ducKanHmx
aedvunTa 1 NPoyspokyje pacT KamaTHUX TPOLUKOBA.
Y nepcnexkTMBmM TO yTUYE M Ha HEMOBOJ/bHUjEe n3rneae
pacTa npuBpeaHe aKTUBHOCTU. Y6p3aH pacT LeHa
NoACTaKHYT pPaHWjOM eKCnaH3MBHOM FnobasHom
MOHETAapHOM W GUCKANHOM MOAUTUKOM, jOL YBEK
HapyLeHUM NaHUMMA CHabaeBarba U IOTUCTUYKUM
npobnemuma, nocrteneH na 3aTMm ybp3aH pacT ueHa
eHepruje, camo cy Hekun of npobnema Koju cy npeg,
KpeaTope eKOHOMCKe MOJIMTUKE MOCTaBWIM HOBe
n3asose.

YbnaxkaBatbe HeratuBHUX edeKaTta eHepreTcke
Kpuse, pactyha wuHobnaumja, notpeba opaprKara
YKMBOTHOI CTaHAapAa CTAaHOBHULITBA yTuLAMe Cy Ha
Kpeunpare ¢ucKanHor okempa 3a 2023. roguHy. Ha
pacxogHoj cTpaHu byueta obesbeheH je BUCOK HMBO
cpencTaBa 3a Jasby CaHalmjy eHepreTcke Kpuse. Kako
61 ce Nob60/blIA0 EKOHOMCKM MOJIOXKAj U CTaHAAPA,
NneH3MOoHepa, Y OKBUPY n3meHe GUCKanHUX NpaBuna,
NpPOMereH je W HaAYMH WHAEeKcauuvje neH3uja.
Mpumarba neHsmoHepa cy Tokom 2022. n 2023.
rogMHe 3HavajHo yBehaHa, anuM je yBedeH M
MexaHM3aM 3awWwTute of npekomepHor nosehara
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yyewha pacxoga 3a neHsuje y BAMN. Kako 6u ce
3aWTUTUO CTAHAAPA 3aNOCNEHUX Y jaBHOM CEKTopy
peanunsoBaHo je noseharbe 3apaga oa 12,5%, ook cy
3a BOjHa nmnua obesbeheHa cpeactBa 3a nosehame
3apaga of 25%. 3agprKaH je BUCOK HMBO ydewha
jaBHUX MHBecTMumja y BN, Kao noapwKa onopaBKy
€KOHOMCKOr  pacta. Ha  npuxogHoj  cTpaHwu
npeasuheHu HacTaBaK  CMarera aKLM3HOT
onTepehera gepvBata HadTe je BaxKMO [0 Kpaja
anpuna y3 HenpomereHM M3HOC aKum3a 3a octane
npousBoae, Kako 6u ce ybnaxkuam WHGONATOPHM
TpeHOoBW. Buweroauwmkba MNOAUTUKA CMakbera
nopeckor ontepeherba paja HacTaB/beHa je U TOKOM
2023. roauHe. MpouereHn edekat rybuTka npmxoaa
no ocHosy mnoBehara HeonopesMBOr LUeH3yca W
CMarberba cTone gonpuHoca 3a 1 n.n, nsHocuo je 41
MmApa auHapa y 2023. roguHwu. Ycnen npucyTHe
HeM3BeCHOCTM Yy nornedy pAasber Toka raobanHe
€KOHOMCKE M eHepreTcKe Kpu3e, jaBHW Npuxogu cy
NPOjeKTOBAHN KOH3epBATMBHO, Kako 6M y cayyajy
peanusauuvje  HEraTMBHUX  pU3MKa, OACTynare
HaHWXe 610 MUHMMANHO.

PU3MLM KOju cy y3eTU Y 063Up NPUANKOM NAaHMpPakba
duckanHor okeupa 3a Tekyhy roguHy u pasbe cy
NPUCYTHU, Ca AEIMMUYHO WU3MEHEHMM YTULAjeM
nojeanHux ¢akTopa. ToKOM npBOr Tpomeceyja
€KOHOMCKa aKTMBHOCT Kpehe ce reHepanHO Yy
NAaHUPAHUM OKBMPUMA, TE€ HUje AOLWO0 A0 peBusmje
cTone peanHor pacta bAMN. NHpnaTopHa KpeTama cy
61aro U3Hag, 04eKMBaHMX, OOK je Ha mehyHapoaHoM
TPRUWTY Jowno Jo ogpeheHor naga ueHa
eHepreHara. Ynopezo ca cTabununsaumjom
NPoOU3BOAHE E/NIeKTPUYHE eHepruje, cmambyje ce
ouyekmBaHa notpeba 3a MHTEPBEHUMjOM AprKaBe Ha
0BOM nosby. KpeTarba Ha TPXKULWITY pagHe cHare cy
NO3UTMBHA M W3HAZ OYEeKMBarba y nornedy pacra
NpoCceYyHMX 3apaja M pacTa 3anoCAeHOoCTH, LTO ce
NOBO/bHO OZlpaKaBa Ha HannaTy Nopesa Ha paa.

NHoBUpPaHMM PUCKANHMM OKBMpOM npeasuheH je
aednunt cekTopa gpkase of 3%, WTO NpeacTaB/ba
cmarberse o 0,3% BAMN y oaHOCY Ha OPUTMHANHM
nnaH. Yyewhe jaBHOr ayra Ha Kpajy 2023. roguHe ce
npeasuha Ha HMBOY o 54,3% BN, wTo je 3a 1,8%
BAMN HuXKe y O4HOCY Ha MPeTXo4Hy MpoLeHy.
MpoueHa npuxoaa nosehaHa je 3a 76,6 mapa anHapa,
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[OOK je nNpougHa Ha CTpaHW pacxoga peBMAaMpaHa 3a
57,6 mnpa avHapa Hasuwe. CxogHO TOme npoueHa
duckanHor gednumTa KOpMUroBaHa je HaHuKe 3a 19
MAPA aMHapa. NojegmMHayHo HajBaXKHUjU GaKTop Koju
je [onpuHeo peBu3MjU  NPUXOAHE CTpaHe cy
NO3UTMBHA KpeTaka Ha TPXKMWTY paga. [eo BulKa
npuxoga 6uhe mckopuwheH 3a nosehare M3HOCa
jaBHMX MHBeCTUUMja U ogpKaBakbe noctojehe nytHe
MpeXKe, Kao 1 3a peasnsaumjy NpomeHa nosMTuke y
AOMEHY No/bonpuBpeaHnx cybseHumja.

duUcKanHU pes3ynTaT CeKTopa AprKase y nepuoay oa
2015. po 2023. roauHe, % AN

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

4

3,6
2,7
1,7 1,8
2 | 1, \
l . J
0 r T r b r =
1

Tabena 5. NMpuxoan, pacxoau u pesynTart cektopa gprKase y 2023. roguHu, y Mapa AuHapa

T e T ]
-0,2
=2 05,2 1,2
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X4 35 32 -30
-4,1
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,0
-8
B ®uckanHu pesyntat -8,0
-10 EMpumapHK dUCKanHM pesyntat

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]a

ez e e e 20

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

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

* OpuruHanuu 6yuyet 3a 2023. roguHy je, y CBpXe ynopeauBOCTM Ca HOBOM MpoLeHOM 3a Tekyhy roAuHy, KOpWUroBaH 3a MU3HOCe HacTane
npowuperem obyxsaTa CEKTOPA Ap¥KaBe KOjU Ce OAHOCK Ha YK/byuMBarbe W U3BELLTaBatbE O COMCTBEHUM CPEACTBUMA (MPUXOAM U pacxoam)

3/1PaBCTBEHUX YCTAHOBA. YKyNaH 06Um TUX cpeacTaBa M3HOCK 29,5 Mapa, v HA NPUXOAHOj U PACXOAHOj CTPaHM.
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MpepsuheH  ¢uckanHm  pesyntat  omoryhasa
cnpoBohere WHTEPBEHTHUX MOAUTUKA Y  UWUbY
ybnaxkaBarba Kpuse, Y3 3agpKaBatbe TpeHaa
cMmamberba yyewha jasHor ayra y BAMN. CTpyKTypHOM
aHanM3omM ¢uckanHor pesyntata y 2023. roguHu
naeHTMdmnKoBaHo je ga ce oko 1,2% BN ogHocK Ha
jelHOKpaTHe U NpMBpemeHe mepe.

Mpojekumja npuxoga CeKTopa [ApXKaBe OBMM
¢ducKanHum okBMpom nosehaHa je 3a 76,6 mappa
AvHapa (2,3%) y ogHocy Ha opuUrMHaAHy. HajBaskHMjK
daKTopM Koju cy [oBen A0 WU3MEHe Yy BUCUMHU U
CTPYKTYPUY NpUXoAa CEKTOPA AprKaBe cy:

= 6a3HM edeKkaT (bo/be OcCTBapere Ha Kpajy
npeTxogHe roguHe) U OCTBapere y nepuoay
jaHyap—anpun;

= Beha noTpowra oapeheHux  aKLM3HWUX
npou3Boza, npe ceera gepueaTta HadTe;

= onpe3Ho NaaHupare ogpeheHux KaTeropwmja
nopeckux npuxoaa, mehy Kojuma je u nopes
Ha JO6UT NpPaBHUX NNL3;

= CHaXXHUjU pact HannaTte
HenopecKMx Npuxoaa;

" MOBO/bHMja KpeTarba Ha TPXKWMWTY paja of
npeasuheHux;

= KOpeKkuMja W yKugare Mepe CMarbera
akumsHor onTepeherba gepmBaTa HadTe;

" HMXM  pacT  yBO3HE  aKTMBHOCTM  0Of

pefoBHMX

OPUrMHANHO MPOjeKTOBaHe, Npe cBera ycnes,
naja yBo3a eHepreHara.

MoBO/bHMja KpeTakba Ha TPKULITY pasa NO3UTUBHO Cy
yTULANa Ha OCTBapere Nnpuxosa no OCHOBY nopesa
Ha 3apaZe W [onpuHoca 3a obaBe3HO couujanHo
ocuryparse. [pojekumja npuxoga of nopesa Ha
noxopak rpahaHa nosehaHa je 3a 7,7 mapa AnHapa y
OfHOCY Ha OpWUIMHaANHM  M3HOC. [MpuanMKom
OpUrMHaZHe npojeKkuuMje npuxoda of nopes3a Ha
3apafe yseTe cy y o63uMp npojekuunje KpeTama
NpoceYyHMX 3apaga M 3arnoCcneHoCTH, Kao U npoueHe
edekata cmarbera nopeckor ontepehera 3apaga y
2023. roanHn. NcTe npeTnocTtaBKe ce KOpPUCTE U 3a
NpojekLumjy npmxoaa o4, CoOLMjanHMxX ONpPUHOCA Koju
YMHe Hajsehn nojeAMHaYHU MPUXOA Ha HUBOY
CeKkTopa Ap:kaBe. Hannata oBor nopeckor obsauka
Kpajem 2022. roguvHe 6wuna je HewTo W3Ha4,
naaHupaHe, MehHyTUM K/bYYHW pPasfior 3a pesusujy
npojeKkLmMje HaBuULIe je CHa)XaH pacT 3apaja, npe
cBeray npmMBaTHOM CEKTOpY, 3abenerkeH TOKOM NpBor
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kBaptana 2023. roguHe. [lpoueHe npuxoda of,
nopesa Ha 3apafe W CounjanHUX [AOMpPUHOCa Cy
peBuaMpaHe HaBulie y YKYMHOM u3HOocy on 43,5
MApA, AuHapa. OcTatak nopesa Ha A0XO4aK 4MHe
ocTanu obanuM Kao LWTO cy nopes Ha AMBUAEHAE,
nopes Ha npuxoje Of KamaTa, roAuiikbK nopes Ha
[OX04aK, Mope3 Ha npuxode o4  3aKyna
HernokpeTHocTM U ap. lMpoueHa npuxoda of, OBMX
rpyna nopesa nosehaHa je 3a 2 mapa AuHapa,
npseHcTBeHo 36or 6os/be Hannate Ha  Kpajy
npeTxogHe roguHe.

MpodutabunHoct npuspese 6Guhe Beha op
NPBOOWTHO NAaHMpaHe LWTO YKasyjy ynsaate no
OCHOBY Mopes3a Ha A406uT y npBa 4YeTMpU mecela
Tekyhe roguHe. Mpuxoam of nopesa Ha JobuT cy
peBUAMPAHN Y OLHOCY Ha OPWUIMHANHY MpPOjeKuujy
(3,3%), a y anconyTHoM M3HOCY 3a 7 MAPA AMHapa.
Mpu npojekuMju OBe MOpecKe KaTeropwuje, NocToju
3HayajHa HEW3BEeCHOCT, jep KOHayHM nojauu o
nNpodUTabUNAHOCTU HUCY NO3HATK Y TPEHYTKY M3paje
byueta. YobuuajeHa npakca je pa ce npoueHa
npuxoZa og, nopesa Ha [o06WUT Kopuryje Kaga ce
M3BpLE ynnate Mo KOHAYHUM  (PUHAHCKjCKMM
usBelTajuma (Kpaj jyHa Tekyhe roguHe). MehyTtum,
ynnate TOKom npea 4vetmpu meceua 2023. rogunHe,
Kao M AOCTYMHW M3BELWTaju MNojeAMHUX KOMMaHM]a,
cyrepywy ga je Beh caga moryhe u3BpwUTU
oapeheHo nosehatbe npoLeHe Hamnsiate OBOr
nopeckor 06/avKa, ca BepoBaTHOhOM 3a [Ja/buUm
KOpeKLMjama HaBuLe.

OcTBapere npuxosa Mo OCHOBY Mope3a Ha A04aTy
BpeAHOCT ce, y Hajsehoj mepu, Kpehe y cknagy ca
OYEeKMBAHMM Yy MpPOTEKAOM Jeny roguHe (nepuog,
jaHyap—anpun), Te npojekuuja npuxoda Mo OBOM
OCHOBY, TOKOM OBe peBu3uje GUCKANHOT OKBUPA, HUje
npomereHa. Mehytum, gowno je o oppeheHux
NPOMEHa y CTPYKTYpM Hannate. YBO3Ha KOMMOHEHTA
pacTe cnopuje Hero WTO je O4YeKMBaHO, a
nocieamyHo, benexun ce n HewTo cnopuju pact NAB
nospahaja No OCHOBY CMO/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe.
MNHOBMPAHMM MaKpPOEKOHOMCKMM OKBUPOM, peanHu
pact npuBaTHe noTpowre 3a 2023. roanHy
peBugMpaH je 6naro HaHuxke. Ca pgpyre cTpaHe
b6enexn ce HOMMUHANHW PacT [LOXOTKa (npe cBera
3apafia) ctaHoBHMWTBa Behu of naaHupaHor. Y
OPYroj NONOBUMHM TOOMHE OYeKyje ce KopeKuuja
TPEHYTHUX KpeTarba, ycnopaBatbe WHPAATOPHe U
OonopaBakK peasiHe KOMMNOHEHTE NPMBATHE NOTPOLLHE.
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Ycnep Tora, npojekumnja npuxopa op MAB, koja je
npuankom mnspage byyeta 3a 2023. roamHy oLeHeHa
Kao  KOH3epBaTMBHA, OBOM MPUIMKOM  HUje
n3MereHa.

HWXun pacT yBO3He TpaXkibe, Nnpe CBera eHepreHarta,
YC/I0BMO je peBU3KNjy MpoueHe npmxoda o4 LapuHa
HaHuXe 3a 3,4 mnapa AuHapa y OJHOCY Ha
OpuUrMHanHy npojekuujy. lNpuxoan of uUapuHa vy
Hajsehoj mepwu, MaKo He y NOTNyHOCTW, npaTe
anHamuky MAOB 13 yB0o3a, Ma je y CKiagy ca U3SMEHOM
cTpykType NAB, 06MMma cno/bHOTProBMHCKE pa3meHe
M KpeTarba LLapuHa y NPBOM ey roAnHe, 3BpLUeHa
peBu3Knja NpojeKkunje oBor npuxoaHor o611Ka. Kao u
y cnyyajy edekata Ha [M/[B, HMXM pacT yBO3He
Tpaxkte nocneauua je npe csera cnabujer ysosa
eHepreHata of, nNpBO6UTHO ouyekusaHor. OBoO je
Aenom nocneamua MakbMx KOJNMUMHCKMX MoTpeba,
anu Takohe v Naja LeHa Ha mehyHapoAHOM TPKULITY
Yy OZHOCY Ha NPBY NOJIOBMHY MPETXOAHE roguHe.

MpojeKkumja npuxoga og akumsa nosehaHa je 3a 16
MAPA, AUHApa y OAHOCY Ha OPUTMHANHY NPOjeKumjy,
MCK/bYYMBO 3axBasbyjyhu peBu3Mju npuxoma of
aKkuM3a Ha AepuBaTe HadTe, ycnes npomeHe mepa
Koje cy bune Ha CHasu NpUAMKOM u3paae byleTckor
nnaHa. Kako 6u cnpeuynna npeTtepaHu pacT ueHa
HadTHUX AepuBaTa Y MPETXOAHO] FOAMHU U TOKOM
2023. roguHe, 04/10XKeEHa je pefoBHA MHAEKcauumja
aKUM3HMX CcTOna ca WHpAaumjom U3 npeTxoaHe
roguHe. TaKkohe, wuckopuwheHa je 3aKOHCKa
MOryRHOCT NpUBPEMEHOr CMakbeHa M3HOCA aKLM3a U1
TO y pacnoHy oz 5% 00 20% KOAMKKU je 1N 3aKOHCKMU
MaKcmym. Tako cy NpUXoam of akum3a Ha aepuBaTe
HadTe 3a 2023. roauHy, OPUIMHANHO NAAHUPAHWU
y3umajyhu y 063mp ymareHe akumsa 3a 10%. Yenep,
cTarHaumje W naga UeHa cupoBe HadTe Ha
MehyHapoAHOM TPKULITY, TOKOM MPBOr KBapTaja
[OOHeTa je oa/lyKa Aa ce NnpuMeHu ymarsere o4 5%, a
HAKOH TOra 1 Aa ce NOoTNyHO yKunHe. Takohe, benexu
ce v HelwTo Behu pacT NOTPOLLHE TOKOM NPBa YeTUpK
meceua Tekyhe roauHe. lMpuxoan opf akumsa Ha
[YBaH, ENEKTPUYHY eHEPrujy, aIKOXoN 1 Kady y oBom
TPEHYTKY HUCY PEBUAMPAHMU, jep ce OCTBapere Kpehe
Y CKNajy ca OYEeKMBAHWM Yy NPOTEK/IOM Aefy roAnHe.

Henopecku npuxoam peBuampaHun cy Hasuwe 3a 11
MAPA, OMHapa, 360r BuLer OCTBapera pPeAoBHUX
Henopeckux npuxoga. Ty cnafajy pasnuumTe Takce,
HakHaze (YKk/bydyjyhu n nytapuHe), KasHe, npuxoam
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opraHa u opraHusaumja u CBM OCTaau NPUXOAMU KOju
ce 0CTBapyjy yCTa/beHOM AMHAMMUKOM TOKOM roguHe,
Yy NPUBAUKHO CAUYHUM M3HOCMMA Ha MECEeYHOM
HUBOY y3 oapeheHe ce3oHCKe Bapwujauuje. bausy
nosoBMHe oBor noseharba O4HOCKM Ha MPUXOLe Of
nyTapuHa, jep  KOpeKuuja  HUXOBE  BUCUHE
MHULMjaNHO HKUje nnaHmpaHa. OcTaTak ce 04HOCK Ha
penoBHe Henopecke npuxoge byueta Penybnuke.
Pasno3n 3a nosehare MNpPOjeKTOBAHOr WM3HOCA Cy
60/be ocTBapeHE Ha Kpajy NPeTXo4He roguHe 1 BuLla
HEero OYeKMBaHA HannaTta TOKOM MPOTEKNOr Aena
roavHe. BaHpeaHe Henopecke Npuxoae YnHe ynaare
£06buTK jaBHWX npegyseha u areHumja, aAvBuaeHAe
byleta, npuxoaM MO  OCHOBY  HannaheHux
noTpakmearba AreHuMje 3a ocuryparbe Aeno3uTa,
emucuMoHe  npemwuje, uTa. [MnaH  BaHpegHuWX
HEMOPEeCKMX MNpUXoJa HWje KOpUroBaH W nopes
HajaBa opgpeheHux ynnata no oBom ocHoBy. C
063MpOM Ha KapakTep BaHpPeAHUX Henopeckux
npuxoaa, MPUHLMN OMNPEe3HOCTU HaNaXKe HUXOBY
KOopeKuujy no peanusauuju. MNpowmnpere obyxeaTa
CEeKTOpa [Ap)KaBe, Ca YK/byuyMBarbeM CBUX W3BOpaA
dUHaAHCMpatba 34paBCTBEHUMX YycTaHoBa Yy 2023.
roguMHu, Ha MNPUXOAHOj CTpaHM [JOBeno je fJo
nosehatba Henmopeckux npuxoga 3a 29 maph w
obyxBaTa  COMCTBEHe Mpuxode  34PaBCTBEHMUX
yctaHoBa. Maru f[eo npuxofa 34pPaBCTBEHMUX
yCTaHOBa OZHOCK Ce AOHauuje, Te je AOWA0 U A0
noseharba oBMX npuxoga. 36or ynopeamBocTu, 3a
WUCTU W3HOC KOPMUFOBaH je W OPUrMHAAHM NAaH
HenopecKkux npuxoaa, umajyhu y suay fa ce osae He
paan O BULLIEM OCTBapery 0J, NAaHMPAHOr M3HOCa,
Beh npowmrpeHom obyxBaTy Npuxoaa Koje ocTeapyjy
3/1paBCTBEHE YCTaHOBE.

JonpuHoc nojeanHux pakTopa KOpeKumju GUck.
pes. y oaHOCy Ha nnaH 3a 2023. roavHy, % 64N

-3,0 !'Ipojeml)saﬂw duckanHu pesyntarsa 2023. roguHy

-0,1  Octano pacxoau [

-0,1 Moja4yaHo oap:kaBatbe NyTHe Mpsm{

KpeTarba Ha TpxMWTY paaa 04

JeHOKPATHM NOPECKM M HEMOPEeCKK NPYX.
Hannata nopesa Ha go6ut 0,1

QcTano npuxogu 0,1

BasHu npuxoHin edekat 02

-3,3 !'Il]aHMpaHM duckanHu pesynTar sa 2023. roguHy

4,5 -3,5 -2,5 -1,5 0.5 0,5 15
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YK/byunBatbeM MPUXOAHE M pPacxXxogHe CTpaHe CBUX
M3Bopa QUHAHCMparba 34pPaBCTBEHMX YCTAHOBA,
npema nJaHUPaHOj  AWHaMMUM  ycKiahuBara
obyxBaTa CeKTopa ApKaBe ca MehyHapoaHUM
CcTaHZapauma, nosehano je MpUXoaHy W pacxoaHy
CTpaHy OWHaHCMparba CeKTopa JprKaBe M [ano
TAYHUjU  MpPUKA3  EKOHOMCKMX  Kracudukaumja
NoTPOLWHE  KOZ  Kpajker KOPWUCHUKA, CaMux
3[4paBCTBEHUX YyCTaHOBa. [lojeauHe KaTeropuje
pacxoga caga cy obyxsaheHe Ha EKOHOMCKMM
KnacuduKaumMjama Ha Kojuma Cy W3BpLUEHE Y
34paBCTBEHUMM ycTaHOBama (nnate, pobe u ycayre,
KanuTanHu usgaum u cn.). OBM pacxoam cy u Ao caga
6UAN YK/bYYEHWM aNM Kao KOHayaH pacxon byueta
Penybnuke, AMNB unuM nokanHe camoynpase. 360r
ynopeamBOCTM, MPUXOAN U PACXoan 34pPaBCTBEHMUX
YCTaHOBA YKJ/bYY€eHW Cy U Yy NPBOBUTHM NaaH, umajyhu
y BMAY O3 Ce OBAE He paau O BMLIEM OCTBapey
npuxo4a WAV U3BPLUEHY pacxoda O MAaHWpaHor
u3Hoca, Beh npowupeHom o0b6yxBaTy CBUX M3BOpPaA
durHaHCHparba Koje ocTBapyjy M Tpolle 34paBCTBEHE
ycTaHoBe.

Moseharbe KanUTaNHWX ynarakba, NocebHo y aeny
buHaHcuparba um3rpaare nyTHe UHOpPACTpyKType
Jano je Hajsehu ponpuHoc nosehatby YKYMHMX
pacxoza ceKktopa Apase. [lpoLeHa pacxoga cekTopa
AprKaBe 0BUM PUCKaNHMM OKBMpOM rnosehaHa je 3a
57,6 mapa, auHapa y O4HOCY Ha OPUTMHAIHU NAAH.

MpoueHa pacxoaa 3a 3anocneHe y 2023. roguMHu Huje
peBuAMpPaHa, aan cy y HOBY mnpoueHy (Kao u y
OPUTMHANHM NNaH) YK/byYeHW pacxonu 3a 3apage
KOoju ce @uHaHCMpajy W3 COMCTBEHWX CpefcTaBa
yCTaHOBa Yy 34paBcTBy, Yy M3Hocy og 12,9 mnpa
AnHapa. OBa npomeHa he y cknagy ca 3akoHOM O
OyLIETCKOM CUCTEMY W HOBMM CETOM (QUCKAHUX
npaBuaa, Qp[OBeCTM UM [0 MNOMepara ropmwe
[03BO/beHe rpaHuue yyewha pacxofa 3a 3apage y
BAM.

Hajsehu aeo noseharba y OKBUPY pacxoda 3a pobe
M ycnyre ogHocKu ce Ha Tekyhe oapikaBarbe nyTesa
op ctpaHe JM ,MyTtesn Cpbuje”. Pacxoan 3a pobe u
ycnyre cy nosehanu 3a 14 mnpg auHapa. lNpeoctano
nosehatbe ce 04HOCKM HA PAcxoLe SIOKaNHOT HMBOA
Bnactn. Kao n Kop pacxona 3a 3amnociNeHe, U KoL
pacxoga 3a pobe W ycayre WU3BpLIEHO je
YK/byunBare pacxopa brHaHCUpaHmx n3
COMCTBEHMX MpUXOLa 34PaBCTBEHUX YCTaHOBA, Y
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M3HOCY 04 OKOo 17 mapa AnHapa.

Mosehare nosbonpuepeaHUX cybBeHLMja K/by4HO cy
yTuuane Ha noseharbe YKYMHUX pacxoga Mo OCHOBY
byLeTckux cybBeHuumja. Pacxogu 3a cybseHuumje cy
nosehaHu y o4HOCY Ha OpUrMHaNHW nnaH 3a 14,5
MAPA AMHapa, of Yera nosehake cybseHuMja Yy
nosbonpuepean nusHocu 12 mnpg guHapa. NMosehamwe
cybBeHUMja 3a No/bonpuBpesy o4HOCK ce Ha obnacT
CToYapcTBa, nocebHO nNpemuja 3a mneko. Mpeoctanu
aeo nosehara cybBeHUMja 04HOCK Ha cybBEHUMje Ha
JIOKa/IHOM HMBOY B/1aCTHU.

Pacxoau 3a coumjanHy 3aWwTMTy 671aro Cy KOPUroBaHu
n sehu cy 3a 2,1 mapa guHapa y oAHocy Ha
OPUTMHaNHW NNaH, ycnen nosehakba NpoLueHe oBUX
pacxoZia Ha /IOKAaHOM HWBOY BnacTw. lpouereHun
pacxogm 3a neHsuje y 2023. rogMHM HUCY MEHaHMW.
Mpowupetbe obyxBaTa CceKTOpa [JpKaBe CBUM
M3BOpMMa QGUHaAHCKMparba 34pPaBCTBEHMX YCTAHOBA,
OOBeNo je W [0  UCnpaBHWje  KnacuduKauuje
oapeheHux pacxopa. Tako je jegaH aeo pacxosa 3a
CoUMjanHy 3alWITUTY Ha JIOKA/JIHOM HUBOY, cafda buno
moryhe KnacudurkoBaTtu Kao TpaHcohep
3/ paBCTBEHMM YyCTaHOBaMa Of, CTpaHe JioKajHe
Bnactn. Cmarbere 0Be KaTeropuje pacxoga no Tom
OCHOBY M3HOCK 3,4 Mmapga,

MpoueHa octanux Tekyhux pacxoga y 2023. roanHun y
OAHOCY Ha OPWUTMHANHU NNAH, OBUM OKBUPOM HUje
merbaHa. M Koz, oBe rpynaumje pacxoga AOLWO je Ao
peknacuouKaumje UXoBe HameHe, ycnes npomeHe
obyxsaTa cekTopa ap:ase. [leo pacxoaa, y UsHoCy og,
13,2 mapa, anHapa Ha HMBoy bByieta Penybaunke n All
BojsogMHe, npeTxo4HO MpWKasaH Yy OKBUPY OBe
KaTeropwuje, caga je peknacudukoBaH Kao TpaHcdep
34paBCTBEHMM YyCTaHOBaMa rae ce W peanusyje
Kpajha NOTPOLLHbA.

Mpouerbyje ce pa he peanusaumja  jaBHUX
MHBeCTUUMja butn Beha 3a 26,9 mapg AnHapa oA
NpPBOOWTHOr M/aHa, o4 Yera Ha WHOPACTPYKTYpHe
NpojeKTe U U3rpagky NyTHe mpexke oanasu oko 16
MApA, AvHapa. KanuTanHu pacxofu TaKo AOCTUKY
HuBO of 7,3% bAN y 2023. roauHu. YK/byunsare
KanuTa/HUX  pacxoda  34paBCTBEHMX  YCTaHOBa
noseno je po nosehata W OpUTMHANHOT W
peBuAMpaHor naaHa 3a 16 mapa aAvHapa.

MnaHUpaHM M3HOC BYLIETCKMX MO3ajMuLLa, Y OKBUPY
Kojux cy npepsuheHa cpenctaBa 3a  HabaBKy



®ducKkanHa ctpatermja 3a 2024. rognHy ca npojekumjama 3a 2025. n 2026. rognHy

eHepreHaTa, H1je peBMaAMpPaH, U nopes No3UTUBHUX peBu3Mje 0Baj M3HOC 6UTKM ycknaheH ca peanHum
KpeTakba Ha TPKULWTY eHepreHaTa. C 063Mpom Ha To, notpebama.
MOXe ce o4yekuBaTM fa he npuankom HapegHe

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

Q1 2023/2022 2023 nnaH/2022

Q1 2022* Q1 2023* o

cTona pactay % cTona pactay %
JABHU NMPUXO4N 684,9 772,9 12,9 9,2
Tekyhu npuxogu 682,7 752,1 10,2 8,1
MNMopecku npuxoam 616,9 680,8 10,3 8,8
Mope3 Ha goxoaak rpahaHa 63,5 72,6 14,4 10,1
Mopes Ha AO6UT NpaBHUX nLA 35,7 44,4 24,4 4,7
nas 181,4 197,5 8,8 11,0
AKuuse 84,3 82,0 -2,7 3,1
LapuHe 18,4 19,4 5,5 4,6
OcTann Nnopeckn npmxoam 22,7 26,1 14,9 7,8
JonpuHocu 211,0 238,8 13,2 9,9
Henopecku npuxogm 65,8 71,4 8,5 2,1
[OoHaumnje 2,2 20,8 851,7 229,9
JABHU PACXOaM 764,2 797,9 44 9,2
Tekyhu pacxogu 674,6 666,8 -1,1 12,6
Pacxoam 3a 3anocneHe 171,6 185,1 7,9 12,2
KynoswuHa pobe u ycnyra 123,2 122,0 -1,0 8,7
OTnnata Kamarta 53,2 47,7 -10,3 36,2
CybBeHuuje 38,5 34,0 -11,7 46,2
CoumjanHa nomoh 1 TpaHchepu 249,0 255,2 2,5 12,3
of yera neHsuje 156,8 186,9 19,2 20,7
OcTanu Tekyhu pacxoam 39,1 22,8 -41,8 -26,4
KanutanHu pacxogun 81,0 92,6 14,2 11,8
HeTo byyeTcke nosajmuue 7,1 32,5 360,4 -43,0
AKTMBMpPaAHe rapaHumje 1,5 6,0 287,1 43,7
duckanHu pesyntart -79,3 -24,9

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

Cratbe pgourbn (npeko 60 paHa  Kawkbena)* KopucHuum byyeta m JM ,Mytesn Cpbuje” Kpenpanu
OYLIETCKMX KOPWUCHMKA M opraHusauumja obasesHor cy poume y nnahawy og 2,9 mnpa guHapa, LOK je
COoUMjanHor ocurypama nocnegrer aaHa mapta 2023. CTakbe [oLUHbM OpraHM3aunja obasesHor coumjanHor
roguHe msHocuio je 4,1 mapa auHapa (oko 0,05% ocurypatrba 1,1 mapa guHapa.

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

Tabena 7. Crarbe goutu 6ypeTckux KopucHuka n 00CO, Kpaj 2022. roguHe n
mapt 2023. roauHe, y MApA AUHapa

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

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
* Y cknapy ca feduHULMjom Koja ce KopucTuaa 3a notpebe npahera cnposoherba apaHkmaHa ca MM®.
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SO MHAMKaATOP KPaTKOpoUuHe PUCKaHE OAPHKUBOCTU

EBpOMNCKa KomMucuja je 3a OLeHY KpaTKopoyHe
bUCKanHe OApPXKMBOCTU AU3ajHMpPana KOMMO3UTHU
MHAMKaTop SO KOjum ce Kpo3 uAeHTUDUKaLUjy
NOTEHLUMjaHUX KPaTKOPOYHMX puU3MKa Yy Teryhoj
roguHU HacToju Aa aHTUuMnupa ucKanHu crpec y
HapeaHoj roanHu. YKonvko spegHoct SO nHamkatopa
npenasu geduHUCAHM Npar cMmaTpa ce [4a je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pU3UKY of duckanHor cTpeca. lNopep,
BPEeAHOCTW 33  LenoKynaH  MHAWKATop,  pagu
noLuMparba M3BOpa U3 KOr pU3UK NoTuye, pasmartpajy
Ce W  BpeaHOCTM MoAWHAEKCA U HUXOBUX
KOMMOHeHTU. SO KOMMO3UTHU UHAMKATOP Ce CacToju
o4, A4Ba NoAMHAOEKCA, KOju y cebu cagprke HU3
Bapujabnn  duckanHe U MaKkpo-dUHaAHCKUjCKe
OApPKMBOCTU. BpenHocTn OBMX MOAUHAEKCA WCNOA
peduHucaHor  npara  yKa3yjy  Ha  OACYCTBO
KPaTKOPOYHOT GUCKANHOT pU3UKa.

Y 2022. roguHu BpegHocTu duckaaHor (0,22) wu
duHaHcujckor noauHaekca (0,27) cy yHyTap 3a Hux
LeduHVCcaHor npara, Kao U BPeaHoCT LenokynHor SO
uHAMKaTopa 3a Penybauky Cpbujy (0,25), wTto
Haye/HO yKasyje Aa He MocCToju OMAcHOCT OA nojase
MaKPOEKOHOMCKE = HecTabuiHOCTU Yy HapegHOM
CPearb0pOYHOM  Mepuody.  YcrmewHo — o4vyBaHa
MaKpOEeKOHOMCKa M duckanHa  cTabunHocT
YCMOCTaB/beHa Y NPeTX04HOM nepuody obesbeanna
je npoctop 3a 6p3e M 3HayajHe Mepe MnoApluKe
dUCKanHe u MoHeTapHe NoJIMTUKE.

SO MHAMKaTOp ca PUCKANHUM NOAUHAEKCOM
M NoAUHAEKCOM PUHAHCUjCKe

7 KOHKYpeHTHOCTU 3a Cpbujy 3a nepmopg, 2015-
2022. roguHe
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DPuUcKkanHU NOAUHAEKC U NOAUHAEKC MAKPO-
$pUHaHCHjcKe KOHKYPEHTHOCTHU 3a 3emsbe EY n
Cp6ujy 3a 2022. roguHy

fe Mpar duckanHor noguxgekea (0,36)
 $
Mpar duHaHcujckor noguHaekca (0,49)
0,5 »
Morbeka:: T'pyka
e e Lot Mahapcka
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DdurckaNHU NOAUHAEKC

O6pauyH SO nHankatopa 3a Penybnury Cpbujy, ypaheH
je on ctpaHe MuHucTapcTBa UHaHCKja, 1 6asnpa ce Ha
metogonorujn EK.

Ha ocHoBy nopataka EBporicke komucuje 3a 3emsbe EY
3a 2022. roguHy v 06padvyHa MuHUCTapcTBa GUHaAHCK]a
3a  Penybnuky Cpbujy, 3akmydyjemo pa sehuHa
MOCMaTpaHuX 3emasba, Kao u Cpbuja, Huje 6una
M3NOMKEHA  KPATKOPOYHOM  PU3MKY  peanusauuje
duckanHor crpeca, byayhu ga spegHoct SO HUrge He
npemallyje  geduHucaHu npar.  MuHumU3nparse
MoTeHLMjaiHUX PU3MKa 32 HacTaHak duCcKanHor cTpeca
Yy MNOCMaTpaHUM 3em/baMa [OMNpPUHENo je cTBapakby
npocTopa 3a AOHOWEeHEe Mepa eKOHOMCKe MOJUTUKE
6e3 npecegaHa no csom o06bumy, a Kao OAroBop Ha
3[paBCTBEHY M €HEPreTCKy KpuU3y Koje cy ce npenaune y
cBe chepe ekoHOmMje.
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4. duckanHe npojeKkuymje y nepuoay 2024-2026. roguHe

LUumbeBn duckanHe noauTMKe cy YCMEpPeHW Ha
oApKarbe dUCKanHe CTabUNHOCTU U CMarbere
yyewha jaBHor gyra y BAMN. CpegHopoyHu dUCKanHu
OKBMp npegBuha MocTeneHo cmarbere aeduumTa
CeKTopa AprkaBe Ha HuBO oa 1,5% BAMN po 2026.
roguHe u nag yyewha jasHor gyra Ha ucnog 52% bAN.
MpojeKkumnje duckanHUx arperata y nepuogy og 2023.
0o 2026. roaMHe 3aCHMBAjy Ce Ha npojekumjama
MaKPOEKOHOMCKMX  MOKas3aTe/ba 3a HaBeAeHu
nepuoa, MAaHMPaAHO] MNOPEeCcKoj MOAUTMUM  Koja
nogpasymeBa fasbe ycarialaBake ca 3aKOHMMa U
anpektueama EY u ducKanHUM UM CTPYKTYpHUM
mMepama, YKbydyjyhu u pamy pedopmy BeNUKUX
jaBHMX Npeayseha.

3axBasbyjyhu mepama ¢ucKanHe KoHconugauuvje y
npeTxo4HOM Nnepuoay CTBOPEH je duckanHu npoctop
Koju je omoryhuo 6GoraTte makeTe mepa Yy CcKaony
6opb6e npoTMB edekaTa KpU3e n3a3BaHe NaHAEMMUjOM
TOoKOM 2020. 1 2021. roguHe. CmmpuBatse naHaemuje
y 2022. roagvHn goBeno je Ao ctBaparba GUCKanHor
npocTopa Koju je kopuwheH 3a ybiarkaBare epekata
eHepreTcKe Kpuse, M3a3BaHe CyKobom y YKpajuHu.
Peakuuja duckanHe nonnMTUKe y HapeLHOM nepuoay,
KpeupaHe mepe U tbuxoBe GUCKanHe MMNANKaumje
buhe au3ajHMpPaHM TaKo Aa He yrpose cTabuaHocT
jaBHMX PUHAHCKja M TemMNo CMarberba jaBHOTr Ayra,
3aTUM 43 OAP*Ke }KMBOTHU CTaHAAPA, CTAHOBHULUTBA U
NOMOTHY NpPUBPEAHW pPasBOj, aAu U Aa Oocurypajy
bGNEKCUOUNHOCT peaKumje Ha eBEeHTYa/IHO CHAXKHUjU
yaap Kpuse.

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

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

cTabunHe nosuumje jaBHUX duHaHcKMja 1 onagajyha
nyTaka jaBHor ayra. Cmarerbe yyewha ayra je ycko
BE3aHO 33 CHWXXaBakbe Jeduumta Kao rnaBHOr
daKTopa 3aAyKMBakba, TAaKO Aa AMHAMMKA CMyLWTaka
aedvunta onpepesbyje U NPOMEHY KpeTakba Ayra.
Pactyhu TpoLKOBM 3aayKMBakba Ha MefhyHapoaHOM
dUHAHCUjCKOM TPXKULLTY Takohe 3axTeBajy onpes u

PECTPUKTUBHOCT Cbl/ICKafI He NOINTUKe.
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EKcnaH3mBHA ¢ucKanHa nonutnka Tokom 2020. wm
2021. rogMHe ymarbuna je HeratuBHE EKOHOMCKe
nocneaguue nangemuje. Y 2022. roguHun ¢okyc je
npebayeH Ha 3aLWITUTY NPUBPESE U CTAHOBHULLTBA Of,
yaapa eHepreTcke Kpu3e. Yy HapeafHOM
CpefHOpPoYHOM Mepuoay npensuheHo je ymepeHo
CMatberbe geduunTa CeKTopa Ap)KaBe Kako 6w ce
nytem ¢uckanHe nonutuke obesbeamna notpebHa
bGNEKCUOUNHOCT  HaUMOHA/NHE  eKOHOMMje  LWTO
omoryhasa npasoBpemMeHu U edurKacaH OArOBOP Ha
eBEHTya/IHe eKCTepHe LWoKoee. To ce, Mnpe cBera,
O[HOCM Ha pacxoAHy CTpaHy, y Buay obesbehera
cpeacTaBa HAMeHEeHUX 3a eHepreTcKy NoUTUKY, aau
M [a/be BWCOKO ynararwbe y MuHbpacTpyKTypy. Ha

npuMxoaHoj ctpaHu npuoputetr he octatm pgame
CMmamberbe nopeckor ontepeherba 3apaga v HacTaBak
6opbe NpoTMB NopecKe eBasuje U CMBe eKoHOMMUje.

Mpojekumnja npuxona y nepuoay og 2023. no 2026.
roguHe nspaheHa je Ha OCHoBY:

" npojeKkuuje KpeTama HajBaXKHWUjMX
MAKPOEKOHOMCKMX MoKasaTtesba: BAM n werosux
KOMMOHEHTH, WHbNAUMje, AEeBM3HOT  Kypca,
CNO/bHOTPrOBMHCKE pa3MeHe, 3anoc/eHoCTU U
3apasa;

= Baykehe u nnaHMpaHe U3MeHEe NOPeCKe MNOIUTUKE;

= npouerbeHnx edeKkata GUCKaNHUX U CTPYKTYPHUX
Mepa y HapeZ4HOM nepuoay.

Ta6ena 9. YKynHu npuxoau u aoHaumje y nepuogy 2022-2026. roauHe, % bAn

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

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Bnaro onagajyhu TpeHa npuxoaa y cmucay ydewha y
BAMN je oyekmBaH c 063MpOM Ha MNPOjEeKTOBAHY
CTPYKTYPY CpenHOpOYHOr pacTa Cprcke npuspeae.
Hannata opgsno)eHux obasesa u3 2020. roguHe je
nosehana HMBO Npuxoaa M3Hag TpeHaHor y 2021. u
2022. roanHu, anun, Takohe, nojayaBa edekaT naga
yyewha npuxoga y bA4M y 2023. rogmHu. Mpojekunja
NOpPEecKMx npuxoaa

noapasymeBa oApXKaBare

nocrojeher creneHa HannaTe.

Yy 2023.
MEeH3MjCKO WM MWHBA/IMACKO OCUryparbe Ha Teper

roguHM CMarbeHM Cy [JOMNpPUHOCKM 33
nocnoaasua 3a 1 n.n. EpeKkat oBe mepe ce npouemyje

Ha 30 wmnapa paguHapa. [opatHo, nosehake
HeonopesuBor ueH3yca 3a 12,5% vma edeKkaT Ha

MaHe npuxoe y nsHocy og 11 mapa guHapa.
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Mpeosnahyjyhn o6aMK nopesa Ha LOXOLAK je nmopes
Ha 3apafe, TakKO Aa Cy KpeTake mace 3apaga u
3aMoCNeHoCTU 1aBHM  aKTOPWU  KOjU  yTUYYy Ha
KpeTatbe oBOr nopeckor obamka. C o63mpom aa ce
oyeKyje Op)KM pacT OBe [fBe KOMMOHEHTE 04,
HOMWHanHor pacta BAMN npumetaH je 6narn pact
yyewha nopesa Ha goxogak y 6AMN. Ha goaatHu pact
oBUX npuxoga Tokom 2022. roamHe (kao mn y 2021.
rogvHMW) yTuUana je W Hannata fena OANOMKeHOor
nopesa Ha 3apage mn3 2020. roanHe y ckaony naketa
mepa y 6opbu npoTMB NaHgemuje.

Octanu ob6auum nopesa Ha JAoxofak (nopes Ha
OMBUAEHAE, MOPE3 Ha NPUXOAe 04, KamaTa, roAnLL N
nopes Ha goxoaak, uta.) he pactu cnopmje, To jecty
CKNAAy ca KpeTakem OnLuTe EKOHOMCKE aKTUBHOCTU.
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Kopg nopesa Ha 3apage K/by4yHa je 6opba npoTus cuse
eKkoHoMMje, Cc ob63upom Ha 3HaTaH 6poj
HeMpujaB/beHUX pafHWMKa W uUcnaaTe 3apaga ,Ha
pyke”. Y nocnearum rogmHama UHTEH3MBUPaHe cy
KOHTPONE W MNoOjavyaHe CaHKuMje wWTo je Aano
pesynTtaTe y cy3bujatby cmBe ekKoHomMje y obnactu
pafia v 3anolwsbaBakba, aaW je 3Ha4YajHO Aa ce Ha
OBOM  MOJ/bY  HACTaBM €@  KOHTUHYMPAHUM
aQHraXKMaHOM 1 y HapeHOM Nepuoay.

Kpetarwe yuyewha pgonpuHoca y BAM vma camyHy
nyTarky Kao 1 KpeTake yyewha nopesa Ha 3apaje, ¢
063MpoM fa Cy 33 HWXOBY Npojekunjy KopuwheHe
UCTe TMpPeTrnocTaBKke O KpeTakwy 3apaga M
3anocneHocTu. HakoH cmarbera y 2023. roauHu, y
ogHocy Ha nepuog 2021-2022. roguHa y KOome cy
HannahuBaHe 3aoctane obaBese MO  OCHOBY
oANI0XeHUX aonpuHoca m3 2020. rogmHe, npeasuha
ce nocteneHn pacT HMBOA AOMPUHOCA Y OAHOCY Ha
BAM.

Mpuxoan opf, nopesa Ha A06MT MNpaBHMX Avua vy
nepuoay 2023-2026. roguHe 3aBucuhe og nytare
npuBpeLHOr pacTa, penaTMBHe CTabUAHOCTM Kypca
OMHapa v onwTte npoduTabunHocTM npuspese.
MpoueHa nmpuxoda MO OBOM OCHOBY je Heu3BecCHa
KaKo 360r EeKOHOMCKMX daKTopa, Tako u 36or
moryhHocTu Kopuwhera NOpeckor Kpeauta wau
nospahaja, Kao M pasanKa y pPavyyHOBOACTBEHUM MU
nopeckum bunaHcuma. Pact  npodutabunHoctm
npmspege y 2021. rognHN JONPUHEO je 3HAYajHOM
CKOKY NpuxoAa oA, nopesa Ha gobuty 2022. rogmHu c
063Mpom fa ce nopes Ha [OBUT NO KOHAYHOM
06pauyHy ynnahyje y HapeaHoj roanHu. Ouekyje ce
ha cey nepuoay o 2026. roauHe Hannata nopesa Ha
[o6ut ctabunmsyje y cknaay ca kpetakem bAnM.

lnaBHa peTepMuHaHTa KpeTakwa [MAB je pgomaha
TparKra BohHeHa  PacnoNOXWMBUM  [OXOTKOM
CTAHOBHMWTBA. Pacnonoxmemn goxodak Kao Hajseha
OeTepMMHAHTA MOTPOLWHEe 33aBUCKM 0Of, KpeTara
3apaja Yy jaBHOM CEKTOpy, NeH3uja, couujanHe
nomohu, KpeTarba Mace 3apaga Yy MpuBaTHOM
CEKTOpPY U ocTannx obanKa foxonaka, yKbydyjyhu u
[O3HaKe, Kao U o4, AMHAaMUKe KpeauTHe aKTUBHOCTU
6aHaKa npema CTaHOBHULITBY.

Kao 1 Koa nopesa Ha goxozak rpahaHa, pu3vum 3a
ocTBapere npojekunje MNAB y HapegHom nepuoay,
nopes  onwTe  Heu3BecHOCTM  MehyHapogHor
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E€KOHOMCKOI OKpY’Kerba, O4HOCE CE M Ha KpeTarbe
3apaga y NpMBATHOM CEKTOPY, PacT npuBpeaHe
aKTUBHOCTM, Kao M Ha CTeMeH CMBE EKOHOMMUje,
OAHOCHO eDUKACHOCT Y EHOM CMakbetbY.

Pesyntatm eduKacHuje Hannate U KOHTpoJie
nopecknx ob6Be3HMKa cy Ouan eBUAEHTHU Y
NpeTxo4HOM Mnepuoay v oyekyje ce aa he Taj TpeHs
6UTN HacTaB/beH M Aasbe, C TUM WTO edpekTn bopbe
NPOTUB CUMBE EKOHOMMje HUCY  EeKCMIULUTHO
VK/bYYEHN Yy CPefrO0pOYHYy Mpojekumjy jaBHMUX
npuxoga. Nosehatrbe cteneHa MNAB Hannate y cmucay
cnposohera HEe3aBUCHUX AHTMEBA3MOHUX Mepa Y
obnactv NAB pano je pesyntate y MNpoOTEKIOM
nepuogy. Y OBOM CermMeHTy MpocCTOp 3a Aa/ba
nobosblarba ctBopuhe ce javarbem "
MoZepHU3aLMjom Nopecke agMUHUCTpaLmje.

MpojeKkumja Npuxofa Of aKuM3a CayMrbeHa je Ha
OCHOBY Barkehe aKUuM3He MOJIUTUKE U NMPOjeKTOBaHE
NoTpOLWHE aKLM3HMX npou3Boga. Y MpPeTxoLHOM
nepuoay ogmapta 2022. rogmnHe o 30. anpuna 2023.
roguHe, Bnaga je 36or nosehara npomssohaukmx
LeHa AepuBaTa HadTe ycnen pacta LieHe cupose
HadTe Ha CBETCKOM TPXKULWITY, @ Yy UW/bY OYyBahba
CTabUNHOCTM WU CTaHZapga rpahaHa M HeomeTaHor
cHabaeBarba TPXKMLWTA AepuBaTMa HadTe, y BuLe
HaBpaTa BpWWAA NPUBPEMEHO CMakere W3HOCA
aKkumMse Ha gepwvBaTe HadpTe (6€30/10BHU U ONOBHU
6EeH3MH M racHa y/ba — AW3e/ ropMBO) Tako WITO je
nocnegre Baxehe ycknaheHe M3Hoce aKum3e Ha
HaBeZeHe gepuBaTte HapTe cmarbmBana og 20% Ao
5%, y 3aBucHocTM o4 nepuvoda NpUMEHe.
UcTtoBpemeHo, Tokom 2023. roguHe aKkumse HUCY
MHAEKCUpPaHe pacTom MNOTpoWaykux ueHa y 2022.
roguMHu, a ymakbere akuu3a Ha gepuBaTe HadTte
Baxkuno je go 30. anpuna 2023. roguHe. Ca oBUM
npeTtnoctaBkama paheHa je npoueHa npuxoda oA,
aKum3sa 3a 2023. roauHy. Y HapegHUM roavHama,
ycnen onpesHOCTW, HWje NpeTnocTaB/beH pacT
noTpolre HapTHUX AepuBaTa.

Y OKBUpY aKUM3HEe TMOAUTUKE KOZ [yBaHCKUX
npousBoZa  OYeKyje ce  Jdasbe  MOCTENeHOo
ycknahusarbe ca gupektMBama EY y cknaagy ca
CpearbOpOYHMM  MIAHOM nocTynHor nosehaBaka
akumsHor ontepehera. Kog unrapeta oHo he 6utn
yCMepeHOo Kpo3 nocteneHo nosehare akLmM3a, Kako
61 ce y NpUxBaT/bUBOM BPEMEHCKOM POKY A4OCTUIA0
EY muHumym oz 1,8 eBpa Mo NakAMuM y AUHAPCKO]
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NPOTUBBPEAHOCTM MpepavyyHaTo no 3BaHWUYHOM
cpearbem Kypcy HBC. Y HapegHom nepwuogy je 3a
notpebe npojekuMje Npuxoda OfF aKumsa, ycnies
onpesHoct, npeasuheH p[abu  NpUpodaH napg,
TPXKULITA AYyBAHCKMX NPOW3BOAA, Y MPOCEKY Of, OKO
3% roguwse.

Mpuxoan of aKuusa Ha askoxonHa nuha, Kady u
eNeKTPUYHY eHeprujy cy NpojeKkToBaHW y CKaagy ca
noctojehom CTPYKTYpPOM MOTPOLLHbE.

Mpuxoau og uapuHa he ce cTabuan3oBaTi Ha HUBOY
og 1,1% BAN y HapegHom nepuogy. [MpojeKkuuja
HansiaTe npuxoda oA, LapuHa paheHa je Ha 6a3u
NPOjeKTOBaHOr KpeTakba YBO3a, AEBU3HOI Kypca U
noTpoLse.

MpojekTyje ce ctabunnsauuja yyewha y 6N octanmnx
nopeckux npmxoaa. HajsHavyajHMjuU Nopeckn npuxoa y
0BOj KaTeropuju je nopes Ha MUMOBWHY uuje yyewhe
nM3Hocnm oko 70%. HomuHanHo nosehare oBoOr
nNpUXoAa MOXKe ce O4eKMBATU MO OCHOBY NPOLUMPEHA
ocHoBuue. T[losehatbe cTeneHa Hannate, Kpos
noseharbe 0b6yxBaTa HEMOKPETHOCTM Ha Koje ce
nopes naaha (To ject No ocHOBY NpoLUMpPeEHsa NOPecKe
6ase), HMje YK/byUYeHO y NpojeKLmje y cpeaHem PoKy
M NpeacTaB/ba NO3UTUBAH pu3uK. MNopes nopesa Ha
MMOBUHY, Y OCTasie Mopecke NpUxoae YK/by4dyjy ce u
rnopesu Ha ynoTtpeby, ApKakbe U Holekre aobapa, Te
ApyrM 06aMuUmM nopesa Ha JI0OKanHOM HuBoy. OHM cy
NMPOjEKTOBAHM Yy CKAady ca KpeTatbem WHbAaumje,
byayhu aa je nHdnatopHa KOMMNoOHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH 4eo 0BMX MOPECKMX 06/IMKa.

MpepsuheHo je cmarberbe yyewha Henopeckux
npuxoaa y bAM, ca 4,6% KOAMKO je NpuUXo[0BaHO y
2022. roguHM Ha 3,8% KOAMKO ce ovekyje ga he
m3Hocutn y 2026. roanHwn. Pasnor 3a cmarbeme
npojektoBaHor yyewha Henopeckux npuxoaa y bAn
je uck/byumBarbe 13 6asHe 2022. rogmMHe CBUX OHMUX
npuxoaa Koju ce He CMaTpajy CTPYKTYpHUMM Tj.
TpajHMM, @ NPBEHCTBEHO Ce TO OAHOCU Ha BaHpeaHe
KaTteropmje  Henopeckux npuxoda. BaHpegHu
HEerMopecKkM NpUXoAu Cy YrNaBHOM jeQHOKPaTHU, Y
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oapeheHo] mepu HEU3BeCHM, KaKo Mo NuTaky
M3HOCA, TAaKO U NO NUTakby TPeHyTKa ynaaTte. Hajsehn
[e0 0BUX Npuxoaa Npeactas/bajy BaHpeAHe ynaarte
[06uTn jaBHuXx npegyseha u areHuuja, AuBuAeHIe
byyeta, npuxoAM N0  OCHOBY  HannaheHux
notpaxuesarwa AO/[, emucuoHe npemwuje, uUTA,.
PenoBHM Henopecku npuxoam obyxsaTajy pasnnuute
TaKCe, HaKHaZe, KasHe, npuxoge oOpraHa MU
opraHuMsaumja M cBe OCTajse Mpuxoae Koju ce
OCTBapyjy YCTa/beHOM AWHAMUKOM TOKOM FOAMHeE.
OBaj TMN Henopeckux npuxoda WHAEKCUpa ce ca
OCTBApPeHOM MHONALMjOM Y NPETXOLHO] FOANHUN, UK
naK nNpatM NPOMeHYy y BPeAHOCTU OCHOBMLE Ha KOjy
ce npumemyjy, UM ycaen Tora Cce  Kopuryje
npojekToBaHOM MHbNALMjOM.

Mpouecom npubnukaBakba Ap:KaBe YnaHcTey y EY
nosehaBajy ce pacnosioxmBa cpeactsa u3 UMA u
WNAPL ¢oHmoBa Koja umHe npeosnahyjyhu pgeo
npuxoaa o4 AOHauMmja. Y NpojeKkToBaHe M3HOoce Nno
OCHOBY AlOHALMja YK/byYeHa Cy U CPeACTBa NO OCHOBY
cekTopcKke byyeTtcke nogpwke EY. Y 2023. roguHu,
M3y3eTHO, YKyMaH MpuAMB JOHauuja Mo OCHOBY
nomohun 3a ybnaxaBatbe eHepreTcke Kpuse ogn EY
nsHocuhe 18,4 mnpg guHapa. Mpuxoam no ocHOBY
JOHauMja cy HeyTpanHU y OAHOCY Ha pesyAnTaT, C
0631pOoM Aa cy jeAHaKM pacxoAMma No OBOM OCHOBY.

OproBopHOM GUCKANHOM MOAUTUKOM Y KOMOUHALMjU
ca 4obpMM MaKpOEKOHOMCKMM nepdopmMaHcama y
npoTeknom nepuoay obesbeheHo je penakcuparbe
NosIMTUKe nnaTa M MNeHsuja M 3HayajHo noseharbe
KanuTaNHUX WMHBECTULMjA Kao OUTHE KOMMOHeHTe
pa3Boja npwuspese. MocebHa naxra je nocseheHa
yHanpehery eprKacHOCTU peanmsaumje KanuTaaHmx
MHBeCTMUMja pgpxase. CoumjasHa KOMMOHEHTA
byyeta je nobosbliaHa 60/bMM TapreTMparbem
nporpama couujanHe nomohu n sehum nsasajarbem
3a OyHKUMje 3gpaBcTBa M obpasoBatba. JeduHucaH
j& N HauyMH MHAeKcaumje neHsuja. Mnate n neHsunje
3ajeaHo 4ymHe npeko 40% pacxona Ha HUBOY CeKTopa
Ap’KaBe 1 huxoBa ctabuamszaumja je oa npecygHor
3Ha4aja 3a O4PKUBOCT jaBHUX dMHAHCK]a.
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Ta6ena 10. YKynHu pacxoam y nepuopay 2022-2026. roguHe, % 64N

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

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

Y 2020. n 2021. roguHM AOWNO je [0 NPOMeHe
TpeHZa Y jaBHUM pacxofmma ¢ 063Mpom Ha pasmepe
Kpu3e u3a3BaHe naHgemujom. Mepe cy 6bune
3Ha4ajHe Ha PacXo4HOj CTpaHu, WTO je AoBeno A0
jeaHokpaTHor nosehatba yyewha pacxogHe cTpaHe
byuerta y BAM. Y 2022. cmakbeHa je eKCnaH3MBHOCT
dvCKanHe nonuTuke, ann cy obesbeheHa 3HayajHa
cpencTBa 3a ybnarkaBatbe MocieAuua eHepreTcke

Kpuse, Kao ny 2023. rogmHu.

C o063Mpom Ha orpaHuyeH OGUCKaNHW MPocTop Yy
HapeaHom nepuoay 3apage he ce nosehasatu
YMEpeHo u

KOHTpoAMcaHo, Bogehu pauyHa o

HuxoBom yyewhy y 6AM.

YnaHom 27e 3akoHa o0 6yyeTtckom cuctemy
npeasvheH je MaKCMManHW AMMUT pacxoda 3a
BAMN n

MHAEKCUpatbe MaaTa TakBo Aa ce He npehe oBa

3anocneHe cekTopa Apxase of 10%
rpaHuua. Mctn unan npeasuha ga ce oBaj npoueHat
Kopuryje HaBuwe Yy cnyyajy nosehara obyxsaTa
CEKTopa AprKaBe, O4HOCHO YK/bYUNBAbEM EHTUTETA Y
CEeKTOp [AprKaBe, OAHOCHO

HaHWXKe Yy cayyajy

WCK/byuMBatba EHTUTETA U3 CEKTOPA ApPrKaBe.

Kako ce ¢ucKanHM OKBUP CeKTopa AprKaBe y OBOj
dUCKanHO] cTpaTeruju npowupyje 3a concrTBeHa
cpeacTBa  34pPaBCTBEHMX YCTAaHOBA, MNpOLEHEHU
HMBO pacxoja 3a 3anoc/ieHe M3 TUX cpeacTaBa je
0,15% bA4M.

ApKaBe, NO OBOM OCHOBY, MMMNAULMUPA KOpPEeKuujy

Mpowupusarbe obyxeaTa ceKTopa

MaKCUMaHOI IMMNTa 3a pPacxoge 3anocieHux y
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ceKTopy ApKase Ha 10,15% bAN.

M3paum 3a pobe u ycnyre he ce cmarbumBatu vy
cpearbopoyHOM nepuoay y cmucay ydewha y BAM, c
063npom ga je npeasuheHo Aa HOMMUHANHO pacTy
cnopwmje og, pacta HomuHanHor BAM. Bucok HMBO y
2022. roguHu y Hajsehoj mepu je pesyntat Behux
pacxofa y CeKTopy 34paBCTBa.

Y npeTxogHOM nepuoay CMakbeHM Cy pacxoam 3a

KamaTe LWTO je MOKas3aTe/b ycrewHo BoheHe
ducKanHe 1 moHeTapHe noanTuke. obpun drcKanHmu
pe3yntaTv y NpeTXoAHOM nepuoay CMakbuau cy
notpebe 3a 3a4yKuBarbem, WTO je y3 ybnaxaBare
MOHeTapHe MOJIMTUKe [A0Beno A0 MNafa KaMaTHUX
cTona. MWmajyhu vy

Bugy pactyhe Tpowkose

3a4yKMBatba € 063MpoM Ha  cuTyauujy Ha
mehyHapogHomM GMHAHCUCKOM TPXKUWTY M noTpebe
33 GMHaHCcUparem geduLmTa NPOjeKTOBaHO je Aa he
y HapeAHOM Mepuoay HMBO pacxoAa 3a KamaTe 61aro

pactu.

CoumjanHa nomoh wu TpaHcdepn CTAHOBHULITBY
npeacTas/bajy Hajsehy pacxogHy kaTeropujy byleta
Opase. Hajseha nojeguHauyHa cTaBKka oBe rpyne
pacxofa, a yjeaHo v Hajseha cTaBKa CBUX pacxofa, cy
neHsmje. Op 2020. roguHe 3aKk/bydyHo ca 2022.
roAMHOM, NeH3unje cy ce ycknahusane kopuwherem
,WwBajuapcke dopmyne”, Kako 6u ce McToBpemMeHO
obe3beamo pacT XKMBOTHOT CTaHAApAA NeH3MOHepa 1
OZLP*KMBOCT MEH3MOHOr CUCTEMA U CUCTEMA jaBHMUX

duHaHcKja. ,LlBajuapcka dopmyna” nogpasymesa
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WMHAEKcaunjy, ogHocHo yseharbe neH3uja jeaHako
36Upy MosioBMHE CTOMe pacTa MpoceyHe 3apaje M
NoJI0BMHE CTOMEe pacTa NOTPOLIAYKMX LieHa.

Op 2023. rognHe npumemsyje ce Apyravymju HayumH
WHAEKcaunje neH3uja, OOHOCHO, YycKnahuearbe
neHsuja ysmma y o63up u ydewhe neHsuja y b4,
Kako 6u ce A0[ATHO 3aLUTUTMO KMBOTHWU CTaHZApPA,
neHsnoHepas. HauMH uWHAeKcauuje neHsuja, Te
HUXOBO KpeTakbe, onpeaesbyje M nyTarby KpeTakba
YKYMHUX pacxoZa 3a CouMjanHy 3alITUTY Kaj, je pey o
yyewhy y BAM. C 063npom Ha TPEHYTHY MPOLEHY
HMBOA Mace neH3uja y BbAIN, 3a HapeaHy roanHy
npeasuheHa je WHAEKcauuja MeHsnja pacTom
npoceyHe 3apage. OctannM o06AMUM  cOLMjaNHUX
JaBarba M TpaHchepa CTAaHOBHUWITBY Y HapeaHOM
nepuogy ycknahusahe ce npumeHom nponucaHe
MHAEeKcaunje, TeKyhux W NAaHMPAHUX M3MeEHa
NMoAMTMKA y 0BOj 06/1aCTM M ca MNPOjeKTOBAHUM
6pojem KOpUCHMKA.

Cmarberbe cybBeHUMja Koje cayxe Kao nomoh
HeepMKaCHUM CerMeHTMMa  jaBHOr  CeKTopa
omoryhuno je nosehare oHor gena cybseHuuja Koje
npeacTas/bajy npaBe MOACTMUAje npuspeau, npe
cBera no/bonpuBpeaM W MaauM U CPeaHbUM
npeaysehmma, W Koje poBoae p[o ybpsara
npmepegHe aKTMBHOCTU. Tokom 2023. roguHe
benexu ce npuBpemeHu pacT cybBeHUMja y cMucay
yyewha y B[N, y3pokosaH Behum pacxoauma
HaMereHMM MpeBa3nnaxery HeratMBHUx edekata
pactyhux uUeHa eHepreHaTa, a Koju he 6utn
¢dvHaHcUpaH U3  adoHauuje EBponcke yHuje, Te
cybseHUMnjama

A04aTHUM HamereHnxX

nosbonpuepean u caobpahajHoj MHGPaCTPYKTypU.

KaTeropuje octanux Tekyhux pacxoga uUuHe
pasAnuMTM  M3gauM, Kao WTO cy AoTauuje
YOPYXKEHMMa, NOAUTUYKMM CTPaHKama, BEPCKUM WU
CMOPTCKMM OpraHM3aumjama, KasHe, HakHaja LWTeTe
uta. Kao u Kop cybBeHuMja jegHOKpATHM pacT je
Y3pOKOBaH OMWCKaZHOM peaKkumjom Ha Kpuay, C
063Mpom ga cy ce ca ose nosuumje ucnaahusanu
dUCKANHU CTUMYNYCU CTaHOBHUWITBY Yy 2022. roanHK

TaKO [a ce y HapeAHOM Mepuoy O4veKyje CMarbere
oBux pacxoga y bAn.

TOKOM NPeTXogHUX rognHa 3HavajHo je nobosbliaHa
epUKaACHOCT  M3BpLUEHA  jaBHUX  WMHBeCcTMLMja.
KanuTtanHu pacxoam cy y 2022. roavHN JOCTUIAN YaK
7,4% BAN, ynpkoc npobnemuma Koje je
Npoy3poKoBasa NaHAemuja M eHepreTcka Kpusa. Y
HapeAHOM CpefHOPOYHOM Mepuoay O4YeKyje ce
oyyBarbe BWMCOKOr HMBOA Yy/aarawa Y jaBHY
MHOPACTPYKTYpy. HajsHauajHuju pagoBm cy Ha
NyTHOj, ENEe3HUYKOj, KOMYHaNHOj W  BOAHOj
MHOPACTPYKTYpPU KOju ce yrnaBHom GpuHaHcupajy m3
mehyHapoaHux  KpeauTta. [lopes  caobpahajHe
MHbpacTpykType obesbeheHa cy cpeactBa 3a
0O[ATHA  KanuTanHa  ynaraka Yy 3[paBCTBY,
eHepreTuLM, 3alWTUTU KUBOTHE CpeauHe, NPOCBEeTH,
KynTypu, oabpaHu u pgpyrum obnactuma Koje
npeacTaB/bajy HajBaxHuje GyHKUMje apkase. OBoO je
CBe [e0 HOBOI WHBECTULMOHOr LMKAyca Ha
HaLMOHANHOM HUBOY Koju je omoryheH cTBapatbem
duckanHor npoctopa M MNoApXKaH MNOBO/bHUM
ycnoBMMa 3a 3afy)KuBarbe Ha mehyHapogHom
bUHAHCK]CKOM TPXKULLTY Y NPEeTXO4HOM nepuoay.

OnwTte onpegesberbe  GUCKaNHE  MNOAUTUKE Y
cpeatbem poKy jecte noseharbe ynaraka Y
MHOPACTPYKTYpy Ha CBMM HMBOMMA Bnactu. Kag je
pey o JIoKasIHOM HWBOY BNacTM TO ce npe cBera
04HOCK Ha ynararba y BOAOBOAHY M KaHAAM3aLMOHY
MHOPACTPYKTYPY, Yynpas/batbe OTMAZOM, JOKANHY
nyTHY nHbpPacTpyKTypy 1 apyro. Odekyje ce aa Mpag
Beorpag seh Tokom oBe roguHe 036u/bHUjE KpeHe Y
npojekaT usrpagHe MeTpoa, y3 nomoh apase.

Y cpeatbOpodHOM (UCKANHOM OKBMPY, 40 Kpaja
2026. roavHe, nNpojeKToBaHa je W3banaHcMpaHa
YKynHa ¢ducKanHa nosuumja okanHe camoynpase. To
3HauM fa y 36upy CBM rpafoBM M OMNWTUHE MMajy
npubAnKHO un3banaHcupaH 6yuet. [pojekuumja je
paheHa Ha OCHOBY KpeTakba Y MPETXOAHOM nepuoay,
y Kome cy 36upHo J/1IC Hajuewhe 6une y cyoumumty.
OBaKBO CTatbe Ha HMBOY CBMX JIOKA/IHUX CaMoynpaBa
je nocneamua pasgyKusarba y npeTxo4HOM Nepuoay.
To He 3Hauu ga nojeauHayHe JJ1IC He mory uhu y
aeduunt (y cknagy ca GMCKaNHUM MPaBUAOM), LITO

3 HaumH MHAeKcuparba neHsmnja geTasbHuje je objalrbeH y aeny CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehere cTabunHoCT M 04p>KMBOCTY jaBHUX GUHAHCH]a.
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3aBUCK 0, GUCKaNHE NO3ULMje CBAKe NojeAnHaYHe
OnwITUHE 1 rpaja.

Ha
HajBMLUE YTUYY CPEeACTBA HAMEHEHA NPeBa3niaKey

KpeTarbe KaTeropuje OyLIeTCKMX Mo3ajmuua
HEeraTMBHUX Nocneamua eHepreTcke Kpuse. Y 2022.
roAMHM ca oBe Kateropuje ucnaaheHa cy cpeactsa y
n3Hocy oA 2,7% BAN, y 2023. roguHu je npeasuheHo
oko 1,4% BAMN, a 3a 2024. roguHy npoueryje ce
nsHoc oz 0,7% bAn.

OTnnata No OCHOBY M34aTWX rapaHumja u nnahare

rapaHumja Mo KOMepuMjasHUM  TpaHCaKLuujama
npeacras/bajy obaBese NO OCHOBY JAyra jaBHWX
npeayseha Koje je penyb6anyku GyLeT npeyseo Ha
cebe, ¢ ob3smpom pa Ta npeayseha Hucy morna
CaMOCTa/IHO fJa WX u3BplaBajy. OBM pacxogun cy
npeAcTaB/baiv BENIMKM TePET 3a bylleT ¢ 063Mpom Ha
ayroroaviitbe HeedUKACHO MOC/NOBake BesIMKOT
bpoja aprKaBHMX npepnyseha

M NpuBpesHuX

ApywTasa. Y npeTxogHOM nepuoay OBW pacxoau cy
3HaYajHO CMakbeHU, a NAaHOM oTnsaTte npeasuheHo
je ma he pgo 2026. roguHe OBM PAcxXoAnm M3HOCUTU
0,3% B4 Ha rogMwem HUBOY.

Mopehere ca npeTxogHMM nporpamom

CpeatbOpoYHN  OUCKANHM  OKBMP HWje 3Ha4vajHO
NPOMEHEH Y OZIHOCY Ha NPETXOAHM JIOKYMEHT?, ocum
y Aeny Koju ce Tuye yHanpehera M npowwupera
obyxBaTa CeKTopa AprKase, WTO je yTMuano Ha sehu
HMBO NpMXo4a U pacxoga nNo Tom ocHoBy. Ocum Tora
60/6M Npuxoaun y 2022. roAnHU U Ha noyeTky 2023.
rogvHe OOMPUHENW Cy CMakberby OYEeKMBaHOr
aedvunta y Tekyhoj roanHun. Cpearb0poYHN LU/bEBU
ce Hucy npomeHunnu, og 2025. roanHe NAaHUpPaHK
aednuntn cy y cknagy ca GucKanHUmM nNpaBuanMa,
wro omoryhasa fasbe cmatbuBarbe ydyewha jasHor
ayray bAr.

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

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

Pacxoan

dcuKkanHu pesyntat

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

Pacxoan

duckanHu pesyntart

Pasnuka aBa nporpama

Mpuxoan

Pacxoan

duckanHu pesyntat

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

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

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

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

Kpm3a y VYKpajuHu je yHena Heum3BeCHOCT y CBe
E€KOHOMCKEe TOKOBE, KecToKo norahajyhu naHue
CHabaeBarba W cTBapajyhm popatHe uWHNaTopHe
NPUTUCKE Ha TPXKULLITUMA XPaHe, eHepruje, CMpoBUHa
n ppyrux gobapa. Cmarere gomahe npoussogrse
efNiekTpuuHe eHepruje y 2022. roanHu nosehasno je
notpebe 3a HEHMM YBO3OM MO 3HAYAjHO BULLUMM
LeHama, [OK Cy 3HayajHa AofaTHa cpencTtsa buna
notpebHa 1 3a HabaBKy raca y3 noropluaBat.e ycao8a
Ha  QUHAHCUjCKMUM  TPXKUWTUMA. Y  OBaKBUM
BaHpeAHMM OKosHoctTuMa Penybnuka Cpbuja je vy
aeuembpy 2022. roanHe CKAONWIA HOBU apaHXMaH ca
MM®, y Tpajarby 04, ABE rOAMHE U KOjU MMa KapaKTep
apaHKMaHa M3 NpeaocTporKHOCTU. [porpam Mma 3a
un/b: 1) ouyBarbe MAKPOEKOHOMCKE M dUHAHCKjcKe
cTabunHoctv npunarohaBarbem NOAUTUKA Ha HacTane
€KOHOMCKE LLOKOBE; 2) jayarbe OTNOPHOCTU NpuBpese
Ha eHepreTcKe LWOKoBe cnpoBoherem oarosapajyhux
€HepreTcKMxX NoanTUKa n pedopmm 3a cyoyaBake ca
13a30BUMa aomaher eHepreTcKor CeKkTopa,
nctospemeHo wrtutehn Hajyrpoxkenuje; 3) AaBarbe
noacTuuaja  6pkem, 3e1€HOM U MHKY3MBHOM
O4P)KMBOM PaACTy Yy Cpefrbem POKy cnpoBoherbem
CBEOBYXBATHUX  CTPYKTYpHUX pedopmu. Limbesn
nporpama cy KoOMnatubuaHu ¢ Texkrama Penybsvke
Cpbuje aa ce npugpym EY.

Kako 6u ce obesbeamna CTabuiHOCT M OAPKMBOCT
jaBHMX dMHAHCKja Ha [y»KM POK NoTpebHo je umatu
byHKUMOHANaH  cuctem  dUCKanHUX  nNpasua.
®uckanHa npasuaa No Npsu NyT cy yBeAeHa 3aKOHOM
o byyetckom cuctemy 2010. roguHe. Penybauvka
Cpbuja je 6una jegHa of npBMX 3emasba Koja je

3aKOHOM yTBPAMWIA HaLMOHaNHa pUCKaIHa NpaBuaa un
opopmMmmia He3aBUCHY MHCTUTYUM)y PucKanHu caset
Koju oueryje BnaguHy eKoHoMcKy u  duCKanHy
NOJINTUKY, Kao W nowToBarbe npasuna. Kako cy
npasuaa noctana Baxeha y TOKy CBETCKE eKOHOMCKe
KpU3e, HYMEPUYKO NPaBWIO 3a Ayr NPeKpLUeHo je Beh
y NpBOj roAuHU npumeHe. Y mehyspemeHy ducKanHa
npasvna yBOAWIO je CBe Bule 3emasba, Mopes,
HauMOHaNHUX GUCKaNHMX NPaBKIa 3eM/be YnaHuue EY
npumerbyjy M npasuaa geduHucaHa Ha HuBOy EY u
EMY. EBponcka ¢ucKkanHa npasBuia cy y HEKOJMKO
HaBpaTa MeraHa U pegeduHUcaHa Umajyhu y suay
npumeHy n edekTe 40 KOjUX je MpuMMeHa npasuna
nosoguna. Wmajyhu y Buay pa je on ysohema
duckanHux npasuna y Penybamum Cpbuju npoTekno
[OBaHaecT rogMHa, CTBOPUAN Cy Ce YCNOBU 33 HUXOBY
M3MeHy, yaumajyhu y 063up UcKycTBa ApyrMx 3eMasba,
npaBaua y Kojuma cy ce merbana puckanHa npasmna
EY, nocneguue n pearoBarba GpucKaiHe NOAUTUKE Ha
BeJINKY E€KOHOMCKY Kpu3sy m3 2008. roguHe, anv wu
WCKYCTBO MoOcC/nefHe, Npe CBera 3paBCTBEHE, an U
EKOHOMCKE Kpu3e Kojy je u3asBana naHaemuja
KOpPOHaBMpyCa, a HaKOH Tora M Kpu3a uM3asBaHa
KOHOIMKTOM Y YKpajUHM.

HoBwu ceT durckanHUX NpaBmaa cacTaBHU je feo 3aKoHa
0 M3MeHama M pgonyHama 3akoHa O byleTckom
cuctemy, ycBojeHor y geuembpy 2022. roauvHe.
Opctynarbe of oBMX npaBuaa je moryhe camo
M3y3eTHO W MNPUBPEMEHO, M TO Yy CHy4yajeBUMa
NPUPOAHUX KaTacTpoda M eKCTepHMX LIOKOBa Koju
YTUYy Ha YrpoKaBarbe 34paB/ba /byAM, HALMOHANHE
b6es3befHOCTM M 3HayajaH Mag — npuBpeaHe
AKTUBHOCTH.

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

Onwra duckanHa npasuna*:

MocebHa ¢urcKanHa npasuna**:

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

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

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

YKonuKo je Oye cekmopa Opxcase usHao 60% B/, huckanHa nosuyuja cekmopa opxcase mopa bumu
ypasHomexceHa, mako 0a deguyum uzHocu Hajeuwe 0% BAI.

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

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

YKOUKO cy yKYNHU pacxoou 3a reH3uje U HoO8YQHU U3HOC Kao ysehare 3a neH3ujy marwu 00 10% BT,
neH3uja he ce ycknadumu npema MpomMeHuU npoceyHe 3apade 6e3 ropes3a u OOMPUHOCA, HA HAYUH
OdehuHUCAH 30KOHOM KOju ypehyje neH3ujcKo u UHBAAUOCKO ocu2yparbe.

YKOAUKO ¢y yKYMHU pacxo0u 30 neH3uje U Ho84aHU U3HOC Kao yeeharbe 3a neHsujy 10% unau eehu 00 10%,
a marbu 00 10,5% B/I, neH3uja he ce yckaadumu ca 36upom nosi08uHe npouyeHma rnpomMeHe rnpocevHe
3apade 6e3 nopes3a u OOMPUHOCA U 0a08UHE MPOUEHMa rnpomMeHe MomMpowayKux YeHa, Ha Ha4uH
OdepuHUCAH 30KOHOM KOju ypehyje neH3ujCKo u UHBAAUOCKO OCu2ypar-e.

YKOAUKO cy yKynHU pacxodu 3a rneH3uje u Ho8YaHU U3HOC Kao yeeharbe 3a neH3ujy jedHaKu uau eehu od
10,5% BAr, neH3uja he ce yckaadumu npema nPoMeHU MomMpowa4ykux UeHd, Ha HaQ4YUH O0epUHUCAH
30KOHOM Koju ypehyje neH3ujcKo u UHBAMUOCKO OCU2yparbe.

Y CKAady ca 3aKOHOM

Y HapeaHOM nepuoay o4eKyje ce HacTaBak pedopmu
y o61acTu 3anow/basakba, ynpas/bakba KagpoBMmMa U
cucTema nnata y cektopy apxkase. Lnmb duckanHe
NOUTUKE Y CPeabeM POKY je 3aJprKaBakbe pacxona
3a 3anoc/ieHe Ha OAPXKWMBOM HWBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYpY 3anoc/ieHux, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBAa/NUTET  MpYKeHWUX ycayra. Y  HapeaHOM
cpearbOpoYHOM Nepumody aKkueHat he 6uTM Ha
CTPYKTYPHMM Mepama, Koje 61 npeKko naaHuparba
6poja 3anNoCNEHUX C jegHe CTpaHe, U yCcnocTaB/bakba
HOBOr cMCTEMa MNjaTa y CEKTOpy Ap»Kase C apyre
CTpaHe, gonpuHene nosehawy eduKacHoCcTM
KBA/IMTETY MPYKEHWUX jaBHUX ycayra. Ynopeao ¢ Tum
niaHupa ce nNpesiasak Ha HOBM OKBUP Kojum he ce Ha

HMBOY CeKTopa [JprKaBe, Ha OCHOBY HoOBe
MeTo4oNorMje  ynpaB/baTv  3anol/baBakbem Y
CEeKTOpY AprKaBe.
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MocTojehn cucTem 3anolwsbaBakba, KOjUM PyKoBoAM
BnagmHa Komucuja 3a faBarbe carnacHoCTM 32 HOBO
3anow/baBakbe M A0JATHO PAfHO aHraXKoBakbe KOZ,
KOPUCHMKa jaBHMX cpeAcTaBa HactaBuhe ga
bYHKLMOHULWE Y Npefia3HOM Nnepuoay, OfHOCHO CBe
[LOK HOBM cuCTeM He Byae y NOTNYHOCTU onepaTuBaH.
Kpajem 2020. rogmHe ycBojeHe Ccy U3MeHe 3aKoHa O
ByLIeTCKOM cUCTeMy Kako 61 6uno omoryheHo aa vy
npenasHom Nepuosy MHCTUTYLMje MOTY Aa aHTaxyjy
HOBa Mua A0 HuBoa of 70% OHWMX KOju HanywTajy
MHCTUTYUMjY WAK ogna3e y NeH3njy, AOK je A03BoNa
Komucumje notpebHa yKonmMko 6poj HOBO3anocneHux
npehe 70%. Cmucao oBe mepe je ga ce obesbean
Beha ¢GNeKCcMbUNHOCT y 3anolw/baBakby Ha HUBOY
CaMMX MHCTUTYLMja, Y CKNAAyY C hUXOBUM noTpebama
32 HOBMM KaapoBuma. Takohe, MOCTaB/beH je U
oMt oa 1% 3a nosehawe yKynHor 6poja
3anocneHnx Ha HeogpeheHo Bpeme y 04HOCY Ha HUBO
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¢ Kpaja 2020. ropuHe. ENEKTPOHCKM perncrap
3aMOCNEHNX Y jaBHOM cekTopy ,McKpa” TpeHyTHO
obyxBaTa CBe [AMPEKTHE KOpPWUCHUKe byueTa,
WMHCTUTYLMje u3 ob61actn KynType, npasocyha, paga u
coumjanHe 3awTMTe M npocsBeTe (OocMM YyCTaHOBa
BULIEr U BMCOKOr obpasoBama), a y cnegehoj dasu
buhe yK/byyeHe MHCTUTYLUMje 13 o61acTu 34paBCcTBa.
CywTtuHa oBOr cuctema je 6os/be nNNaHUpakse,
M3BpLIEHE W KOHTpPO/A pacxoda 3a naate
3anocneHnx, Beha TpaHcnapeHTHocT UM bosbe
yrnpaB/bakbe JbyACKMM pecypcMma y ycloBMMa cBe
jaue KOHKypeHuMje 13 NPpUBaTHOr CEKTOpa, WTO MMa
HeraTMBaH yTULAj Ha NpuUBNAYerbe U 3aJpXKaBarbe
3anOC/NEHNX Y jaBHOM CEKTOpY, NOrotoBo uUmajyhu y
BMAY aTPAKTMBHOCT 3apaja Y MpMBaTHOM CEKTOpY,
LITO MOXKe AO0BECTM A0 3HAuajHor o4/MBa KaZpoBa
YKONIMKO ce oBe pedopme He cnposedy. Cuctemom he
6utn obyxsaheHo npeko 450.000 3anocneHux vy
jaBHOM ceKTOpY, a BaH cucTema y oBoj ¢pa3um he octatm
CaMO 3aMnoc/ieHun y CeKTopy oabpaHe, 6e3begHoOCTU U
YHYTPalWHMX MNOC/A0BA W WHCTUTYLMje BUWeEr U
BMCOKOT 06pa3oBakba.

Kpu3a y YKpajuHu je Kpo3 HeratmBaH yTuLaj Ha
TPXULUTY eHepreHaTa HapoYMUTO NCTaK/a CBE M3a30Be
M Npobsieme C KOjMMa ce CyoyaBa eHEPreTCKM CeKTop
y Cpbuju Koju ce mory pewwmnT camo cnposoherbem
cBeobyxBaTHOI ceTa MNpeKo MNoTpebHux pedopmu,
KOje Cy KpUTUYHE KaKo 3a 0be3behnBarbe eHepreTcke
6e3benHOCTM TaKo M 33 QUCKAHY U EeKCTepHy
oapxmnsocT. PasHO Noamnsarbe LeHa eHepreHaTa (raca
N eNeKTpUYHEe eHepruje) cy HyXHa mepa Kako 6u ce
HaZlOMEeCTUAN  er3oreHo  YCNOB/bEHU  BUCOKM
TPOLUKOBU HMXOBe Habaske. Janeko sehu npobaemu
ce TUYY CTPYKTYPHUX Ay6OKO yKOpereHMX cnaboctu
€HepreTcKor CeKTopa Koju 3axTeBajy YpreHTHe M
cBeobyxBaTHe pedopme. Mpuoputet nma
PECTPYKTYpUpatbe BENMKUX EHEPreTCKUX KOMMaHuja
Yy BNAaCHULITBY Ap*Kase, Kako 6y ce nosehana wuxosa
epuKacHOCT M cmamuaa OyleTcka noaplka u
duckanHm pusmnum. CtatycHa npomeHa EMNC 13 jaBHor
npeayseha y akUMOHAPCKO APYWTBO M3BPLUEHA Y
anpuay oBe roAMHe MMa 33 UWb jayarbe oOBe
KOMMaHWje Ha AyrM poK Kpo3 npodecmoHannsaumjy
MeHalLMeHTa. OBy NPOMeHY NpaTu M ycBajakbe HOBOT
CTaTyTa ApylWwTBa Yy CKA34y C HOBMM 3aKOHOM O
ynpaB/bakby NPMBPEAHUM APYLITBMMA Y BAACHULTBY
Penybnuke Cpbuje, umje ce ycBajatbe Ouekyje y
HapeaHom nepuoay. o Kpaja roanHe 6u Tpebano fa
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byne wu3paheH  pgetasbaH  CTPATeWKWM  nnaH
pecTpyKTypvparba 0Be KOMMaHuje, Kojum Tpeba aa
6yay peweHn 6pojHm Npobnemun y nocnosakrby 1 Koju
he pedwuHucatm Kopake y  TpaHchbopmaumjm
KomnaHuje, obe3behyjyhu meHy cTabunvsaumjy u
npeumsnpajyhm pedopmcke npuoputete y
ynpaB/bakby M OPraHM3aLMOHOj CTPYKTYPU. Y cKaaay ¢
HayesNoM TpaHcrnapeHTHocTM 6uhe ob6jaB/beHU CBU
cTpaTewku u druHaHcKjckmn nnaHoswm 3a ENC a.g. v JN
,Cpbujarac”, 3a Koje ce oyeKkyje 3aBpLIeTaK Mocna
pa3gBajatba OCHOBHMX 04, CNOpPeAHUX AeNaTHOCTU A0
Kpaja 2024. roguHe. Takohe, HacTaBuhe ce ¢ npakcom
objaB/bumBarba 20 Hajsehux AyKHWKA OBMM ABEMA
KOMMaHujama Ha MmeceyHom HuBoy. Cnepehu
npuopuTeT npeacTas/ba YycBajatbe WMHTErpucaHor
HaLMOHANHOT EHEePreTcKor W KAMMATCKOr naaHa
Penybnunke Cpbuje, WTO ce 04eKyje A0 Kpaja rogmHe
M YMjn je Un/b CMarberbe eMMUCUja racoBa CTak/eHe
bawTte, noseharte yaena 0OHOB/LUBKMX U3BOPA
eHepruje u nosehare eHepretcke eduKkacHocTu. Y
TOKY Nucakba OBOr AOKYMEHTa MNpUBOAM Ce Kpajy
M3paga MHBECTULMOHOT MNJ1aHa 32 eHEPreTCKM CeKTop
yMja ce MMNAemMeHTaunja OYeKyje y HapeaHux 2-5
rogMHa u Kojum he 6utn obesbeheHa curypHoct y
CHabaeBarby eHepreHTMMa W cTabuansoBaHa
Nnpou3BOAHa eNIeKTpUYHe eHepruje, y3 geduHucare
cybjekaTa v n3sopa GpuMHaHcMparba 3a oBe npojekTe. Y
CKNagy Cca OBMM WHBECTULMOHUM MJI@AHOM U
MHTErpMcaHMM  HaAUMOHANHUM  EHEepreTckum U
KNMMaTCKUM naaHom Penybaunke Cpbuje 6uhe
AoHeTa uamereHa CTpaTernja pas3Boja eHepreTuke
Penybauke Cpbuje c npojekumjama ao 2050. roamHe,
40K he cpeacTsa 3a oBe MHBECTULMje BUTM CAcTaBHU
[eo KanuTanHux pacxoga y byuety Penybauke.
NcTtoBpemeHo, noTpebHo je 06e36eaMTH NOBO/bHUjE
OKpyXere W yHanpeautu noctojehy 3aKOHCKY
perynatuey Kako 6u ce omoryhuno sehe yuewhe
npuBaTHOr cekTopa y obnactn obHOB/BMBUX U3BOPA
eHepruje. Y TOKy je npunpema Tporoauwrer
aKUMOHOr nnaHa 3a BETPOMApKoBe W conapHe
napkose.

Bnaaa je, y3 nogpuky EBponcke 6aHke 3a 06HOBY 1
pa3Boj (y aasbem Tekcty: EBP/I), ycBojuna Crpaterujy
[APKABHOT BNACHULWWITBA U ynpaB/batba NPUBPESHUM
cybjekTma Koju cy y BnacHuwTey Penybanke Cpbuje
3a nepuog op 2021. po 2027. roguHe Kao
jeAMHCTBEHM aKT KOju MpyXKa CTPATEeLKy BU3UjY U
ynyTcTBa Yy Be3M ca LUM/beBMMA  BIACHUYKOF
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ynpaB/bakba, LUM/bEBUMA GUHAHCUJCKUX U jaBHUX
NMONNTMKA, Kao W MPUHLMNMMA KOpropaTUBHOT
yrnpaB/bakba M Npakcama Haj3opa Yy CKaagy ca
MehyHapoAHUM CTaHAapPAMMA U HAaj60/bOM NPAKCOM.

HacTtaB/ba ce CTPUKTHO OrpaHW4YaBarbe W34aBakba
OpXaBHMX rapaHumja. Y 2023. rogmHn nsgaTte cy ase
HOBe ApXKaBHe rapaHuuje 3a KomepumjanHe kpeaute
3a JM ,Cpbujarac” n HoBa AprKaBHa rapaHuuja 3a
KpeauTe ENC a.a. Hehe 6uTK 3gaBaHe HUKAKBe HOBE
Op’KaBHe rapaHumje 3a MOAPLWKY JUKBUAHOCTU
ApXKaBHMM npegysehuma ocum 3a JM ,Cpbujarac” u
ENC a.n, wan ppkaBHe rapaHuuje 3a 6uao Koje
npeaysehe y noptoonnjy 6Guswe AreHuuje 3a
npueaTu3auumjy. HactaBuhe ce ca u3gaBakbem
rapaHumja 3a MpojekTHe 3ajmoBe Koje Adajy
MyAnTUNaTepanHe QUHaHCKjcKe opraHusauumje Kao
noApLLIKY MHBECTULMOHOj N pedOPMCKOj areHau.

3a npeayseha Koja yMHe cTpaTelKke KOMMaHuje u3
noptdonunja 6usle AreHuuje 3a npuBaTU3aLMjY,
pewere ce Hanasu WA Kpo3 npuBaTU3aLMOHe
TeHaepe, WAM Kpo3 cTeyaj. 3a caobpahajHo
npeaysehe ,Jlacta” Al beorpag Tparkuhe ce
KOMMaHuje 3anHTepecoBaHe 3a NpuMBaTU3aLMjy UK
CTpaTeLlKo napTHepcTBO. MUHMCTApCTBO pyAapcTea m
eHepreTMke paau Ha m3pagu naaHosa 3a JM MEY
,Pecasnua”, unje cnpoBohere YK/byuyje
NpoHanakere pellerba 33 EKOHOMCKM HeoapKuBe
pYZLHVKE KOjU cy npes WCLpn/beremnpeoctanmx
pe3epBM Yyr/ba, Kao W MNaaH paunoHanusaunje
Npou3BOAHE M MOC/NOBakba Yy AEN0BMMA CUCTEMAY
KOjMMa aHanM3a NoKaxe fa mory Aa 6yay eKOHOMCKM
oapxusn. 3a XUM — T[etpoxemuja cnopasym o
npvBaTM3aumMju je MOCTUrHYT Yy Jeuembpy 2021.
roguHe ¢ kKomnaHujom HUC, a EK je ogobpuna oso
npeysumatrbe y centembpy 2022. roguHe.

Mobosblatbe ynpaB/bakba jaBHUM GUHaHCKjaMa je
HY}KHO, HEe CaMO Kao noAplika mepama duckanHe
ctabununsaumje n cTpyKTypHUM pepopmama, Beh Kao
npouec Koju noguKe KBanuTeT ApKaBHE ynpase U
ocurypasa npuBaavaH ambujeHT 3a WHBeCTUTOpeE.
Hosn [Mporpam pedopme ynpas/bartba jaBHUM
duHaHcMjama 3a nepuosg og 2021-2025. roguHe
yCBOjeH je y jyHy 2021. rognHe.

CucTtem 3a npunpemy, nsBplUere, pa4yHOBOACTBO U
mssewTtaBartbe — CMUPU je MHPopmauLMOHM cucTem
KOj1 Ha je AMHCTBEH HAUYMH MNOAPKaBa CBE aKTUBHOCTU
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MwuHucTapcTBa dMHaHCKja M YnpaBe 3a Tpe3op y Be3n
ca byyetom Penybnvke Cpbuje, uume ce
nojegHOCTaB/byje  HauMH  pafa KOPUCHUKA W
omoryhasa  eduKacHuju HauYMH  ynpas/bakba
CUCTEMOM jaBHUX PUHAHCKjA. Y CUCTEM CY YK/bYYEHMU
ONPEKTHU KOPUCHULM jaBHUMX cpencTaBa,
NpaBoOCYAHU OpPraHn W WHAMPEKTHU KOPUCHULM
MwuHuctapctea Kyntype, MwuHucTapcTBa 3a pag,
3anowsbaBarbe, 6opayka W couuvjasHa NuUTarba WU
YnpaBe 3a u3BplUeHEe KPUBUYHUX CaHKLUMja, Kao u
MHOMPEKTHU KOpUCHUUM MuHMCTapCcTBa CMopTa,
MwuHucTapcTea npuspeae, MwuHucTapcTBa
YHYTpawmwmnx nocnosa n MwuHucTapcTBa npocseTe
KOju Hucy bunm aeo nperxoaHor cuctema (MCUB),
Kojer je CMMPU 3ameHno novetkom 2023. rogmHe.
Cuctem he NoCTeneHo yK/byUMBATU APYre KOPUCHUKE,
a Kpajkby UW/b je YK/byunmBakbe CBUX MHCTUTYLM)A Koje
npunagajy cekTopy AprKase.

O6nact ynpaB/batba jaBHUM ¢(MHaAHCUjama KOjoj je
036u/bHO noceBeheHa Maxkwa WM Ha uujem ce
yHanpeherwy pagu je ynpaB/batbe  jaBHUM
MHBECTMUMjamMa. Jayarbem OKBMpPA ynpaB/batba
jaBHMM MHBeCTMUMjaMa WHTEH3MBMpPAjy Ce HOBM
MHOPACTPYKTYPHU MNPOJEKTU U MNoAMKe KBanauteTt
noctojehe nHdpacTpyktype. Y anpuny 2018. rognHe
YCBOjeH je 3aKOH O M/aHCKoM cuctemy Penybauke
Cpbuje, KojuM je ycnocTaB/beH HaLMOHaIHN OKBUP 3a
naaHupare u Kojum cy aebuHucaHm MNnaH passoja 1
NHBeCcTMUMOHN nnaH. CucTem ynpas/bakba jaBHUM
MHBECTUUMjaMa, Koju ce pas3Buja y3 nomoh CBeTcke
6aHKe, yK/bydyyje MWHTerpucaHy 6a3y nogataka o
MHBECTULUMOHUM MPOjeKTMMA, KOja je TPEeHyTHO Yy
pa3Bojy, Kao0 W jeouMHCTBEHY JIUCTY MPUOPUTETHUX
npojekata (Single Project Pipeline). Cuctem je
noyetkom  2023. roauHe  NOCTAao0  MNOTMAYHO
byHKUMOHANaH 3a npojekTe Koju cy y ¢asm
umMmnaemeHTaumje. Y HapegHoOM nepuoay, HaKOH
[OHOLeHa NpaBHUX akaTa Koju ypehyjy oBy obnact u
perynvcara Hag/aexHOCTM Koje cy ce [0 caja
npenavTtane namehy nojeANHUX UHCTUTYLMja, CUCTEM
he yK/by4uTM M npojekTe Koju cy y ¢as3m Koja
npeTxoan umnaemeHTaumjm, a Tokom 2024. n 2025.
roguHe npolwupuhe obyxBaT Ha HALMOHANHU HUBO,
YK/byuyjyhu "
MHPOPMaLMOHe cUcTeMe.

KomMmnatubunHe NOKanHe

JaBHO-NpuBaTHa napTHepcTBa (Public-Private
Partnerships — PPP), kao cneunduyaH Bua capagme
ApXKaBe M NpuBaTHOI CEKTopa 3axTeBajy nocebHy
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naxmy 1 onpes, ctora he MuHUcTapcTBo dUHaAHCK]a
W Jajbe NpaTUTU MNpPOjeKTe o, nocebHor 3Hayaja
TOKOM HMXOBE WMMJEMEHTauMje M 0 Tome
obasewTaBatn Bnagy.

Pedopme y obnactv ynpassbarba jaBHUM HabaBkama
cy Takohe Beoma BaHe ¢ 063MpoM Ha BE/IMKM 3HAYaj
M BPEAHOCT jaBHUX WMHBecTuuMja. Baxehu 3akoH o
jaBHMM HabaBKama, NPUMNPEM/bEH Y3 MoapLuKy EY,
ycknaheH je ca npaBHMM TekoBMHama EY n uma 3a
L1/b aa yHanpeam KOHKYPEHTHOCT "
TpaHcnapeHTHocT y noctynuuma. C Tum y Besu
notpebHo je o06e36egMTM  pPefoOBHO  jaBHO
M3BellTaBarbe Npeko YnpaBe 3a jaBHe HabaBKe O
cBMM HabaBKama Koje cy u3y3eTe M3 peruma
pefoBHMX HabaBKM Mpema OBOM 3aKOHY, Kao M
HaBoher€e Mo KOM OCHOBY cy Ta u3y3eha yunrbeHa.
Yéyayhe je notpebHo o06e36eaMTU KOHTUHYMpPAHO
ycKknahuBarbe LeNoKYNHOr OKBMPA jaBHWUX HabaBKM ¢
npaBHUM TekoBMHama EY. Takohe, notpebHo je
06e36eaMTN Aa ce CBe TpaHCcaKumje HabaBKM y jaBHOM
CEeKTOpYy ofaBWjajy nytem nopTtana e-Habasku y3
HacTojarbe fa ce CTBOpe yc/i08M 3a nosehare 6poja
noHyZaa no noctynky. Mmajyhu To y Buay, pagm ce Ha
yHanpehewy ¢yHKLMOHanHocTK [lopTana jaBHUX
HabaBKM Kako 61 bmna onaklwaHa npMmeHa oapendu
3aKkoHa 0 jaBHMM HabaBkama. Takohe, cnpoBoae ce
0byKe 3a cnyxbeHuKe jaBHUX HabaBKWM, Kao M 3a
nonuumjcke cny>kbeHunke y Besn npaherba jaBHUX
HabaBKM W Hajuewhnx HenpaBunHocTM y obnactm
jaBHUX HabaBKkKU y Cpbuju.

YcnewHo ce cnpoBoAM HOBWM  AKUMOHM nnaH
TpaHcdopmaumje Mopecke ynpase 3a nepmog 2021
2025. rognHe, Koju je ycsojeH y majy 2021. rogmHe u
KOju aeduHULLE CTpaTeLlKe CMepPHULE U BPEMEHCKe
pokoBe y Kojum he 6uUTK cnpoBefeHe aKTUBHOCTU
notpebHe 3a CTBapatbe MOJepHe nopecke
agMuHUcTpaumje, Koja he, y3  Kopuwhemne
CaBpPeMeHMX e/IeKTPOHCKUX NpoLeca, NpyXutTn 6osby
1 cBeobyxBaTHUjy yCayry NOpecknm ob6Be3HULMMA U
60/by KOHTPONY W Haniaty npuxona, OLHOCHO
nocnewnt 6opby NPoOTUB CMBE EKOHOMMUje, 3ajeHO
ca pepopmom M MOAEPHM3ALUJOM WMHCMEKLMjCKor
Haga3opa. Y majy npowne roguHe yBefeH je HOBM
mogen  ¢uckanmsauuvje (e-duckanusaumja), Ha
OCHOBY KoOjer je u3BpLIEH MPBW Kpyr peBu3uja.
OueKyje ce pa he cuctem AONPUHETU CMatbehy
HeycKkaheHOoCTM Ko Nopecknx o6Be3HNKA U Matbem
6pojy HeraTMBHUX MULL/bEHA pPeBusnje. Cuctem 3a
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e/IeKTPOHCKY pasmeHy ¢dakTypa (e-daktypa) je 6buo
cnepehn Kopak Koju je MMNIeMeHTUpPaH MoYeTKOM
2023. roguHe. YCKOpo ce, nyTem TeHAepa, oyekyje
HabaBKa MHbOpMaLMOHOr cuctema on
KOMepuujanHor nposajaepa, Koju he, 3ajegHo ca
peaunsajHupaHnm 6GU3HUC MOLENIOM YMje Ce YCBajakbe
YCKOpPO  oueKyje, omoryhutn umnaemeHTaumjy
MOZEPHUX NOCNOBHMX Mpoueca. Y TOKy je npojekart
Koju ce 6aBu aHanmsom MJB jasa rae ce TPEHYTHO
BPWW aHa/M3a HepocTataka y nojauvma  w
npunarohasarbe AHANUTUYKUX anara.
MNpennmuHapHu pesyntatu cyrepuuwy aa je NAB jas
3HAaTHO CMakbeH Yy ogHocy Ha 2018. roguHy.
YcBajatbem 3aKoHa o yTBphuBaky Nopekaa UMOBUHE
M nocebHom nopesy M obpasoBakem nocebHe
opraHusaumoHe  jeauHuue  [opecke  ynpase,
CTBOPU/IN Cy Ce YCAOBM 33 YHAKPCHY aHanusy
MMOBWMHE W MNpuxoda Auua, a npee peBusvje 6m
Tpebano Ja NoyHy NOJOBMHOM OBe roauHe. PasBoj
HOBe cTpaTervje JbyACKMX pecypca 3a [lopecky
ynpaBy v ybp3are npoueaypa 3anolw/baBarba ocTajy
npuopuTeT Kako 6W ce ocurypao ageksaTaH 6poj
3anocneHunx. bpoj sanocneHnx y Mopeckoj ynpasu je
3Ha4yajHO oOMao TOKOM nocnegrux roauHa. Ca
npeacrojehum Tanacom MNeH3MOHUCatba BeMKOr
6poja 3anocneHux w ysumajyhu y o63up nnaH
TpaHcpopmaumje Koja nogpasymeBa npenasak Ha
paj ca BUWKUM KBanuduMKaLmjaMa, uMnepaTms je aa
ce Ha Bpeme 3amocaM  afekBataH  6poj
BMCOKOKBaMdUKoBaHor ocobsba, WTO Noapa3ymesa
M afileKBaTHe 3apaje.

Mobosblwatbe KBanMTeTa WM TPAHCMApPeHTHOCTU
CTAaTUCTUKE [ApPXKaBHUX UHAHCMja ce BpLIM Kpo3
yHanpeherwe cBeobyxsaTHe, MNpaBOBpemMeHe U
ayTOMATCKe pasmeHe nogaTtaka uamehy HagnerKHux
MHCTUTYLMja — Penybanykor 3aBoga 3a CTaTUCTUKY,
HapogaHe 6aHke Cpbuje n MuHuUcTapcTBa duHaAHCH]a,
a y cknagy ca Cnopasymom o capafku y obnactu
CTaTUCTMKE HALMOHA/HUX payvyHa CeKTopa Ap’KaBe U
C HOM MOBe3aHMX CTaTucTMKa. Y anpunay 2018.
roguHe Penybavykn 3aBon je objaBno aucty
MHCTUTYLMja KOje YNHE CEKTOP AprKaBe, Kao 1 ocTane
CEeKTope, Yy CKaagy ca EBponckum cuctemom
HaUMOHaNHUX U pernoHanHux padyHa (ESA) 2010,
CucTeMoM  HauuMoHanHuUX padvyHa (SNA 2008) u
Mpupy4yHMKOM 0 aeduumnTy 1 Ayry CeKTopa AprKase,
Koja je ypaheHa y capafrbu ca HapogHom 6aHKOM
Cpbuvje M MwuHucTapctBOM ¢uHaHCKja. YnpaBa 3a
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jaBHUM ayr og cpeamHe 2021. TpomeceyHo o0b6jassbyje
nofatke O MACTPULLKOM [Ayry, Koju wu3spabhyje
HapogHa 6aHKa Cpbuje y cknagy ca ESA 2010. Y Toky
je npojeKkaT y capagrm ca MM® Koju nma 3a um/b ga
ce y OKBMpy YnpaBe 3a Tpe3op, Kao LeHTpasHor
MHPOpPMaLMOHOr cuctema W cBeobyxsaTHe 6ase
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nogataka u3rpagu cuctem Koju he omoryhutu
NPUKYN/bakbe U KOHCONMAAUM]Y NoaaTaKka 3a CEKTOP
Op¥KaBe KaKo No HALMOHAJIHOj MeTOZA0/I0TUjU TaKo U
no metogonormjy GFSM 2014, Kpo3 nocteneHo
yBohere MHCTUTYLMja y eros obyxsaT.
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5. ®UCKaNHU pU3nLm

duckanHM pU3nLM NPeAcTaB/bajy U3NOKEHOCT jaBHUX
buHaHCHja oppeheHMM OKO/MIHOCTMMA Koje mory
NMpOy3pOKOBAaTU OACTyMakba OfF  NpPOjeKTOBaHOr
¢ducKkanHor okeupa. o oactynarba moxke gohu vy
NPUXo4MMa, pacxoanma, GUCKaIHOM pesynTaTy, Kao
My UMOBUHM M ob6aBe3ama AprKase, Yy OAHOCY HAa OHO
WTO je MnaaHMpaHO M o4yeKkMBaHO. Ha cnosbawre
puU3nKe, NOMyT MNPUPOAHUX  KaTacTpoda MK
rnobanHux GuUHaHCUjCKMX Kpm3a, Bnaga He moke aa
ytnmye, anm moryhe je peduHucatm  uM3nasHe
cTpaternje Koje 6w ybnaxkune HUXOBO [Ae€jCTBO
(ouyBarbe ctabunHocTn y A06PUM BPEMEHMMA KaKo
6u y ycnoBuma peuecnje uam Kpuse OUCKanHa
NoAMTMKa MMana npocTopa 3a afeKkBaTaH OAroBop,
ocuryparbe y caydajy npupogHux Katactpoda u cn.).
YHyTpawmm pusnum, OAHOCHO HMXOBa
MaTepwujanusaumja nocneguua Ccy aKTUBHOCTU Y
jaBHOM CceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HMxoBe
peanusauuje  MOXe  yTMLATM  O4NyKama MU
noauTMKama Bnage.

NaoeHTndurKaumja Hajsehux GUCKaNHUX PU3KUKA KOjK
MOFYy YTULATM Ha ApXKaBHe dUHaHCUje y cpearem
POKYy mMonasHa je Tauka y b6osbem ynpaB/bakby
duckanHum pusmumma. O ogpeheHnm ducKkanHUm
pUsMLMMa NOCTOoje AeTa/bHU NOAALLM U NaKO Ce MOXKe
naeHTMdmuKoBatM Ja M he UM ca  KOJIMKOM
BepoBaTHOhomM yTMLATKM Ha ducKanHe arperate vy
cpearbem poKy. 3a Apyre, Nak, He NOCToje A0BOJ/bHO
JeTa/bHM  nojaun, aam U caMoO  HUXOBO
naeHTMdMKoBare noamxke ceect o moryhHoctn ga 'y
HapeAHOM nepuoay QfoBeAy [0 OACTyNakba Of,
naaHupaHor GUCKasHOr OKBUPA.

MuHucTapcTBo ¢uMHaHCHja mMma Bogehy ynory y
ynpas/barky OUCKaNHUM pusmumma. Kao K/byyHa
WMHCTUTYLMja 33 CPeaHbOpPOYHO MAKPOEKOHOMCKO M
ducKanHo nnaHuparee, Gopmynaumjy v ynpassbare
byletom, MUHUCTapCcTBO GMHAHCKja MOpa MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctas/batby MHCTUTYLMOHANHE U
3aKOHCKE CTPYKType, Te W3rpaftbM KamauuTeTa
HEONXOAHWUX 3a ynpaB/barbe GUCKANHUM pU3MLMMA.
Cektop 3a npaherwe  UCKaNHUX  PU3MKKa,
opraHu3aumMoHa jeanHuua 3a ynpas/bakbe
buckanHum pusnumma y MuHuctapctsy duHaHCKja,
OCHOBaH je ca UW/bemM A3 pajiy Ha jayakby 3aKOHCKe
perynatMee ¥ MeTOLO/OWKOr OKBMPA, W3rpaskou
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KanauuteTa, Te pasBMjatby TEXHWYKMX anata W
MoZena HeonxogHWx 3a npahere U npoueHy
duckanHux pusmka. Hamepa je ga pesyntaTt oBuX
aKTMBHOCTM byae wuaeHTMOMKauMja W npoueHa
pU3MKa W npeanaratbe M3NasHUX CTpaTernja, Kao
nomoh Bnagu y ouyyBakby CTaBUAHOCTM jaBHUX
bUHaHCKja, WTO je K/bYYHU Un/b PUCKaNHE NOAUTUKE
M jefaH of, OCHOBHWX MpeAyc/soBa 3a AMHAMUYHU|K
npuBpesHu pacr.

Y ummpy cnposohera HaBegeHor npoueca npahera
dUCKaNHUX puU3KMKa, y OKTobpy 2021. roauHe,
yCBOjeHa je JegMHCTBEHA MeTOA0/0rMja, Koja je
npunpem/beHa y3 nomoh CBeTcke 6aHKe, Koja
obyxBata 4YeTMpPU OCHOBHE MeToAOJsIoTUje U TO:
1) MeTogonornjy 3a npahere GUCKaNHUX pPU3MKA
KOju mpou3fiase M3 nocroBaka jaBHUX npepnyseha;
2) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaaHUX pU3nKa No
byuet Penybaunke Cpbuje Koju npomsnase 13 Bpluerba
HaANeXHOCTU  jeAMHULA  JIOKaNHe CaMOYnpaBe;
3) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaNHUX PpU3NKa Mo
OCHOBY CYZCKMX NOCTYMaKa;

4) Metogonorujy 3a npahere QGUCKaNHUX pU3KKa
KOju ce jaB/bajy Kao nocneguua efieMeHTapHUX
Henorozaa.

Tokom jeceHn 2021. roguHe pgecunm cy ce
nopemehaju Ha eHepreTcKoM TPXUWTY Yy CBeTy.
Kpusa y eHepreTckom CeKTopy ce camMo HagoBe3asa
Ha Beh nocTojehy Kpu3y wu3as3BaHy nNaHAEMWjOM
COVID-19. 36or nosehaHe Tpa)kkbe Y3pOKOBaHe
NOCTNAaHAEMMjCKUM pasBojem eKoHOMUje "
npobnema y cHabgeBatby, OAHOCHO HeAOBO/bHE
NoHyAe U HeJOBOJ/bHUX 3a/1MXa, LLeHe NPUPOAHOT raca
Cy pocturne uCTopujcke Mmakcumyme. OBo  je
NOACTAK0 TPaXKky 32 OCTa/IMM EHEepPreHTUMa, Ynje cy
LeHe wu3y3eTHO nopacne. Bucoke ueHe ocTanmx
eHepreHarta, a y EBponu n cmarbeHa npounssoarba U3
efleKTpaHa Ha BeTap M BUCOKe LieHe [03BOJa 3a
emucunjy CO2 posene cy A0 pacTa LeHa eNekTpuyHe
eHepruje, Takohe A0 WCTOPUjCKMX MaKcumyma. Y
TaKBMM  YC/IOBMMa, TMopacna je Mpou3BOAHba
eNeKTpuYHe eHepruje U3 yr/ba, jep je oHa buna
NoBO/bHMja O, MPOM3BOAHE M3 raca.

[o casa ce BULWe NyTa NOKas3ano, Aa pacT LeHe Hekor
04, OCHOBHMX eHepreHaTta, nonyt HadTe M raca,
[0BOAM [0 pacTa OCTa/MX LEeHa Ha TPXKULWTY, a Ha
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ueny osy Beh TewWwKy cuTyauujy ce HazoBesana U
Kpm3a y YKpajuHu, Te ce Kao jefaH 0pf K/by4YHUX
npobnema HaMeTHy/10 nuTake  eHepreTcke
CUTYPHOCTM UM €BPOMCKEe 3aBUCHOCTU Of, PYCKUX
docunHux ropmea. OBaj cnen gorahaja ytmuao je aa
LeHe eNeKTpUYHe eHepruje n NpPUPOAHOr raca y CBeTy
AOCTUTHY UeHe 3HaTHo Behe of yobuuajeHux vy
nociefrunx HEKOMKO roauHa. EHepreTcka Kpwusa
HensbexkHo ce npenuna n Ha Cpbujy, a Hajsuwe cy
noroheHa eHepreTcka npeagyseha, npeTexHO
,Enektponpuepena Cpbuje” A nJN ,Cpbujarac”.

360r BUWMX UEHa ENeKTpuUYHe eHepruje, Koje 6wm
yrposune nocsiosarbe NpuBpesHUX cybjekata vy
Penybanum Cpbujn, Kao U eHepreTckmnx cybjekata Koju
06aBsbajy AeNnaTHOCT NPEHOCa, OAHOCHO ANUCTPUBYUUje
enekTpuyHe eHepruje (y Be3n HabaBKe eneKkTpuuyHe
eHepruje 3a rybutke), npenopydyeHo je ga EMNC a.ag. e
cybjekTe cHabaeBa MO LEHaMa 3HATHO HWXKMM Of
TPHKULWHKX, Yume je EMC a.n. u3noxkeH GpuHaAHCKjCKOM
PU3MKY, OAHOCHO PU3MK pacTa ueHa y 2022. rognHu y
noThNyHOCTY je npebaveH Ha EMCa.a..

Tokom uene npetxogHe 2022. roauHe, a WTO je
HacTaB/beHO M y npBoj nonosuHm 2023. roguHe,
Penybnuka Cpbuja ce 6opuna ga GUHaAHCUjCKUM ©
cTpaTewKkmMm mepama obesbeau KM ocurypa
CHabaeBarbe  K/bYYHMM  eHepreHTMma. [lopep,
HaBeEeHOTr, Y/IOXKEH je A0AATHU Hanop Aa ce HacTaBu
ca TpaHcoopmaumjom npepyseha u3 eHepreTckor
CeKTOopa, TakKo je 6. anpuna 2023. roamHe NpoMereHa
dopma ,Enektponpuspene Cpbuje” AL w3 jaBHor
npegyseha y HejaBHO aKUMOHAPCKO ApyLTBO.
Mosehatbe UeHa enekTpuyHe eHeprnje ogn 1.
centembpa 2022. rogMHe, pauMOHaNHO NAaHUpaHe
pecypca, KpeTarbe LeHa eHepreHata M MO3UTUBHMU
XUOPONIOWKN TPEHAO0BM YTULAAM CY A3 Y NpBa Tpu
meceua 2023. rogmHe EMNC a.n. octBapu Hajbosbe
pesynTtate y nocnegrux net roguHa. Tokom 2023.
roguHe  HacCTaB/beHO je ca  peanusaunjom
NAaHUPAHUX aKTMBHOCTM Te je op 1. maja 2023.
rogMHe gowsno Ao Hoor nosehara  UeHe
enekTpuyHe eHepruje og 8%, umnju he ce edektu
NO3UTMBHO OAPA3UTM Y HapeLHOM NePUOLY.

LWto ce tnye JN ,Cpbujarac”, HenoBos/bHa TPKMLUHA
KpeTarba M OUHaAHCMjCKa nosuumMja  AnucTpmbyTtepa
npUPOAHOr raca ytuuanu cy ga Penybavka Cpbuja y
NpeTxogHOM nepuody ydyectsyje y duHaHcUparby
HabaBKM  pe3epBHMX KOAMYMHA raca, Kao MU
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cyduHaHcuparby pefoBHUMX HabaBKM. [MPOAKTUBHUM
pexxumom paga Tokom 2022. roanHe obesbehenn cy
OO0[ATHU CKNAAMLIHM KanauMTeTU 3a NPUPOLHM rac y
MahapcKoj, ofakne cy ce ycKAaauWwTeHe KOANUYUHE
NnoBpeMeHO NosavYmae y 3MMcKoj ce3oHn 2022/2023.
roamvHe, a npeocrtane KonnumHe omoryhuhe gonatHy
CUTYPHOCT CcHabaeBarba TPMKMULLTA TOKOM 3MMCKe
cesoHe 2023/2024. roauHe. KpeTarba UeHa
eHepreHaTa Ha CBETCKOM TPXKULWTY yTuuana cy ga un i
,Cpbujarac” wn3BpWKM KOpEeKLUMjy NpoAajHUX LEeHa
raca. lNpema Tome og 1. jaHyapa 2023. roamHe JI
,Cpbujarac” npumeryje HoBe LieHe NPUPOAHOT raca
y [LenaTHOCTU jaBHOr cHabaeBarba Koje cy Behe 3a
11%. Og 1. maja 2023. rogmMHe NpMMereHO je HOBO
noseharbe LeHa MNPUPOAHOr raca 3a jaBHO
cHabaeBarbe Manux Kynaua u agomahuHcrasa og, 10%,
a edeKtTn HaBegeHux nosehara 6Guhe BUA/BMBK Y
Apyroj nonosuHu 2023. roanHe.

EdeKTn eHepreTcke Kpuse y CBETY HUCY 3a06ULWAM HK
N ,MNytesn Cpbuje” Koje je naeHTMOUKOBAHO Kao
HocuaL, BUCOKOT GUCKaHOT pr3KMKa 360r pacTa LeHa
OCHOBHWX €HepreHata W T[NAaBHWX CUPOBMHA
noTpebHUx 3a 0baB/batbe OCHOBHE AENATHOCTH, LWTO
6y Morno pofgatHo pa noropwa  GUHAHCKjCKY
nosuumjy oBor jaBHor npegyseha, a cammm TUM M
noseha ocnararbe Ha byuyet Penybnvke Cpbuje. Y
Lusby BnaroBpeMeHor cnpeyasakba yTulaja Ha byller,
ToKom 2023. roauHe Penybnuka Cpbuja je goHena
HU3 mepa. Kako 6u ce nsbernu HeraTBHU edekTU U
HWUXOB yTULA] Ha 6Oyuyetr Penybnuke Cpbuje, JN
,MyteBn Cpbuje” je op 1. anpuna 2023. roguHe
nosehano ueHe nytapuHa 3a 14%, ogHocHo 8% 3a
Bo3una ca TAT ypehajem.

CnvyHa  cuTyaumja uAeHTUMPUKOBAHA je U Kog,
,Kopuaopu Cpbuje” a.0.0, 360r BUCOKUX M3aaTaKa 3a
KanuTasHe MHBECTULMje Koje CY Y HaA/IeXKHOCTM OBOT
APYWTBa, rae NpoOMeHe LeHa OCHOBHWMX CMPOBMHA
MOry 3HayajHo nosehaTu TpolwKoBe cnpoBohera
npojekata u nosehatM ocnartbarbe Ha byuer
Penybnvke Cpbuje, y UMDY KOHTUHYyMpaHe
peanusaumje npojekara.

[pKaBHe rapaHuuje

lapaHunje m3paTe of, CTpaHe [ApXKaBe yTU4Yy Ha
BMCWHY jaBHOr Ayra, aAu W Ha BUCUMHY aeduuumTa,
YKOJIMKO OTNAaTy MO KpeauTy YMecTo npBO6UTHOr
OYXHUKA npeysme Aprkasa. M3pgarte rapaHuuje cy
npema gedpuHMumnju oapeheHoj 3aKOHOM O jaBHOM
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Ayry® 1eo MHAMPEKTHUX 0baBe3a U y YKYMHOM U3HOCY Yyewhe UHAMPEKTHOT Ayra Y YKYNHOM jaBHOM
Ce YK/byuyjy Yy jaBHU ,qyr7. OrpaHunyerba NocTaB/beHA ayry PenyﬁnMKe Cpﬁmje (y %)

Ha M3aaBarbe HOBMX rapaHLUuja fana cy pesyatarte Te
ce yuewhe MHAMPEKTHNUX 06aBe3a y YKYMHOM jaBHOM

5
10,0% 5%

9,0%

8,5%

7,5%

ayry cmarbyje. MHpupekTHe obaBese (M3pgaTe 8,0% 65% ¢ 1o
. . 7,0% )70
5,3%
rapaHuuje og, ctpaHe Penybnauke Cpbuje) cy 6.0% s as ae%
yyectBoBasne ca 4,6% y YKYNHOM jaBHOM Ayry igj
(cekTopa AprKaBe), npema HaLMOHANHO] 3,0%
. . 2,0%
MEeTOA0M10rM1ju, Ha Kpajy 2022. roguHe. Yyewhe oBux Lo%
obaBe3a y jaBHOM Ayry je UCTOM HUBOY U Yy Tekyhoj 0,0%
. R T S AN - SRty S s L
roguMHn, Te Ha Kpajy mapta 2023. rognHe oHe YnHe v v v v v Vv v P
Q

4,6% yKynHor jaBHOT Ayra (cekTopa gp:kase). Hajsehe
yyewhe oBMx obaBesa y jaBHOM Ayry, HEWTO M3HaA4,

14% y npoceky 3a6eneskeHo je namehy 2009. n 2013. Ha kpajy 2022. roanHe CTatbe gyra No OCHOBY M34aTUX

rapaHumja nsHocuno je 1,5 mnpg espa, og4HOCHO 2,6%
bAMN. Crartbe ayra no oBom ocHoBy nosehaHo je 3a
63y 163,8 muanoHa eBpa y ogHocy Ha Kpaj 2021.
roguHe. [lo mapta Tekyhe rogmHe ctarbe ayra no
rapaHuvjama nosehaHo je 3a 88,8 muUAMOHa eBpa, Y
OAHOCY Ha Kpaj 2022. roanHe n n3Hocu 1,6 mnpz espa
Ha AaH 31. mapt 2023. rognHe.

roavHe.

Tabena 12. Crarbe Ayra no OCHOBY U3A4aTUX rapaHLuuja y mua. espa

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

M3Bop: MuHucTapcTBo dUHaHCKja, Ypasa 3a jaBHU ayr

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

7 eduHnumja ayra, npema Kputepujymmma s MacTtpuxTa, usmehy octanor, pasanunTto TpeTupa usgate rapaHumje, y ogHocy Ha aedbuHuumjy
jasHor gyra npema gomahem 3akoHoAaBCTBy. Y jaBHM AyT (4yr ceKTopa Apskase) yiase, npema Kputepujymmnma ns Mactpuxra, Camo aKTUBMpaHe
rapaHupje. lomahe 3aKOHOAABCTBO, MO OBOM MUTakby MMa KOH3E€PBATUBHM]W NPUCTYM, U CBE U3AaTe rapaHumje yK/bydyje y jaBHu ayr.
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YKynHa oTnnaTa r/aBHULE MO OCHOBY FapaHTOBAHMUX
Kpeauta y 2022. rogmHu usHocuna je 21,3 mnppg
OuHapa, oA dera 17,7 mapa AuHapa yTude Ha
aedunumnt. PauyHoBoacTBeHa meToao10rmja, go 2014.
rogvHe, Huje y pacxofe YK/byuymBana oTnaate no
ocHoBy rapaHumja®. Oa 2014. roavHe [0 OBMX
pacxoa je yk/bydeH y pacxoge 6yuerta’.

OTnnaTta Ayra No OCHOBY aKTMBMPAHUX rapaHuuja,
MApA AUHapa

60

MAPS, AMHAPA
= N w
(=] o o
w
I

0

M yKYTIHO OTT1aTa N0 OCHOBY @KTUBUPaHWX rapaHumja
(rnaBHuWua 1 kamara)
W oTnnara rapaHumja (rnasHuL@) yrkbydeHay pacxoge (ytuue Ha geduumr)

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

2022 2023 (po 31.3.)
KopucHuk

TnasHmua Kamarta VYKynHo T[nasHuMuya Kamara YKynHoO
Jn ,Cpbujarac” 7,5 0,5 7,9 4,0 0,5 4,5
JN NyteBun Cpbuje 3,5 1,00 4,5 1,7 0,5 2,2
ALl ,*Kenesnuue Cpbuje”, beorpag, 6,3 0,3 6,7 0,9 0,1 1,0
A/l 3a ynpas/batbe jaBHOM Kesle3HUYKOM
MHpPacTpyKTypom ,MHbpacTpyKTypa KenesHuue 1,7 0,0 1,7 0,7 0,1 0,7
Cpbuje”, beorpag
JN CkujanuwTa Cpbuje beorpas 0,3 0,1 0,4 0,3 0,1 0,4
A/l 33 }Kene3HUYKM NpeBo3 NyTHUKa ,Cpbuja Bos 0,4 01 0,5 0,0 0,0 0,0
beorpag,
A/l 3a »KenesHM4YKM npesos pobe ,,Cpbuja Kapro”, 12 0,0 13 0,0 0,0 0,0
beorpag,
JM EMUCHMOHaA TEXHUKA U Be3e 0,3 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0
YKYMNMHO 21,3 2,0 23,3 7,7 1,2 8,9

M3Bop: MuHuUcTapcTBo puHaHCKja, Ynpasa 3a jaBHu ayr

MnaH oTnnate nNoO OCHOBY rapaHumja (yKynHo
rnaBHULUA M KamaTa) y 3aKoHy o byuety Penybauke
Cpbuje 3a 2023. roanHy nsHocu 35,2 mapz AvHapa,
O, Yera ce y pacxode KOju yTU4y Ha pesyntat
yK/byyyje 25,5 mapa avHapa 3a otnaaTy rnasHuULe no
rapaHumjama.

NHOMPEKTHW Ayr, Te yK/byuuBarbe Aena oTnnaTa no

OCHOBY rapaHuuja y byyetcke pacxoze, u nosehate
aedunumta no Tom ocHosy, nosehanu cy ceecTt o
pactyhum GUCKanHMM pusnLMMa Koju npousnnase
no OCHOBY M34aTux rapaHumja. Ctora cy npegysete
AKTMBHOCTM KOje OrpaHuyaBajy u3gaBarbe HOBUX

8 OTnnarta no ocHOBY rapaHuuja u3 penybaunuykor Bylieta je y pacxoAe yK/bydeHa Mo roTOBUHCKOj ocHOBU. MehyHapoaHu cTaHAapau, Koju ce
3acHMBajy Ha 06payYyHCKOj OCHOBM, Y PacXO4e YK/byuyjy LLeo M3HOC NPeocTasnor Ayra, y MOMEHTY akTUBMpatba rapaHLmje, AOK ce cama oTniaTa

Zyra no TOM OCHOBY TPeTMpa Kao GMHaHCKjCKa TpaHcakLumja.

9 [leo pacxoza no 0CHOBY oTn/aaTe Mo rapaHuujama 3a Ji ,Mytesu Cpbuje” He yK/byuyje ce y pacxoge 6yleta, jep je oBo npeaysehe geo cektopa
Ap)KaBe, Te Cy Pacxoam Koju cy GUHAHCUMPaHU rapaHTOBaHUM KpeauTMMa Buam 4eo pacxosa CEeKTopa AprKaBe Yy MOMEHTY TPOLLEHA CPEACTaBa,

0K ce cama OTnJiaTa TPeTMpa Kao puMHaAHCKjcKa TpaHcakuuja (,ucnog, upre”).
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rapaHumja. M3ameHama 3aKOHa O jaBHOM 4yry
3abpatbeHO je u3gaBakbe HOBMX rapaHuuja 3a
KpeguTe 3a notpebe NMKBUMAHOCTU. WM3meHama
3akoHa o doHay 3a pasBoj Penybaunke Cpbuje
oHemoryheHo je ga/be gaBarbe KOHTparapaHuuja 3a
rapaHumuje wusgate of cTpaHe ®PoHaa 3a pasBoj

Peny6nunke Cpbuje.

Mopes orpaHuuyera Yy  M34aBakby  APMKABHUX
rapaHumja K/by4HU KOPaK Yy CMakbeky M OTKNakbakby
dUCKaNHUX PU3MKa MO OBOM OCHOBY je y pedopmmu

rapaHumja, Kako 6u 6uam cnocobHu ga otnnahyjy
cBoje Kpeaute. Behm 6poj npepyseha, Koja cy u
Hajsehu KopUCHMUM rapaHLunja, Haslase ce y npouecy
pPecTpyKTypuparba, OAHOCHO cnposohera naaHoBa
pecTpykTypuparba ypaheHux y capagmwu ca
MehyHapoAHUM GUHAHCUjCKMM MHCTUTYLMjamA.

3akoHom o byuety Penybnnke Cpbuje 3a 2023.
roguMHy nMAaHWpaHO je w3jaBakbe rapaHumja 3a
KanutanHe WHBeCTMUMje Hajsuwe p[o 272 mapg
OMHApa M TO 32 KpeauTe HamereHe peasiv3aunju

APXKaBHUX n

jaBHMX npeayseha, KOpWUCHUKa

eHepreTcKkMx NpojeKkara.

Ta6ena 14. NnaH nspasawa rapaHuymja y 2023. roguHm

n
Pegp,. U3HoC Yy OpurnHanHa 3Hocy .
6poj AWHapuma BanyTa opuriHaiol
BanyTm

. EBponcKoj 6aHuu 3a 06HOBY U pa3Boj
AKLMOHAPCKO APYLUTBO 3a KeJe3HUYKM NpeBos

p.  Mvmwka,Cpbuja Bos”, Beorpaa - 2.952.500.000 EUR 25.000.000
PeKOHCTPYKUMja U MOAEPHMU3aLM]A PETMOHANHMX
aenoa
AKLMOHAPCKO APYLUTBO 3a KeJe3HUYKM NpeBos

2. pobe ,,Cpbuja Kapro”, Beorpag - Habaska u 5.078.300.000 EUR 43.000.000
PEKOHCTPYKLMja BO3HUX CpeacTaBa
YKynHo: 8.030.800.000 EUR 68.000.000

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

1 Kopuaop, cekumja 4 - 2x400 kV TC bajuHa bawTa 3.543.000.000 EUR 30.000.000
- Ap*KaBHa rpaHuua LipHe Mope v gprkaBHa
rpaHmuya buX

o, Ad.Enextpompexa Cpbuje” - Erepretcia 4.133.500.000 EUR 35.000.000
epUKaCHOCT y MPEHOCHMM CUCTEMMUMA

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

1l. Oomahum n ctpaHum nocnoBHMM 6aHKama

p. JNsCpbujarac’ - Jauaroe TpancnoptHix 16.534.000.000 EUR 140.000.000
KanauuTeTa racosoga y Peny6amum Cpbujn

o, »Enextponpuspeaa Cpbuje” ALl - Mpojexar 29.525.000.000 EUR 250.000.000
nsrpagte xmapoenektpaHe byk bujena
,Enektpoguctpmnbyunja Cpbuje” g.0.o0. beorpag -

3. MpojekaTt ayTomaTtu3aumje cpearbeHanoHcKe 11.473.619.077 EUR 97.151.728
ONCTPUBYTUBHE MpeKe
AKUMOHAPCKO APYLUTBO 33 ¥Kee3HWYKM Npesos

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

5, nEnextponpuspena Cpbuje” ALl - 25.155.300.000 EUR 213.000.000

55

Pesutanusaumja xugpoenektpaHe , hepaan 2”



10.

11.

VL.

®ducKkanHa ctpatermja 3a 2024. rogmHy ca npojeKkumnjama 3a 2025. n 2026. rognny

,Enektponpuepena Cpbuje” ALl- NMocTpojer-e 3a
KOMBUHOBAHO Ko-caropesarbe 6omace/OUE TE
Konybapa b

,Enektponpuspena Cpbuje” ALl - 3ameHa
cMcTema 3a TpaHCnopT nenena u Wwbake TEHT A
»,Enexktponpuspena Cpbuje” AL - U3rpaarsa PXE
buctpuua

»Enektponpuspena Cpbuje” ALl - PeButanunsaumja
BnacuHckmx XE

,Enektponpuepena Cpbuje” ALl - PeBuTanusaumja
XE Buctpuua

,Enektpoguctpmnbyunja Cpbuje” g.0.o. beorpag -
YHanpehere ANcTpubyTnBHe mpexke

YKynHo:

EBPOMNCKOj MHBECTULMOHOj 6aHLM
,Enektpoguctpmnbyunja Cpbuje” p.0.0. beorpag -
MpojeKkaT 3a nameTHa 6pojuna

YKynHo:

®dpaHLyCcKoj areHuuju 3a pa3soj (APA)

ALl ,,Enektpomperka Cpbuje” - PeKOHCTpyKUMja
PM 110kV MaHuyeBo 1 y3 NpUMeEHY CaBpPeEMEHUX
OUTUTANHUX TEXHO/I0TUja

YKynHo:

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

AKLMOHAPCKO APYLUTBO 32 ¥KeJe3HUYKM NPeBo3
nyTHuKa ,,Cpbuja Bos”, beorpag - HabaBka HoBUX
BO3HWX CpeAcTaBa n MoAepHU3aumja nocrojeher
BO3HOTI NapkKa (HabaBKa HOBUX TIOKOMOTWBA,
MozepHu3aLmja noctojehnx Ansen-moTopHUX
BO30Ba, HabaBKa BO3HUX cpeAcTaBa 3a
mehyHapoaHU NyTHUYKKM caobpahaj)

YKynHo:

46.709.140.500

14.762.500.000

70.860.000.000

9.129.130.000

4.133.500.000

5.905.000.000

235.958.689.577

4.724.000.000

4.724.000.000

1.417.200.000

1.417.200.000

10.629.000.000

10.629.000.000

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

395.505.000

125.000.000

600.000.000

77.300.000

35.000.000

50.000.000

1.997.956.728

40.000.000

40.000.000

12.000.000

12.000.000

90.000.000

90.000.000

YKYMNHO:

271.979.189.577

EUR

2.302.956.728

M3Bop: MuHKcTapcTBo puHaHCKja

Y HapeaHMM roguHama Huje NAAHMPaH 3HavajHWUju
pacT oBe KaTeropuje pacxoza. Yyewhe oBux pacxoaa
y BAMN kpehe ce y npoceky oko 0,3% BAM y cpearem
POKY.

CTpyKTypHe pedopme  jaBHUX U APPKABHUX
npeayseha, HUXOBO 0OCNOCO6/baBatbe 33 TPMKULLHY
YTaKMULLY U GMHAHCUjCKY OAPKUBOCT, C jeHe CTpaHe,
M OrpaHU4YeHO U UW/bAHO W34aBatbe HOBUX
rapaHuumja, ¢ Apyre ctpaHe, AgonpuHehe ymarbery
bUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY W OZprKaBakby
pacxoga Yy NAQHMPAHUM, Tj. MNPOjEeKTOBAHMM
OKBMPMMa Yy HapegHOM CpeAHOPOYHOM Nepuoay.
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JaBHa npepgy3eha

CekTop 3a npahere OUCKANHUX PU3MKA NpaTH
nocnosakbe 36 jaBHUX npeayseha uymju je ocHuMBau
Penybnuka Cpbuja. Mocnosame jaBHMX npeayseha
npeacTaB/ba 3HayajaH M3BOP OUCKANHUX PU3KKa,
KaKo Ha CTpaHu ByLIETCKMX MPUX0Aa, TAKO U Ha CTPaHM
pacxoga. JaBHa npeayseha ce y nocnoBakby CyoyaBajy
ca 6pojHUM npobiemuma, oA HannaTe
noTpaxkmeaka, 40 PefoBHOT U3MMpPUBatba obasesa
npema noBepuoLMmMa, ApKaBu 1 3aMocNeHMMa U CA.
[pkaBa Kao OCHMBA4Y U HUXOB jeAUHWU BNACHWK je
OAroBOPHA 3a MOC/IOBakbe U HUXOBO je nocneftbe
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yTouMwTe Yy CAyYajy HenukBuMaHocTu. [loctoju
HEKO/IMKO  KaHa/ja KpoO3  Koje ce  mory
maTepujannM3oBaTn QGUCKANHM PU3ULM Be3aHM 3a
nocsioBake jaBHMX npeayseha. Hajsehu, ann He u
jeAMHN puU3KMK, Cy [Ap)KaBHe rapaHuuje pate 3a
KpeauTe jaBHuX npeayseha. OapKMBOCT, edpuKacHoCT
M npoduTabuaHocT jaBHUX npepyseha yTudy Ha
npuxoge OyyeTta, OA4HOCHO Ha W3HOC A06UTU KOjy
ynnahyjy y 6yyet. KsanuteT nporsBoaa u ycayra Koje
06e36ehyjy jaBHa npeayseha yTnyy Ha edmKacHOCT 1
NPoPUTabUNHOCT NPUBATHOF CEKTOpa M Y KpajhOoj
MHCTaHLM Ha HMBO Nopesa Koje ynaahyjy y byuer.

JaBHa npepgyseha npeacTaB/bajy 3HauajaH CermeHT
CprCcKe NpuBpee Koja 3anoLu/basajy oKo 67,2 xu/bage
Joyan. JaBHa npeay3eha ce ocHMBajy Kao ApywTsa 3a
obas/batbe AENATHOCTU 04, onwTer nHTepeca. Huxos
paz ypeheH je 3akoHOM 0 jaBHUM npeay3sehuma, Koju
je ycBojeH y ¢ebpyapy 2016. roavHe, Kao u
NoACEKTOPCKMM 3aKoHMMa Kojn nebuHuwy
cneumdumyHa noapydja Koja Hucy obyxeaheHa
3akoHOM 0O jaBHUM npegysehvma (3akoH O
eHepreTULM, 3aKoH 0 NPUBPESHUM APYLUTBUMA U ApP).

KmbyyHn ¢uHaHCKMjcKM noKasaTte/bu NOCNOBakba
jaBHuX npepgy3eha

Pe3yntat nocnosatba jaBHUX npegyseha y 2022.
roguHu

YKynHa MMOBMHa penybanyKux jaBHux npeayseha Ha
Kpajy 2022. roanHe n3Hocmna je 3.455 mnpg amHapa,

[OOK je Kao Kpajru pe3ynTaT OCTBapeH HeTo rybutak y
M3HoOCy o4, 68 mapa AnHapa.

Ta6ena 15. TnaBHU GUHAHCUjCKM NOKa3aTe/byu
nocnoBama jaBHUX npeayseha, mapg AuH.

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

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

M3Bop: PuHaHcKjckn nssewTaju 3a 2021. n 2022. rognHy

Y 2022. roanHun cybBeHLMje cy, U3paxkeHe y MPOLLEeHTY
YKYMHUX MPUX04a, Ha HUMKEM HMBOY Yy OAHOCY Ha
NPeTXo4Hy FoAMHY W 4YMHe 6% YKYNHWUX npuxosa
jaBHux npeayseha. OgpeheHe cybBeHUMje umajy
KanuTa/iHM KapakTep, Kao wTto cy cybseHumje 3a JM
,MyteBu Cpbuje”, Koje cy HaMeHEHE PEKOHCTPYKLUMjK
nyTHe MHPPaACTPYKType.

Pe3yntaTt nocnoBatba jaBHUX Npeay3eha y npsom
KBapTany 2023. roguHe

YKynaH HeTo pesynTtaT yTBpheH y npBom KeapTany
2023. roguHe je pobuTak y usHocy og 31,3 mapa,
AunHapa. PesyntaT Tekyhe roguHe je npeuerbeH 3a
TpolwKoBe amopTusauuje JMN ,Mytesn Cpbuje”, jep
npeaysehe oBe TPOLWIKOBE KHbUXKM TEeK Ha Kpajy
roamMHe y LLesIOKYMHOM M3HOCY 3a AaTy roAnHY.

Tabena 16. OcHOBHM NOKa3aTe/bM NocnoBakba JM Ha gaH 31.3.2023. roguHe, y MApA AMHapa

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

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

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

Y npeBom KBapTany Tekyhe roguHe pobut je
octBapuno 21 npeayseha y ykKynHom msHocy og 43,7
M/P4, AMHApa, TO je BULIE Y OAHOCY Ha MJIAHUMPaHO
(nnaHnpaHa BpeagHocT M3HocKu 12,1 mapa guHapa).
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Hajsehn yTuuaj Ha no3uTMBaH HeTOo pes3ynTaT y
nocmatpaHom nepuogy wuma ,Enektponpuspesa
Cpbuje” a.a. Koja je ocTBapuna HeTo AO6UT y U3HOCY
o 34,5 mnpa avHapa.
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npojekumjama 3a 2025. n 2026. roanHy

Tabena 17. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuia HeTo fo6uT y nepuoay
1.1-31.3.2023. roguHe, y XWb. gUHapa

Mpeaysehe Peanusauyuja Mnan Peanusauymja
2022 1.1-31.3.2023. 1.1-31.3.2023.
,Enektponpuspena Cpbuje” a.a. -72.615.858 10.105.547 34.468.721
Jn ,Cpbujarac” 5.488.727 1.091.527 5.925.491
,Enektpompeska Cpbuje” a.a. 8.145.638 -99.182 1.014.578
,Cpbuja Bo3” a.a. -344.195 227.790 661.145
JN ,,CknjanuwTta Cpbuje” 242.251 762.883 600.359
Jn ,Mytesun Cpbuje” -5.121.833 * 575.250
»OprkasHa nytpuja Cpbuje” p.0.0. 292.508 14.751 93.681
,Kopnaopwm Cpbuje” p.0.0. 0 0 80.410
»HKenesnuue Cpbuje” a.g,. -1.237.843 24.234 66.553
,annoc” p.o.o. 143.152 56.282 66.278
JN ,,Cpbujawyme” 737.878 -166.277 52.871
JN ,HaymoHanHu napk KonaoHuk” 11.083 45.526 35.305
,TpaHcHadTa” a.a. 344.385 7.831 24.849
,pocseTHM npernes” 4.0.0. 23.885 4.214 7.584
N ,,Mpera-moct” 3.404 0 3.981
IN ,HykneapHu o6jektn Cpbuje” BuHua 15.009 * 2.933
»MeToxuja” g.0.0. 1.510 988 2.349
JN ,,Cny>k6enHn rnacHmk” 8.447 1.395 2.158
JN ,,Crapa nnaHuHa” 3.048 18.415 290
JN ,HaymoHanHm napk ®pyLka ropa” 3.247 -3.453 123
JN ,HaymoHanHm napk Tapa” 6.911 20 30
YKynHo -63.848.646 12.092.491 43.684.939

M3Bop: KBapTanHu nssewTaju MuHuctapctsa npmspege 3a 2023. rognHy

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

Y npsom KBapTany Tekyhe roauHe 15 npegyseha je
OCTBapuIO HeTo rybuTak y yKynHom usHocy og 12,4
MAPA, AMHApPa, WTO je Nole y OAHOCY Ha MaHupaHy

BPEAHOCT Koja je HeraTMBHa M wm3Hocu 1,7 mapn
AvHapa.

Ta6ena 18. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna Heto rybutak y nepuoay 1.1-31.3.2023. roguHe, y Xu/b. AUHapa

Npeaysehe Peanusauyuja Mnan Peanusauuja
2022 1.1-31.3.2023. 1.1 -31.3.2023.
,Enektpoanctpubyymja Cpbnje” a.o.o. 249.806 -1.124.771 -8.453.654
L,MHbpacTpyKTypa xenesHuue Cpbuje” a.a. -5.283.731 -1.317.829 -1.431.832
JN ,MowrTa Cpbuje” 2.967.425 1.719.494 -889.034
Jn ,Jyroumnopt-CAMP” 392.529 -388.777 -656.323
,Cpbuja Kapro” a.a,. -1.432.095 -347.553 -389.050
JI MEY Pecasuua -382.284 * -317.265
Jn ,Cpbujasoae” 37.752 -127.167 -139.531
JN ,3aBop 3a yubeHnke” -250.136 -93.801 -96.673
JM 32 CKNOHMWITA -112.870 * -19.506
,TBphasa Fonybauku rpas” 4.0.0. -5.634 -10.460 -10.770
JN ,HaymoHanHu napk bepagan” 13.646 2.459 -8.300
JM ,,EMncnoHa TexHunka u sese” 45.355 -42.256 -6.315
Mapk npupoae ,,MoKpa ropa” a.0.0. 12 798 -3.293
,Mapk Nanvh” g.o.o. 2.175 -225 -2.244
,Pesepsart YBau” a.0.0. -114 * -1.359
YKynHo -3.758.164 -1.730.089 -12.425.150

M3Bop: KeapTanHu nssewTaju MunHucrapctsa npmspege 3a 2023. roanHy
* Mporpam nocnosatba 3a 2023. roanHy jow yBEK HUje yCBOjeH
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Y unsby ymarsera GUCKaNHMX pU3MKa NoBe3aHUX ca
noc/nioBareM jaBHUX npeagyseha y TOKy cy npouecwu
pecTpyKkTypupara Hajsehux jaBHux npepyseha
(rpyne npeayseha Koje ce 6aBe KeNe3HUYKUM
caobpahajem ,enesHmue Cpbuje” a.a.,
,MHbpacTpyKTypa KenesHuuye Cpbuje” a.a., ,Cpbuja
Bo3” a.a., ,Cpbuja Kapro” a.a., ENC a.g. wn JN
»,Cpbujarac”). LlenokynaH npouec ce crnposoau Yy
capagtun 33 Bogehum CBETCKMM  (DUHAHCUjCKUM
MHCcTUTYLMjama — MM®, CeeTckom 6aHkom u EBPJ,
Kako 6u ce oBa npeayseha nocrtaBuna Ha 3apase
OCHOBE U novena Aa GYHKUMOHULY MO TPMKULIHOM
NPUHLMAY, Te YMarbUAU MOTeHUMjanHu GUCKaNHK
TPOLWKOBM KOju Mory npouctehu u3 HUXOBOT
nocnoBama.

Cektop 3a npaherbe QUCKANHUX pPU3MKA BPLUM
npoueHy ¢GUCKanHUX pu3MKa jaBHUX npeayseha u
npumeHom mogena npeasuheHor JeanHCTBEHOM
MeToZoN0rnjoM 3a npaherbe GUCKANHUX PU3MKa Y
Peny6auum  Cpbuju, T3B. AATMaHOB  3-CKOp.
MpumeHoM oBOT moaena, 3a ceako JIM obpayyHasa ce
KOMMO3UTHU WHAEKC Pasanumtnux GpuHaHCUjCKUX
noKasaTe/ba pU3MKa NOC/A0Bakba jaBHUX Npeayseha.

Mpema nogauuMma u3 GUHAHCU]CKMX M3BELTAja
A0CTaB/beHUX Ha 31. geuembap 2022. roguHe, oz 36
jaBHMx npenyseha Koja npatu Cektop 3a npahewe
OUCKaNHUX  pU3MKA, MPUMEHOM OBOr  MoZena
naeHTMdnkosaHo je 14 jasHux npeayseha (38,9%)
KOjU MMajy BUCOK PU3MK, AOK npeoctana 22 jaBHa
npeayseha (61,1%) uMajy HU3aK pU3MK Yy NOCNOBAtLY.
JaBHa npepyseha Kog Kojux je naeHTUPUKoBaH BUCOK
PU3MK MOCNOBakba Cy YrIaBHOM M3 eHepreTckor
CeKTopa, Koju je 3axBaTwuna rnobanHa eHepreTcka
Kpu3a, Kao wu npegyseha Koja cy y npouecy
pecTpyKkTypupara. Hag osum npeaysehuma, Cektop
3a npaherwe OUCKaNHUX pU3MKA BPLWKM MojayvaH
Haa3op.

Cektop 3a npahewe duckanHux pusmnka he y
HapefHOM nepuofy PafauTM Ha yHanpehery oBor
Mmozena, ca [043aTHUM
nHdopmaumjama Koje mory O6MTM o 3Hayaja 3a
NpoLLeHy p1M3nKa NocaoBakba jaBHUX npeayseha.

KBa/IMTaTUBHUM

Ynnata gobutu

Ynnata pobutnm opg cTpaHe jaBHUX npeayseha u
AVBUAEHAN [pylITaBa KanuTana y Kojuma Ap’kasa
MMa BAACHULWITBO NpPeACTaB/bajy 3Ha4yajaH [aeo
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Henopeckux npuxoaa. Opf ycnewHocTM MoCAoBama
oBux npeayseha 3aBMcK 1 BUCUHA Npuxoaa bylieTa no
0BOM OCHOBY. YnnaTa pefoBHe f06UTU U aUBUAEHAM
je penoBaH OyLETCKM Hemnopecku Mpuxofd, AOK ce
yniate u3 HepacnopeheHe Ao6uTM TpeTupajy Kao
npMxoa4, ca jeAHOKPATHMM KapaKTepom U He
npeacTaB/bajy TPajHU M3BOP NPUXOAa.

MpuBpeaHa ApywTBa 4YMju je ocHMBa4Y PenybauvKa
Cpbuja unu y kojuma Penybavka Cpbuja uma yyewhe
Yy BAACHUWTBY AY)XHA Cy Aa HajkacHuje po 30.
HoBembpa Tekyhe Oyyetcke roguHe y byuet
Penybnuke Cpbuje ynnate Hajmare 50% cpasamepHor
aena gobuty no 3aBpLUIHOM payvyHy 3a 2022. roauHy,
KOjM Yy CKNaZy ca 3aKOHOM Koju ypehyje npuepeaHa
apywTsa npunaga Penybnauum Cpbuju Kao unaHy
ApyLTBa.

M3y3eTHo, y3 carnacHocT Bnage, o6aBesy no ocHOBY
ynnate [obuTn Hema cybjeKaT Koju foHece 0ANyKy Aa
13 106uTK Nokpwuje rybutak unm noseha Kanutan unu
cpeacTBa ynoTpebu 3a MHAHCUParbe MHBECTULM]A.

Y ToKy 2022. rognHe no oBOM OCHoBY yniaheHo je 4,3
MApA auHapa y byuet Penybauvke.

Y6narkaBarbe MOTEHUMjaIHUX PU3MKaA, KOjU HacTajy
Kao nocnegmua nocnoBakba jaBHUX npeayseha,
obyxBaTa HM3 Mepa Be3aHMX 3a OArOBOPHOCT,
NPodUTabUNHOCT U TPAHCNAPEHTHOCT Yy MOC/N0OBakbY
oBux npegyseha. Tlpouecu  pecTpyKTypuparba
nokpeHytm cy y ENC a.g., JO ,Cpbujarac” wu
,HKenesnmue Cpbuje” a.a., npu yemy he of
YCMELWHOCTU CcaMor npoLeca PecTpykTypupara U
6p3nHe cnpoBohera YCBOjEHUX Mepa 3aBUCUTU
epunKacHocT nocnoBama y byayhHocTu.

OpKaBHe PMHAHCUjCKe MHCTUTYUM]e,
6aHKapCKM CMCTEM U OCUTypakbe Aeno3uTa

Mpe nepuoaa dpuckanHe KoHconnpaumje Penybaunka
Cpbuvja vmana je 3HayajHe ¢UCKaNHe TPOLUKOBE
cnalwaBarba ApKaBHMX 6GaHaKa. YKyNHU TPOLUKOBM
OP’KaBHUX WHTepBeHLMja y BaHKapCKOM CeKTopy Yy
nepuoay 2012-2015. roguHe mnsHocmam cy oko 900
MWUAMOHA eBpa. To je WM3HOC M34BOjeH 3a
AOoKanutanusaumjy 6aHaka, pasnmunte GUHaAHCKjCKe
TpaHCakLMje NPUINKOM npunajakba HeycrnewHnx
6aHaka ycrnewHujum, yrbYYyjyhu u  ucnnaty
OCUIYPaAHUX M HEOCUTypaHUX Aeno3uTa (3a wra cy
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KopuwheHa wu cpeactea dPoHpa 3a ocuryparbe
aenosuTa).

Penybnuka Cpbuja paHac y 6GaHKApCKOM CeKTopy
3eM/b€ MMa JUPEKTAH yaeo Y Kanutany:

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

Y um/mpy focnefHor cnposohera nsnasHe crpaternje
M CMatberba QUCKANHMX PU3MKA MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedopmcKe aKTUBHOCTM Yy obnactu
OPXKaBHUX  OUHAHCUJCKUX  MHCTUTYUMja 3anoyete
2012. rognHe, ogHocHo 2015. roauHe.

BaHKka MMowrTaHcKka wregnoHuua (BrL). MocnosHy
cTpaTternjy 3a nepuog 2023 — 2025. ycsojuna je
CkynwTtmHa BMNW y aeuembpy 2022. roguHe. MNpema
nocioBHoj cTtpatervju, BMW he Hactasutn ca
peanusauMjom akKTMBHOCTM Ca aKLEHTOM Ha Jasbe
yHanpehewe KW passoj y cnegehum obnactuma:
nocnoBake ca GU3NUKUM INLUMA, NPesy3eTHULMMA,
MWKPO, ManuMm W CpefarbMM MPaBHUM JIMLMMA,
jeAMHMUAMa  JIOKasHe  camoynpase,  jaBHUM
npeaysehmma unju je ocHmeay Penybnuka Cpbuja
WM ayTOHOMHa MOKpajuHa UKW jeAUHWULA NIoKanHe
camoynpase W MNpuMBPeSHMM APYLITBMMA Yy Kojuma
Penyb6anka Cpbuja mnnm ayToHOMHa MOKpajuHa uam
jeAMHMLA NoKanHe camoynpaBe MMa B/IACHULUTBO;
nobosblatbe  MHTEpHe  opraHusauuje  6aHKe,
KOPMOPATUBHOT yNpaB/batba M yNpaB/batba PUIUKOM;
javarbe UT uHdppactpykType.

Kako 6u ce omoryhuno ybnaxkaBatbe eKOHOMCKUX U
buHaHCHjcKMX  nocneguua, HacTanux  ycnen
naHaemuje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpPycOm
SARS-CoV-2, baHKa nocTyna y cknagy ca 3akOHOM O
yTBpHUBatby rapaHTHe LWemMe Kao Mepe noApLiKe
npvepeau 3a ybnaxkaBarbe nocreauua naHaemuje
6onectn COVID-19 n3a3saHe Bupycom SARS-CoV-2 u
3akoHOM 0 yTBphMBatkby Apyre rapaHTHe Weme Kao
Mepa [ojaTHe  MoApLUKe  npuBpean  ycnep,
NPOAYKEHOr  HeraTMBHOr  yTUU@ja  NaHAemuje
6onectn COVID-19 nsassaHe Bupycom SARS-CoV-2.

Cpncka 6aHKa. Y cknagy ca BnaguHom cTpaTernjom 3a
AprKkaBHe baHKe, popmupaHa je CTpyyHa pajHa rpyna

3a TpaHcdhopmaumjy Cpncke H6aHKe y cnewunjanmsoBaHy
OVHAHCUJCKY MHCTUTYLMjy 32 MNpy)Kakbe CBUMX BpCTa
OVHAHCUJCKMX  ycayra M NoApWKe  HaMEHCKO]
MHAyCcTpujn Penybanke Cpbuje aaHa 21. jaHyapa 2019.
roguHe un nodvena je ca GopmanHMm pasom y mapTy
2019. roanHe Kaja je ofprKaHa KOHCTUTYTMBHA
ceaHuua. 36or HacTaBKa naHgemunje 6onectn COVID-
19 wusa3BaHe Bupycom SARS-CoV-2, Kao u Kpuse
M3a3BaHe paTtom y YKpajuHu u Tekyhux akTUBHOCTU Y
OKBUPY MuHuUCTapcTBa OUHAHCMja TOKOM  Kpuse,
oyekyje ce pa he QaKTMBHOCTM yCMepeHe Ha
TpaHcdopmaumjy Cprncke 6aHke 6UTU HacTaB/beHe
ToKOM 2023. rogmHe.

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cprnckn GrHaHCKjcKn
cuctem®® cnposegeHa je debpyapa 2015. roguHe.
JepHa op, KapakTepucTvka Te pedopme jecte U
npeHoc Haa/1eXXHOCTU npahema pe3synTaTa
nocnoBaka M pafia opraHa ynpas/batba y H6aHKama,
OPpYyWTBMMA 3@ ocUryparse 1 Apyrum GUHAHCUjCKUM
WMHCTUTYLMjama Ymjum je akumoHap Penybavka Cpbuja,
Kao W opraHuM3oBake W cnposBohere MocTynKa
npogaje akumja y mwuma, ca AOJ, Ha MuHucrapctso
¢duHaHcKnja, nouyeB ogn 1. anpwuna 2015. roauHe.
Pedopmom nponuca je y pomahy perynatusy
TpaHcnoHOBaHa W [IMpeKTUBaA O PecTpyKTypuparby
baHaKa (Bank Recovery and Resolution Directive —
BRRD) wu d¢yHKUMja pecTpyKTypupara baHaKa
nosepeHa je HEC. Y geuembpy 2016. roanHe ycBojeH
je ceT nponuca Kojuma ce y gomahu perynatopHu
OKBUP mnaemeHTurpajy basen Il craHpapam, unme je
NMOCTUFHYT 3HaYajaH cTeneH yckaaheHocTn gomahux
nponuca ca peneBaHTHMM nponucuma EY y 0BOj
obnactn, a Tokom 2017. roguHe ce HacTaBWUIO ca
aKTMBHOCTMMA Ha yHanpehemwy gomahux nponuca
Kojuma ce ypehyje nocnosatbe H6aHaKa, a y LMY
HUXOBOT Aasber ycknahueawa ca nponucuma EY.
OCHOBHM LM/bEBU YCBajakba OBWUX Mponuca cy
noseharbe  OTNOPHOCTM  BaHKApCKOr  ceKTopa
noseharbem KBa/suTeTa KanuTana W yBoherem
3alITUTHUX CNojeBa KanuTana, 6o/be npahere U
KOHTPO/1a U310XKEHOCTU BaHKe PU3KKY IMKBULHOCTH,
Ja/be  javarbe TPXULLHE OUCUMNANHE "
TpaHCNapeHTHOCTM Noc/ioBatba H6aHaka y Penybavum
Cpbuiju objaB/bMBatbeM CBUX peneBaHTHUX
mHdopmaumja o nocnoBakby 6OaHKe, Kao M

10 HapoaHa CKynwTMHa yCBOjuNa je u3meHe 1 fonyHe 3akoHa o HBC 1 3akoHa 0 6aHKama, Kao v Hosw 3akoH 0 AO/L, 3aKOH 0 ocurypatby AenosuTa,
3aKoH 0 cTeyvajy u Ankeuaaumjn 6aHaka v gpyliTasa 3a ocuryparbe. Ca M3meHom ceta GUHAHCUCKMX 3aKOHA, HAMETHYJ/IO0 Ce U yCBajarbe A0MNyHe

3aKoHa O MMHUCTApPCTBMMA.
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npunarohaBare W3BELTAjHOr CUCTEMA  HOBUM
perynaTopHUm pelleruma.

JepaH op orpaHuyaBsajyhux daktopa 3a pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM MPeACcTaB/bao je penaTuBHO
BMCOK HMBO MpobnematuyHux Kpeguta. Y asrycry
2015. roamHe ycBojeHa je CtpaTternja 3a pellaBarbe
npobnemaTMyHUX KpeguTa Koja ce CnpoBoau
MMMNJIEMEeHTaLMjOM [ABa TPOroAullbtba  aKLMOHA
naaHa, jefaH npunpemsbeH of ctpaHe Bnage n gpyru
npunpemsbeH og ctpaHe HBC, y uwmmby cnywramwa
HMBOA NpobnematuyHmux Kpeguta. KbyuHe obnactu
MMNAeMeHTauuje nogpasymeBasne Cy  javambe
KanauuTeTa 6aHaka 3a pelaBarbe nNpobiemaTUyHmX
KpeauTa, yHanpehere perynatmee 3a MpoLEHyY
BPeAHOCTU cpeacTaBa obesbehera, pa3Boj TRKMULWITA
npobaemaTUYHUX KpeguTa u ap.

Ha nHunumjatmuey HapoaHe 6aHke Cpbuje, 2014. roanHe
YCBOjeH je HOBM 3aKOH O OCurypakrby Ha OCHOBY KoOra je
TOKOM 2014. 1 2015. roanHe usBpLUEeHa peryaaTopHa
pebopma y CeKTOpy ocurypama, Koje npeacraB/ba
apyru HajBa*KHUjK cermeHT Ha  Aomahem
durHaHCKjckom TpXKMWTY. PerynatopHom pedopmom
CTBOPEHW Cy NpeayCcnoBu 3a [a/bl Pa3BOj TPXKULITA
ocurypara  Kpo3  MMIMJIEMEHTauujy  MOZEPHMX
CTaHZapga npwunaroheHnx notpebama  pomaher
TpKMWTa. HoBWM perynatopHu okBup omoryhuo je,
nsmehy ocTanor, NO3WUTUBHe pe3ynTate Koju ce
ornefajy y pacTty YKynHe npemuje ocuryparba Ha
TeKuwTty Penybnuke Cpbuje M pabem passojy
durHaHcujckor TpKuUwTa. Ucto Tako, pedopma nponuca
y 0B0oj o61actu je omoryhuna ysohere KBaIMTETHUjUX
ycayra gpywtaBa 3a ocuryparee M 60/by 3aliTUTY
rpahaHa v npuBpegHUx cybjeKkata Koju Te ycayre
KopucTe. Y Toky 2021. ycBojeHe cy n3meHe 1 AOnyHa
3aKoHa 0 ocurypamy, Kojuma je ypeheHa npomeHa
B/IACHWYKMX MpaBa Ha APYLITBEHOM Kanutany y
ApylWTBMMa 33 ocuryparbe. Moctojehum nponucnma
KojuMa ce ypehyje fAenaTtHocT ocuryparba y Penybamum
Cpbuju  cTBOpEHM cy npegycnosu 3a  Adasby
KOHBEpreHumjy cekTopa ocuryparwa y Penybavum
Cpbuju Ha HMBO pasBMjeHOCTM Tor cektopa y EV.
3HayajHe NMpoOMeHe perynaTopHOr okBMpa y obnactu
Haz30pa [AenaTHOCTU Ocurypakba TeK Ce OYeKyjy C
NyHUM ycKnahusarkbem nponuca ¢ [dupektnsom o
AncTpubyumjn ocurypara (Directive (EU) 2016/97 —
the Insurance Distribution Directive - IDD) n npyumeHoM
ConseHntHoctn |l (Directive 2009/138/EC of the
European Parliament and of the Council on taking-up
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and pursuit of the business of Insurance and
Reinsurance).

Opf, poHowera MOMeHyTe cTpaTterunje, ycBOjeH je u
namereH Behu 6POj 3aKOHCKMX M MOA3AKOHCKUX
aKaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLMOHAIHN KanauuTeT 1
cnposeseHe cy HpojHe mepe 3a Nakwu OTNUC M
NpPeHoC HeHan/aaTMBUX MNOTPaXKMBaka U TO:
ycBajatbem 3aKoHa 0 U3mMeHama M gonyHama 3akoHa
o xunoteum (2015. roauHe) uuvja pewerba cy
omoryhuna peadupmaumjy BaHCYACKOr MNOCTyMKa
Hamupera U3 BpegHoCcTM p[obujeHe npoaajom
XUMOTEKOBAHE HEMOKPETHOCTM, aan WU [oBena Ao
BULWIEr CTEMeHa MNpaBHEe W EKOHOMCKE CUIYPHOCTU
YYEeCHMKa Yy MNOCNOBMMA KOju noAapasymesajy
ycnocTaB/bakbe XMMNOTEKe, Kao cpeacTBa 0be3behera
NoTparkMBarba; KPO3  JAOHOWeHe 3akoHa o
npoueHnTe/bUMA BpeLHOCTH HEMOKPETHOCTU
(noyeTak NpumeHe 3akoHa — jyH 2017. rogmHe) Koju
je, un3mehy ocrtanor, ysBeo HoBYy npodecnjyy -
MLeHUMpaHe npoueHnTe/be BpeAHOCTH
HENoOKPeTHOCTM 1 Nponucao obaBesHy NpoLeHy Koja
ce CNpOBOAM y Cy4ajeBMMA KOju Ce 0gHOCe Ha 3aKOH
0 Xxunoteun U 3aKOH O CTeyajy, Kao M MNPUINKOM
Bplerba npoueHa 3a notpebe KpeaUTHWX NOC/NOBA
Koju cy obesbeheHn xunotekom; obpasoBarbe
Ctpy4Hor opbopa (cTpyyHo Teno Koje Tpeba pga
ponpuHece ypeherwy KW yHanpehewy npodecuje
npoLeHnTe/ba  BPEAHOCTM  HEMOKPETHOCTU) U
OOHoLere HaumoHanHmxX cTaHAapAa, KoAeKca eTuke
" npasmia npodecmoHanHor MoHalama
NMUeHUMpaHor npoueHutesmsa (y jyny 2017. roamHe)
Koju, namehy octanor, AedpuHMLLY OCHOBE MpoueHe
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTM, MOCTyNaK BpLIEHA
npougeHe, NPeTNOCTaBKe U YNHEHWLLE O, 3HAYaja Koje
ce Mopajy ysetu y 063up npuavkom u3spage
M3BellTaja NpoLeHe, MMHUMAAHWU CapiKaj U3BeLuTaja
0 NPOLEHN M NpaBuaa NpodecMoHaNHOr NoHalaka
JIMLLEHLMPAHOT MpOLEeHUTe/ba; yCBajaktbe M3MeHa u
JonyHa 3akoHa 0 nopesy Ha JO6UT NpaBHMX AMLa U
3akoHa O nope3y Ha JAOXOoAaK rpahaHa wWwTo je
omoryhuno penakcupaHujy MNOpecKy MOJUTUKY 3a
onobpaBarbe M OTNUC HaHKAPCKMX MOTPaAKMBaHA
(kpaj 2017. roamHe); ycBajarbe amaHaMaHa Ha 3aKoH
0 CTeyvajy Kojuma je ckpaheH cTeyajHM MoCTynaKk u
nobosbllaH MO/IOXKA] OCUTYpaHWX NoBepunaua
(neuembpa 2017. roauHe); npunpemy ctyauje o
moryhHocTMma yBohera 6HaHKpoTa NpUBATHUX
nojeauHaua u npeaysetHuKka y Penybnauum Cpbuju,
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YCBOj€eH je 3aKOH 0 n3meHama 3aKoHa O MapHUYHOM
noctynky u apyro. Ha ocHoBy 3akoHa O
NpOLeHNTe/bMMa BPEAHOCTU  HEMOKPEeTHOCTU M
O4NyKe 0O cagpskajy, POKOBMMA U HauYMHY
[OCTaB/batba M3BELITAja O NpPOLLEHama BPesHOCTU
HEMOKPETHOCTU Koje cy npeaMeT XunoTeke W
KpeauTnma obesbeheHnm xmnotekom, HEC og 2015.
rogMHe Boau 6asy nogataka O npoueHama
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTM Koje cy npeamer
Xxunoteke. Y CKAagy C MNOMEHYTUM 3aKOHOM MU
04/1yKOM, BaHKe U INLEHLMPAHW NMPOLEHUTE/bU MOTY
oCTBapuTU yBUA, y ogpeheHe nogaTke o npoleHama
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTM Koje cy npeamet
xunoteke. Kpajem 2018. rogmnHe HBEC je ycsojuna cet
NOA3aKOHCKMX akaTa pearyjyhu npoakTMBHO Ha cBe
yyectanujy nojaBy HEHAaMEHCKOr KpeamuTupaka
CTAHOBHMLWTBA MO HeoMnpaBAaHO AYyrMM POKOBMMA.
OBM nponucuM MMajy 3a UWb [Aa AOonNpuHecy
CnpeyaBakby HacTaHKa NpobnemaTUyHWUX KpeauTa y
6aHKapCKOM  CEKTOpy W  MNOACTaKHYy  OnpesHo
npeysnumarbe pusmMka of cTpaHe 6aHaKa HMXOBMM
yCcMepaBatbeM Ha OAPXKMBO  KpeauTuparbe MU
nsberaBarbe NpPeKoOMepHe U3N0KEHOCTU ofpeheHnum
BpCTama KpeguTHUX Mpou3Boga, He Hapylasajyhu
TPEeHZ, pacTa KpeauTHe aKTMBHOCTM U Bogehu pavyHa
O MpaBMMa W UHTEPECMMA KOPWUCHUKA yc/ayra Koje
npy>ajy 6aHKe, a cBe pagu ouyBarba M jayara
durHaHcKjcke ctabunHoctn y Penybanum Cpbunju.

Bnapga je 27. peuembpa 2018. roauHe p[oHena
Mporpam 3a pellaBarbe NpobaemaTUYHNUX KpeaunTa 3a
nepuosg 2018-2020. roguHe (y A[a/bem TeKCTy:
Mporpam) 3ajeaHo ca AKLMOHMM MJaHOM 3a
cnpoBohere TOr MNporpama 4YuMme je ycrewHo
ucnyweH u pedOpMCKM UMb YHyTap nporpama
capagke ca MM® 1 3aupTaH NyT 3a Aasby ycnewlaH
pag Ha pewasaky nNuUTakba NpPobaemaTUYHUX
NnoTpakMBakba.

lnaBHM GOKyC NOMEHYTOr JIOKYMEHTA jaBHE NOIUTUKE
npeacTaB/ba pellaBakbe MuTarba NpPobaemaTUyYHKUX
naacmaHa 6aHaka y cTevajy M niacmaHa y ume 1 3a
payyH Penybnvke Cpbuje, Kojuma ynpasmba AOL. Y
CKNaZy ca TUM, YCBOjEHW Cy CTPaTEeLKN U roguLikbu
onepaTuMBHM NnaHosu 3a AO/, Pesonyuuja noptdesba
npobnemaTMyHUX NNacMaHa, W pPasBUjeHn cy
YHYTpalWmM KanaumteTu 3a HWXOBO peluaBarbe. Y
jyHy 2019. roaumHe, AO/l ycnewHO je OKOH4ana
npoaajy npsor, ,nNuaoT nopTtdesba”, HOMUHaNHE
BpPeAHOCTU 0f, OKo 242 muaunoHa espa. HaHa 30.
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centembpa 2019. roauHe AO[ objasuna je ornac 3a
yCTynakbe Apyror, ,Beankor noptoesba”, HoMUHaNHe
BpeaHocTn oa 1,82 munnjapge espa M UCTU je
ycnewHo npogaty anpuny 2021. roauHe.

HaKoH ycnewHo cnpoBeAeHa ABa NOCTYMNKa yCTynama
noTpakmMsarba, 3anoyete Cy aKTUMBHOCTM  Ha
pelaBaky ,npeoctanor noptoesmsa”’. y cknagy ca
Taukom 2.3.3. MNporpama n AKLMOHOT NaaHa.

Mpeoctann noptde/s Koju je npegmeT ycTynakba
YKYNHe HOMMUHaNHe BpeaHoctTn of 317,8 muanoHa
eBpa YMHe noTtpaxkmearba AO/L y mme M 3a payyH
ApKaBe N 7 PUHAHCUJCKUX MHCTUTYLMja Y CTeYajy.

Ornac o ycTynawy  npeoctanor  noptdesba
notparkmearba objaB/beH je 20. geuembpa 2022.
roguHe, a npeasuvheHWM pPOK 33 [OCTaB/bakbe
obasesyjyhe noHyae je 20.4.2023. roauHe.
OTtBaparbe 0b6aBesyjyhux noHyaa msspleHo je 27.
anpuna 2023. roguHe. Y HapegHom nepuoay
TeHaepcka Komucuja he pasmoTpuTU [OOCTaB/beHe
NOHYZAE W CaAYUMHUTM 3aMUCHUK, Ca PaHr JIUCTOM
OOCTaB/bEHUX  MOHyAA M WUCTM  MPOCNeamUTH
HaZNEeXHUM opraHMma AreHuuje, Ha pasmaTtpatrbe U
AoHowetrbe Oa/yKke 0 pe3yntatMma NocTynka.

MmnnemeHTaumja Apyrux Mmepa 3a peluaBakbe
npobnemaTMYHUX KpeamTta, Kako u3 CTpaTtervje 3a
pelwasatbe NpobaemaTUUYHUX KpeawuTa, Tako U U3
ropenomeHytor [lporpama, HacTaB/ba Ja Jaje
pesyntate. CMarbere NpobiemaTUyHUX KpeamTta y
nepuoay asryct 2015 — mapt 2023. rogmHe U3HOCHU
328 mnpp AvHapa, Aok ce pesyntat CtpaTterunje 3a
pelwasate NpobnemaTMyHUX KpeguTa ornena Kpos
WCTOPUjCKM HajHUKM ya.e0 NpobaemaTuyHUX KpeguTa
Ha Kpajy mapTa 2023. roauHe oz 3,00%. Y nopehetby
ca TMM noKasaTe/bem npe npumeHe CrpaTeruje
(22,25%) benexxu ce MMNpecnBHO CMatbetrbe 3a 19,25
n.n. To je KOHKpeTHa NoTBpAa Aa cy mepe A06po
aedunHucaHe 1 Aa cy gane ogndHe edekre.

HEC je penosana u u3BaH okBupa Crparteruje, nonyt
JoHowera Oanyke O payyHOBOACTBEHOM OTMMUCY
6unaHcHe akTMBe 6aHKe, WTO je YMNOTAYHWUNO
perynatopHe AKTUBHOCTMU. n NOKPUBEHOCT
npobnemaTnyHuUxX KpeguTa npunagajyhum
ncnpaBkama BpeaHOCTU Y CKnafy ca MehyHapoaHUM
payYyHOBOACTBEHUM CTaHAAPAMMA, KOja je Ha HUBOY
of, 57%, HepBOCMUCNEHO, Y3 CBE Apyre rnokasaTte/be
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3gpaB/ba  dUHAHCMjCKOr  cucTema,  noTephyje
CTabuNHOCT Haluer 6aHKapCKOT CeKTopa.

CtBaparbem CcTabuIHMX yCN0Ba MOC/0Bakba, Hala
€KOHOMMja je yLlna y MHBECTULUMOHU uuKkayc 2015.
roguHe, W of Taja WHBecTMUMje no obumy
npeactas/bajy  gobap 4eo  pacta  eKoHoMuje.
MpoduTabuaHoCT NpuBpeae pacTte y yc/I0BUMA HUCKE
n ctabunHe uWHbNauMje M penaTMBHO CTabuAHOTP
Kypca. CBe cy TO 6UM K/by4HU GaKToOpU 3a O4PMKMUBO
pelaBakbe NUTakba NpobaemaTuyHuX KpeauTa. To ce
jaCHO BUAM M U3 UnbeHULLe A2 je y rpaHama Koje cy U
HOCMOUM Haller pacTa, 3abenexeH u Hajsehu nag,
npob6aemaTMYHMX KpeauTa — LWTO je eBUAEHTHO Y
npepahnBayuKoj MHAYCTPUjU U rpaheBUHapcCTay.

Ocurypare Aeno3unTa je MexaHn3am Koju AONPUHOCK
ouyyBatby PMHaHCKHjcke cTabunHocTM M obesbehyje
3aWwTuTy AenoHeHaTta. Cuctem ocuryparba genosuTa
obesbehyje aa ce ceakom 3awTuheHom genoHeHTy!!
MCNNaTV LEeNOoKYNaH U3HOC yaora y cBaKkoj baHum go
ocurypaHor n3Hoca og 50.000 espa y cayyajy ctedaja
WAn  nukBMpaumje 6aHke. Ocuryparbe Aenosuta
perysiMcaHo je 3aKoOHOM O OCUTypakby AenosnTa.

Y okTobpy 2019. roamHe, ycBojeH je 3aKOH O
M3MeHama W pJonyHama 3aKoHa O ocurypakby
aenosnta us 2019. roanHe, Kojum ce HacTojano ga ce
cUcTeM ocuryparba AenosuTta A0JaTHO YCKAagMm ca
Hajbo/bOM MehyHapPOAHOM NPaKCOM M CTaHAAPAMMA,
Kao W npaBHUM TekoBMHama EY u To y nornepy:
MmeTofa obpauyyHa npemuje (yBoherbe moryhHocTM
obpayyHa npemuje Ha OCHOBY HMBOA pPU3MKA Y
nocsioBaky 6aHaka), OCHOBULE 33 06paYyH Npemuje,
BMCWHE BaHpeAHe npemuje, 3aWwTUTe AenoHeHaTa
CMOjeHUX UAWM NpunojeHux HaHaKa, LM/bHOT M3HOoCa
doHAaa 33 ocuryparbe AenosnTa u Ap, CBe ca Lubem
JOonpuHoca  GUHAHCKMjCKOj  cTabuaHOCTM  Kpo3
NOACTULLA] CMatbetby PM3MKa Y Noc/ioBaky HaHaka,
jauyarbe noBepetrba jaBHOCTM Y GUHAHCKU]CKM CUCTEM U
noseharbe eduKacHOCTM  cucTeMa  OCUrypara
aenosuTa.

YBaxaBajyhu ogpenbe 3akoHa O M3MeHama M
AOoMnyHama 3aKoHa O ocurypakby Aenosuta, npemuja
ocuryparba AenosnTa ce Noyes Of Hannate npemuje
3a npeu Keaptan 2020. roauHe obpayyHaBa Ha
N3MeHeHY OCHOBMULLY, O4HOCHO Ha OCHOBY NMPOCEYHOT

CTakba YKYMHUX OcurypaHux msHoca go 50.000 espa
(ocuryparbem NoKpMBEHU M3HOC AEN03UTA) Y BaHLM Y
NpeTxogHOM TpoOMecedjy, YMeCcTO Ha OCHOBY
NPOCEYHOr CTakba YKYMHUX OCUTYpaHUX Aeno3uTa.
OBOM M3MeEHOM, CMatbeHe Cy obase3e HaHaka no
OoCHoBy nnahaka npemuje ocuryparba Leno3uTa y
npoceky 3a oko 30%, unme ce nocpeaHo omoryhuna
Beha MHBECTMLMOHA aKTUBHOCT BaHaKa.

Kako je 3akoHom yBegeHa M moryhHOCT obpauyHa
npemuje Ha OCHOBY HMBOA PU3MKA Yy MNOC/IOBakby
6aHaKa, nponucaHa je obaBesa AreHumMju oa AoHece
MeTtogonorvjy 3a obpadyyH npemuje ocuryparba
Aeno3uTa Ha OCHOBY HMBOA PU3MKA Yy MOCNOBakby
6aHaKa y poKy oA, roguHy AaHa oA AaHa CTynara Ha
CHary oBOr 3aKOHa. YnpaBHu og60p AreHuuje ycBOjuo
je Tekct MeTogonoruje 15. oktobpa 2020. rogmHe y3
npetxogHy carnacHoct HBC, uume je wucnyweHa
3aKOHCKa obaBe3a y NponuMcaHom pPoKy, a nocebHom
oanykom YnpasHor ogbopa AreHuuje he ce oanyuntm
0 noyeTky npumeHe MeTtogonoruje.

Y cuctemy ocurypatrba genosuta Penybamka Cpbuja je
YNATUMATUBHM rapaHT UCMNIaTe OCUTypaHUX Aeno3uTa.
Y cBpxy obesbehuBarba cpeactaBa 3a OcuUryparbe
aenosuta AO[ Hannahyje npemujy ocuryparba
AenosuTa of 6aHaka 3a pavyH PoHAaa 3a ocurypare
AenosuTa, ynpas/ba MMoBMHOM ¢oHAa M ucnnahyje
AenosnTe A0 OCUTYpPaHOr M3HOCA Y C/yyajy cTeyaja
WUAn NuKBupaumje baHke. JogaTHo, cpeactsa doHAa
ce MOry KOpuUCTUTM M 3a dUHAHCUpake MOCTynKa
pecTpyKTypuparba 6aHaka y obumy 1 nog, ycaosuma
yTBpheHMm 3aKoHOM Kojum ce ypelhyjy 6aHke. Y
cnyyajy Hepoctajyhux cpepctaBa y  doHay 3a
ocurypatrbe genosuta, Penybnvka Cpbuja ob6esbehyje
ucnnaty buno cpeacTeuma us byleta, buno gaBakbem
rapaHumje 3a 3agy*kusarbe AO/.

Bnapa je paHa 24. mapta 2020. rogmHe poHena
Ypeaby o ynaratby 3a Bpeme BaHpeAHOr CTakba
OEBU3HUX cpeacTaBa Kojuma ynpassba AreHuwmja 3a
ocuryparbe AenosmTta, KOjom je nponucaHo Aa 3a
Bpeme BaHpeaHOr cTarba HacTanor ycnen 6onectu
COVID-19 un3a3BaHe Bupycom SARS-CoV-2 AreHumja
MOXe ynaraTv BuLLe 0f, 4YeTBPTUHE [EeBU3HUX
cpeactasa PoHAa y AEBU3HE AYXKHUYKE XapTuje oA,
BPeAHOCTU Koje nsgaje Penybnuka Cpbuja. Y cknagy

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

0 ocuryparby AenosuTa.
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¢ Ypenbom, AreHumja je y poKy of, rogvHy AaHa oj,
[aHa npecTaHKa BaHpeAHor cTaka (40 6. maja 2021.
rogMHe) WM3HOC [AeBM3HUX cpeactaBa  doHza
YNIOXKEHUX Yy [AeBU3HEe [yXKHUYKEe XapTuje of
BpeaHOCTM  Koje wu3pgaje  Penybnmka  Cpbuja,
YCKNaAMNa Ha HWMBO 3aKOHCKOT Aumuta opg, 1/4
YKYMHUX AeBU3HUX cpeacTaBa PoHaa.

lapaHumja UcnnaTe ocUrypaHux AenosuTa og cTpaHe
AprKaBe, 6MNO AMPEKTHO cpeacTBUMA 13 bByLeTa, Uaun
WHOMPEKTHO U34aBatbeM rapaHLUMja 3a 3a4yKMBarbe
AO[L, wu3BOop je ¢UCKanHUX pusnka u  moryhux
ducKanHux TpowkoBa. Mehytum, 3axsamyjyhu
NOCTUTHYTO] CTAabUAHOCTM GAHKApPCKOr CEKTopa, O,
2015. rognHe Huje 6uno notpebe 3a Kopuwherem
cpenctaBa ¢oHAA 3a OCUryparbe Aeno3uTa, HUTK
ApXKaBe MO OCHOBY WCMiaTa OCUIypPaHWX WM3HOCA
aenosuTa.

Ymarere (UCKaNHMX pPU3MKa MO OBOM OCHOBY
3aBUCK 0f, CTabUNHOCTM U OAPMHMBOCTM BaHKapCKor
cuctema. Hagasop Hag 6GaHKapCKUM  CUCTEMOM,
06a3pMBOCT Y Maacuparby cpeacrasa v yHanpeherbe
KBa/suTeTa MMoBMHe 6aHaKka cy OCHOBHM cTy60BMU
cTabunHor 6aHKapcKor cucTema.

OcTtBapeHuM  pe3yntatm  GaHKapCKOr  cekTopa
Peny6nuke Cpbuje y 2021. rogmHu npuKkasyjy pactyhy
npodutabunHoct  6aHaka. baHKapcKkM  cekTop
Penybnvke Cpbuje je y 2022. roguMHuM nocnosao
npopuTabuiHo, ca HETO  [06UTKOM npe
ornopesuBama y U3Hocy og 99,6 munuvjapam AuvHapa,
WO je 3a 85% BuLle o4 pe3yaTaTa ocTBapeHory 2021.
roAMHW Kaga je HeTo AobuTak npe onopesnBarba
n3Hocmo 53,9 muanjapan guHapa.

BaHKapcku cektop Penybanke Cpbuje agekBaTHO je
KanuTaiM30BaH KaKO Ca CTaHOBULUTA OCTBApeHOor
HMBOA NOKa3aTe/ba a4eKBATHOCTM KanuTana Tako U ca
CTQHOBMLUTA CTPYKTYpE perynatopHor Kanutana. Ha
Kpajy 2020. n 2021. rogmHe, NpocevyHa BpesHOCT
nokasate/ba a[eKBAaTHOCTM KanmuTana Ha HUBOY
baHKapcKor cektopa Penybanke Cpbuje nsHocuna je
22,42%, oaHocHO 21,77%. Tokom 2022. roauHe u y
npeBom Tpomeceujy 2023. roanMHe Oo4YyBaHa je BUCOKA
afleKBAaTHOCT  KanuTana  GaHKapCKOr  cekTopa
(nokasaTe/b afeKBATHOCTM KanuTana je Ha Kpajy
deuembpa 2022. usHocno je 20,15%, a Ha Kpajy
mapta 2023. 20,52%), y3 NOBOJ/bHY CTPYKTypy
KanuTana (93% UMHM HAjKBANUTETHWU]U OCHOBHM
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aKUMjCKM  KanuTan), LWTO je 3HauyajHO U3Hapg,
NPOMNMUCAHOT PerynaTopHor MMHUMYyMa o4, 8% 1 BuLle
HEro A0BOJ/bHO 3a MOKpuhe CBMX pU3MKA Kojuma je
ceKTop N3/I0KEH, wTOo notephyjy "
MaKponpyzeHumjanHn ctpec TectoBu Koje HBC
pegoBHo cnpoBoan. WMmajyhu y Bugy cutyauujy
HacTany npornawewem BaHpegHOr CcTakba Y
Penybnvum Cpbuju, Kako 6u ce omoryhuno
ybnaxkaBarbe  E€KOHOMCKMX U UHAHCKUjCKUX
nocneguua Hactanux ycnen naHaemuje 6onectu
COVID-19 n3assaHe Bmpycom SARS-CoV-2 npepysete
Cy Mepe nojpLuKke Npuspeamn Koje cy umane 3a uumb
noseharbe /IMKBUOHOCTU MpMBPeSHMX CcybjeKarTa.
JegHa opn mepa jecte 6una n goHowewe Ypeabe o
yTBpHMBatby rapaHTHe Weme Kao mepa noaplike
npvspeau 3a ybnaxkaearbe nocneauua naHzemuje
6onectn COVID-19 n3a3saHe Bupycom SARS-CoV-2.
OBom ypenbom je KOHCTUTyMcaHo yTBphuBarbe
HaUMOHanHe rapaHTHe weme. Mosehatbe
JIMKBUAHOCTU npuspeaHnx cybjekata Kpo3
MexaHu3am rapaHToBara Penybnuke Cpbuje 3a
Kpeaute Koje 6aHKe opfobpaBajy npuBpesHUMM
cybjekTMma 33 duHAHCUMparbe IMKBUAHOCTU U
06pTHMX cpeacTaBa, a Koje ce omoryhasa
3aK/byyersem Yrosopa O rapaHuuju Penybnvke
Cpbuje 3a KpeauTuparbe npuepese C UWUbEM
ybnaxkaBatba HeraTMBHWUX nocneamua naHgemunje
6onectn COVID-19 n3a3saHe Bupycom SARS-CoV-2,
jecte mepa Koja y cebu cybnmmmnpa n3y3eTHO BaXKaH U
HYy)XaH MexaHu3am edekaTa 3a cBa /Mua ca
cegnwtem y Penybavum Cpbuju  yrmwyuyjyhu n
no/bonpuBpeaHa ra3gmMHCTBa.

C 063MpOM Ha YMbeHULy [a je MPeKo NOCNO0BHMUX
baHaKa, 40 Kpaja HoBembpa 2020. roguHe, npuspeam
naacupaHo oko 1,5 mununjapam espa, og, yKynHo
pacnonoxuse 2 (oBe) muavjapae espa, jaBuna ce
notpeba 3a Npoay’Kerem poKa A0 Kaja yrosop o
Kpeauty mopa 6UTWM 3aKk/byyeH, OLHOCHO A0 Kaja
YroBOp O KpeauTy mopa bUTHU NyLUTEH Yy Teyaj.

Y cknagy ca Tum, HapoZHOj CKYNWTUHU NPeaoXKeHo
je foHowere 3aKoHa 0 yTBphMBakby rapaHTHe Weme
Kao mepe noAplKe npuBpean 3a ybnaxaBare
nocieauua naHaemnje 6onectn COVID-19 nsassaHe
Bupycom SARS-CoV-2, Koju je AOHEeT Ha ceaHuum
ofprKaHoj paHa 17. peuembpa 2020. roguHe.
Penybnuka Cpbuja je npenosHana notpeby 3a
opobpaBatbem gogatHux 500 muaMoHa  eBpa
nomohu, y unsby oapsKaBarba MKBUAHOCTU Yume he
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YKYyMaH M3HOC CpeAcTaBa niacupaHux nytem |
rapaHtHe weme poctuhu mM3HOC of 2,5 munnjapae
espa. C TMm y Be3u, AOHET je 3aKOH O M3MeHama
3aKkoHa O yTBphMBakby rapaHTHe LWeme Kao mepa
nogplike npuspeau 3a ybnarkaBake nocsieaumua
naHgaemunje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpPycOMm
SARS-CoV-2.

Penybnuka Cpbuja je nnacupana baHKkama
npeasuheHunx 2,5 muavjapam espa, Aok cy baHke, oo
31. jyna 2022. roanHe, nnacupane KAnjeHTUMa OKO
2,4 munnjappe espa. WctoBpemeHo, Penybnuka
Cpbuja je npenosHana noTtpeby 3a gopatHy nomoh
HajyrpoxeHujum npeaysehvma Koja umajy nag
nocsoBHUX npuxoga sehu oa 20% y 2020. roauHu, y
ofHOCcy Ha uctu nepuog y 2019. roaunHu, Te je 22.
anpuna 2021. roguHe goHeT 3aKoH o yTBphuBakby
Apyre rapaHTHe WemMe Kao mepe fo4aTHe noAplike
npuspeau ycnen nNpPoOAyKeHOr HeraTMBHON yTuLaja
naHaemuje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUPYCOM
SARS-CoV-2 uume je opobpeHo popatHux 500
MWKOHa eBpa nomohu. Y geuembpy 2021. roanHe
OOHeT je 3aKOH O WM3MeHM M AOoMNyHU 3aKoHa o
yTBphuBarby Apyre rapaHTHe LWeme Kao Mepa
[O[aTHe MoApluKe npuBpeau ycnen npoayXeHor
HeraTMBHOr yTuuaja naHgemuje 6onectm COVID-19
n3asBaHe Bupycom SARS-CoV-2, Kojum je npeasuheH
M3y3eTak [a KOPUCHWUKY Kpeawuta Koju cnaga vy
npeayseTHUKe, MUKPO, Mana U cpeara npeanyseha
KOja NOCAyjy Yy CEKTOpMMa MYTHWYKOr TPAHCMOPTAa,
YrocTuTe/bCTBa, TYPUCTUYKUX areHyuja 7
XoTenvjepcTBa y rpafloBUma, moxe 6utu opobpeH
KpeauT obesbeheH rapaHumnjom.

Ycnen cmarbeHor ofnobpaBakba KpeauTa y OKBUPY
Apyre rapaHTHe LWeme, Kao U eBUAEHTHO NpoAyKeHor
HeraTMBHOr yTuuaja naHgemuje 6onectn COVID-19
n3assaHe Bupycom SARS-CoV-2, Te pa je, ycnep
paTHUX AelwaBakba y YKpajuHu, A0WA0 A0 NpoMeHe
OKOJIHOCTM KOje Ce HUCy Morae npeaBuaetu
nsbujarbem naHgemuje 6onectn COVID-19 nsassaHe
Bupycom SARS-CoV-2, a Koje napanenHo HeraTueBHO
YyTUMYy Ha MpvBPeaHy aKTUBHOCT, npeasuheHa je
MoryhHOCT peduHaHcMparba Kpeguta U3 npse
rapaHTe Wweme KpeauTMma us apyre rapaHTHe Leme,
npuBpegHMM cybjeKTMma Ko, Kojux je AowWno [o
CMatberba WAM 0b6ycTaBe NOC/AOBHUX AKTUBHOCTM
BE3aHMX 33 U3BO3 M yYBO3 poba M ycayra Ha TPXKMULUTA
YKpajuHe, Pycuje unu benopycuje.
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Y cknafly ca M3HeTUMm, npojekumnje dpuckanHux 6pyTo
opnvea byueta Penybaunke Cpbuje no ocHoBy
npeamMmeTHe HauMoHanHe MapaHTHe weme nsHoce 89
MUANOHa eBpa 3a 2022. rognHy, 60 mnanoHa espa 3a
2023. roguHy, 5 mnanoH espa 3a 2024. roanHy u 3
MUAnOHa eBpa 3a 2025. roamHy. Takohe, nssplueHa je
M NpojeKuMja nNpuAMBa MO OCHOBY HaniaTe
npo6semaTMyHMX  MNOTPa)KMBakba MO OCHOBY
npeameTHe MNapaHTHe weme Penybavke Cpbuje Koja
n3Hocn 14 munmoHa espa 3a 2022. roguHy, 14
MUIMOHa eBpa 3a 2023. roauHy, 9 muanoHa eBpa 3a
2024. roguHy 1 5 munnoHa espa 3a 2025. roauHy.
Mpojekumja duckanHor 6bpyto oaamBa byyeTa
Penybnuke Cpbuje no ocHoBy gpyre apaHTHe weme
m3Hocn 1,8 munmoHa espa 3a 2024. roguHy, n 1,4
muanoHa espa 3a 2025. roamHy, a npojekuyuja
npuauea nsHocu 10,9 xubaga espa 3a 2024. roanHy
n 103 xu/mage espa 3a 2025. rogmHy. Mo ocHoBy obe
rapaHTHe Weme peanu3oBaHo je 2,45 mununjapge
eBpa KpeauTa, AOK je Ha MMe aKTUBMPAHUX rapaHunja
ucnnahexo 50,36 muaroHa eBpa.

Wto ce Tnye Apyrux GUHAHCUCKUX MHCTUTYUM]a,
Penybnvka Cpbuja nma AupeKkTaH yaeo y KanuTany
KomnaHuje [yHaB ocurypare a.n.o. beorpag (y
Oasbem TeKcTy: [lyHaB ocurypatrbe) u [lyHas Pe a.g.o.
beorpag (y ga/bem TeKkcTy: [lyHaB Pe), Kao u y
HaumoHanHoj Kopnopaunju 3a ocurypatrbe
cTambeHunx KpeguTa (y gasbem TekcTy: Kopnopauuja).

YcnewHum m edpukacHMm crnposoherbem ogpenaba
3aKOHa KOju je ycBojeH Kpajem anpuna 2021. roanHe
—3aKOoHa 0 U3MEHM M A0MNYyHama 3aKOHa 0 OCUrypaby,
a Koju je 6MO OCHOB 3a NPOMEHY BAACHUYKMX MpaBa
Ha [ApYWTBEHOM KanuTaay Yy ApywTBMMa 3a
ocuryparbe, gupekTHo yyewhe Penybaunke Cpbuje y
Kanutany [lyHaB je nopacso Ha 76,70%. Takohe, Kako
je ny ykynHom kanutany [lyHas Pe noctojano mame
yyewhe ApywTBEHOr KanuTana, HaKOH MNpOMeHe
B/IACHMYKMX NpaBa Y CKAa4y Ca HaBeLeHUM 3aKOHOM
Penybnuka Cpbuja je cTekna aupekTHo ydyelwhe of,
0Ko 4,76% y [lyHas Pe.

MHaue, oo Kpaja 2014. rogmHe yyewhe apywtBeHor
Kanutana y YKynHom Kanutany [lyHas ocurypama je
nsHocmno 94,61%, WTO je MMano HenoBO/baH yTULAj
Ha nocnosarbe [yHaB ocurypara (npe cBera Kpos
KOMMIMKOBAHY YMpPaB/bayKy CTPYKTypy), Ha wTa cy
YKa3nBanaum n peBU30opCKM n3BeLwTaju 3a 2012. n 2013.
roguHy y KOjuMa je M3pa*KeHo MULL/bere peBmn3opa
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ca pesepsom. Wmajyhm y Buay 3Hauvaj [yHas
ocuryparba Ha TPXKUWTY ocurypakba (Hajseha
ocurypasajyha KomnaHuja), Penybnuka Cpbuja je y
aeuembpy 2014. roguHe m3spmna
JoKanuTanmsaumjy [OyHas ocuryparba ca 4,8
MWAMjapAM OMHapa, Yume je ydvewhe ApyLITBEHOT
KanuTtana ceegeHo Ha 51,86%. Mocnearnx rogmHa
nocnosakte [lyHaB ocuryparba je ctabwunaHo, y3
KOHCTaHTHO nobosbware BehuHe noKasaTesba.
MpumeTaH je TpeHA pacta [JOOUTU U3 roauHe y
roguHy (v pefoBHa wcnnata aveuaeHau). [yHas
oCUryparbe HUje MMano HeraTMBHUX nocieauua vy
nocnoBaky (rnepgajyhu Kpo3 Haj3Ha4ajHuje
nokasartesbe) 36or 6osectu COVID-19 wm3asBaHe
Bupycom SARS-CoV-2. Kao Hajsehu wuszasoB vy
npeacrojehem nepuoay ucCTMYe ce ycknahuearbe
(opraHusaumMoHo, ynpaB/bayku, KanuTajaHo MTA.) ca
HOBUM peryiaTopHuUm ctaHaapgom ConBeHTHOCT 2
KOje O4eKyje CBe yYeCHMKe Ha TPXKULUTY OCUryparba y
Peny6aunum Cpbuju.

3akoHOM 0 HauunoHaHOj Koprnopaumju 3a ocurypame
cTambeHux KpeauTta ocHOBaHa je Kopnopauwja, Kao
NpaBHO /MUEe CMeuunjanM3oBaHO 33 OcCurypame
NoTpaxmBakba MO OCHOBY CTambeHUX KpeauTa Koje
opobpasajy baHke M gpyre  dUHaHCKjcKe
opraHusauuje, Koja cy obesbeheHa xMnoTekom, Kao u
3a obaB/batbe ApyrMx MocnoBa y Be3M ca TUM
ocuryparbem. OcHuBay Kopnopauuje je Penybauka
Cpbuja Koja Mma paupekTHo ydvewhe og 100% y
kanutany Kopnopauuje (3akoHOM je ocTaB/beHa
moryhHocT pa ce Kopnopaumja opraHusyje Kao
aKLMOHAPCKO APYLUTBO, C TUM A2 BPeAHOCT AP¥KaBHOT
KanuTana y yKynHom Kanutany Kopnopauuje He
MoKe aa byae mame on 51%). 3akoHom je, Takohe,
yTBpHeHo fa yKynaH HOMWHaNHW M3HOC oObaBesa
Kopnopauuvje Koje npousmnase w3 obaB/batba
aenatHoctv Kopnopauuje moxe 6UTn Hajsulue Ao 16
nyta sehu of usHoca kanutana Kopnopauuje, anv u
Ja Bnaga Mmoxe pga, Ha o06pasnoxeH 3axTeB
Kopnopauuje, ga carnacHoct 3a noseharbe obuma
obaBesa Kopnopauuje Koje npousunase U3
obaB/bakba AenatHocTn Kopnopauuje u 3a npeko 16
nyta og Kanutana Kopnopauwuje, 3a ogpeheHu
BPEMEHCKM Nepuoga,

Of camor ocHuBaka, Kopnopauuja je wmana
3HavajaH yTUUA] Y Kpeupary TPMKULLHUX YCa0Ba M
CTaHAapAa KpeauTmparba, WTo je 61a0 HyKHO Aa 6u
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ce XWUMOTEeKAapHO TPMKULUTE yonwTe pas3suao. To je
[OBeN0 [0 CMakbera pu3vMka U obesbeherba
MHTEpeca, Kako KpeauTopa, Tako M 3ajMoTpaxkniaua,
KPO3 CHU}KaBakbe KamaTHUX CTOMa, LWTO je J0BeO A3
pacTa Tpakke 3a cTambeHMM HenoKpeTHocTMMa (ca
No3UTUBHUM edeKTOM Ha rpafheBMHCKY UHAYCTPU]Y) U
TMme gonpuHeno nosehawy 6Hpoja  cTaHoBa
KYMN/bEHWUX Ha KpeauT.

y NPOTEK/IOM nepuoay, Huje BpLUEeHa
AoKanuTanmsaumja Kopnopauuwje U3  cpeactasa
byyeta Penybnunke Cpbuje, Beh je nosehare
Kanutasa  BPWEHO M3  OcCTBapeHe  AobuTtu
Kopnopauuje. Mehytum, Kako nosehare Kanutana
HUje NPaTUaO pacT OCUrypaHux KpeauTa, Bnaga je, y
CKNaAy ca 3aKOHOM, CBaKe roguHe Aasasia carnacHocT
3a noseharbe 06Mma obaBesa Kopnopauwuje Koje
npousunnase n3 obas/barba AenatHocTn Kopnopauumje
1 3a npeko 16 nyTta og Kanutana Kopnopauymje. OBo
nosehatrbe ce U3 roanHe y roanHy cmarbyje (Hnp. 3a
2015. roguHy obum obasesa Kopnopauwuje Koje
npousunnase n3 obassbarba AenatHoctn Kopnopauuje
je morao pa 6yge pgo 30 nyta Behu opn KanuTana
Kopnopauuje, 8ok 32 2022. roguHy MOXe @ U3HOCH
00 20 nyTa BMLWe og, KanuTana Kopnopauuje).

Kao noTeHuMjasHN pU3KK Ce Nojassbyje BEIMKN 6pPoj
TYK6M KAnjeHaTa npotmB 6GaHaka y Be3u ca
nnaharbem npemuje ocurypara Kopnopauuju. Mako
Kopnopauuja Huje Ty)KeHa cTpaHa, HUTU Penybaunka
Cpbuja rapaHTyje 3a obaBese Kopnopauuje
(Kopnopauuja rapaHTyje 3a cBoje o6aBese 40 BUCUMHE
CBOI KanuTana), MNOTeHUMjasIHO HeraTuBaH WCXOL
OBMX CMOPOBa MOXe Ja YyTM4e Ha eBeHTyaJHy
notpeby oapeheHux msgaTaka u3 byyeta. Takohe,
ycnen npomereHUX TPXKULHMX YCA0Ba AOWO je A0
cnopoBa ca ogpeheHum 6pojem 6aHaka (oTKas
yroBopa ca Kopnopauujom o cTpaHe 6aHaka), WwTo
[OBOAM [0 3Ha4YajHOr CMakberba  OCUTYPAHUX
KpeguTa, a TUMe U [0 CMakbera npuxoaa
Kopnopauuje. Wmajyhu y Buay AyropoyHocT
noTeHuunjanHux  obasesa Koje Kopnopaumja
npeysuma (ocuryparbe noTpaxmBara MO OCHOBY
cTambeHux KpeauTa Koju ce ofobpaBajy Ha nepuoa 1
oz, 30 roanHa), HacTaBak TPeHAa 3Ha4YajHOr CMakberba
OCUTYpPaHUX KpeauTa WCTO MOXe f[a yTuye Ha
eBeHTyasiHy NoTpeby oapeheHMx n3gataka us byera
y byayhHocTu.
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CyAcKku noctynum

Ycnen 6pojHUX cyackux nocTynaka, npeg Aomahum u
MehyHapoAHUM CYL0BMMA, r4e je TepeT naahatba Ha
Penybnuum  Cpbuju  Kao  TYy)KEHOj  CTpaHw,
MOEHTUDUKOBAHM CYy PA3ANYUUTU QUCKAHU PUSULN
KOju nocToje ycnen HeM3BECHOCTM Yy Be3u ca
npouecrma (MapHUYHM, BaHMAPHUYHU, M3IBPLUHU W
Apyrv noctynuu), nocebHo mmajyhu y Bugy u T3B.
,MacoBHe” MocTynkKe.

Penyb6aunka Cpbuja je no oCHOBY HOBYAHWUX Ka3HU ”
neHasna no  pewewy  CcyaoBa (ekoHOMCKa
Knacudmkaymja 483), Ka0O M HaKHage LwTeTe 3a
nospeae VAW WTETy HaHeTy Oof, CTPaHe ApPXABHUX
opraHa (ekoHoMcKa KnacuéuKkaumja 485) y nepuoay
2009-2020. roguHe yKynHO naatuna 121 mnpa
OnHapa. Y 2021. roavHn w3 byueta Penybauke
Cpbuje je no Tom ocHoBy niaheHo 16,6 mnpa AnHapa,
y 2022. roanHn OBWU TPOLIKOBM Cy M3HOCUAM 26,6
MApA, AuMHapa, AOK cy 3a nepwog 1.1.-31.3.2023.
rognHe gocturam Hueo og 10,1 mnpg anHapa.

Y um/by cmarbera TPOLIKOBa Yy T3B. ,0yLeTckum”
noctynuuma, y Toky 2019. roguHe gowno je ao
M3MeHa 3aKoHa O wu3Bplerwy W obesbeherby
(,Cnysk6enn rnacHmuk PC”, 6p. 106/15, 106/15 —
ayTeHTUYHO Tymadere, 113/17 — ayTeHTUYHO
Tymaderbe M 54/19), Koju je ctynmuo Ha cHary 1.
jaHyapa 2020. roguHe. YnaHom 300. HasegeHor
3aKOHa, u3Mehy ocTanor, nponucaHo je pJa je
M3BPLWHM MOBepWaal, Ay)aH f[a O Hamepwu
nogHolerwa npeasora 3a W3BpLUEHE MUCMEHUM
nytem o06aBecTM MWHMUCTAapPCTBO HAAJ/IEXHO 3a
duHaHcKnje HajkacHuje 30 AaHa npe MnoAHOWeEHA
npeanora 3a U3BpLUEeHe, YKOMKO Ce Kao U3BPLUHM
OYXHUK nojassbyje Penybnvka Cpbuja, ayToHOMHa
NoKpajHa, jeAMHNLA IOKAZIHE CaMOyNpaBe, AVPEKTHU
WUAN NHOUPEKTHU KOPUCHUK BYLIETCKUX CpeacTaBa.

Hamepa je 6una ga ce HaBegeHOM MepOM MOACTaKHe
nobpoBo/bHO nnahawbe ob6aBese o4 CcTpaHe
Haf/IeXXHOr opraHa, Kako 6u ce nsbernm TPOLIKOBK
npuHyaHe Hannate. MuHUcTapcTBy OUHaHcKHja -
Ynpasu 3a Tpe3op, jey 2020. rognHum nogHeto 51.757
obaBellTerba O Hamepwu MNogHolewa npesgsora 3a
m3spwemwe, y 2021. roauHm 54.270 oBuX
obasewTema, y 2022. roamnHn 49.080, a y 1. kBapTany
2023. roanHe 11.746 oBux obaBeluTeHba.
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Kapa je npuwHygHa Hannata y nutawy, Hajsehe
yyewhe y oBMM M3BpLIEHMMA Ha AaH 31.12.2022.
roguHe wumajy: MuHuctapcteo ogpbpaHe 20,5%,
MwuHuctapcteo npasge 7,9% wn  MUHUCTAPCTBO
YHyTpawmux nocnosa 7,7%.

Y 2023. roauHN 1 Jasbe ce pagu Ha yHanpehery
cuctema 3a npaherbe GUCKANHUX PU3MKA MO OCHOBY
CYACKMX MOCTynaka, npe cBera y norneay
yHanpehera NpUKyn/batba M aHanM3e nogataka u3
noctojehux eBmaeHuUMja.

Octanu GpUCKanHu pusnum

Mopes HaBeAeHUX OUCKANHUX PU3KMKa MOCToje U
Zpyre OKOJIHOCTU KOje, YKOJIMKO Ce peanusyjy, mory
[oBeCcTM A0  dUCKaNHWX  TPOLKoBa. HbMxoBO
naeHTuduKoBarbe nomake carnegasarby Moryhux
yTMUaja Ha GUCKanHy NosuLmjy 3emsbe y ogpeheHom
nepuoay.

MocnoBake jeauHWULLA NOKANHE CamoyrnpaBe MOXKe
MMaTh ucKanHe UMMNIMKaumje Ha OyyeT cekTopa
apkase. NocebHUM dWCKanHMM npaBuAMMa  3a
JIOKa/IHEe camoynpaBe MOCTaB/bEHO je T3B. ,3/1aTHO
npasuno” aaje aebdmunt moryh camo 3a peanusauujy
KanutanHux uHBectuumja. [locToje M npasBuaa o
BUCUHM 3aZy’KEeHOCTH jeamHuLa JIoOKanHe
camoynpase, yvja bu gocnegHa npumeHa oapkana
cTabunHocT jaBHMX GMHAHCK]ja Ha IOKAaNHOM HUBOY. Y
MpaKkcu ce AelaBaso Aa HepeaNHUM NaaHUpakem
KaKo npuxona, Tako u pacxofa gohe oo Kymynauuje
Jocnenunx, a HemammMpeHux obasesa Koje yrpoxkasajy
dYHKUMOHMCAKEe NojeauHUX FPaoBa M OnwTHHA.

Kako 6u ce nsberna peanmsaumja GUCKanHUX pmU3nKa
no OBOM OCHOBY, MuHuctapcTtBo GUHaHCK]ja
yHanpehyje cuctem KOHTposae jaBHUX ¢UHAHCKUja
JNIOKAZIHUX ~ camoynpaBa Yy LUWbY MNOLITOBakA
NoCTaB/beHUX MNpaBuaa — Of, MNJaHuparba [0
peanusauuje 6ylieTa Ha 10OKaJIHOM HUBOY.

Ha ocHoBy MeTogonorunje 3a npaherwe dUCKaNHUX
pu3unKa no byuet Penybanke Cpbuje Koju npomnsnase
M3 BpLlUerba HALNEKHOCTU jeAMHULA NOKajHe
camoynpase, MUHUCTAPCTBO GMHAHCH]a je U3paamno
pagHM MogZen 3a aHanu3y, oueHy W npaherbe
dUCKaNHUX pU3MKa, Ynja ce NpumeHa oyekyje y 2023.
roauHU.
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CTasIHO NpUCYTaH PU3UK O, e1eMEHTAPHUX Henoroaa
M NpUPOAHMX KaTacTpoda Hanaxke ynaraka Yy
nporpame npeBeHUMje, Kako 6u ce ymarbuau
noTeHumjanHM GUCKaNHN TPOLLUKOBMU 32 OTKNAkbakbe
liTeTa HacTa/MX Mo TOM OCHOBY. JeaaH of BMAOBA
npeBeHUMje je KOMOWHOBaAre LWMper CcrekTpa
OUHAHCKU]CKMX MHCTPYMEHATA, Kao LITO Cy pe3epBHU
$oHAOBKM, MOTEHUMjaNHE KpeauTHe JivHuje U
ocuryparbe MMOoBUHe.

Penybnuka Cpbuja ce y 2014. rogMHu cyoumna ca
KaTacTpodanHMM nocneguuama nonsaea, 4uja je
YKyMHa wreTa (ca rybuunma) npouereHa Ha BuLLe 04,
1,7 mnpgp espa. Bnaga Penybnuke Cpbuje je y
aeuembpy 2014. rogumHe ycBojuna HauuoHanHu
nporpam 3a ynpas/bakbe pusnuuma oA,
eNleMeHTapHMX Henoroga, Koju ce CcnpoBogu vy
capagtn  ca Ceetckom 6aHKoMm, YjeaurbeHUM
Haumjama u EBponckom yHujom. Y cKaagy ca
HaBedeHMM nporpamom, HoBembpa 2018. roguHe
OOHET je 3aKOH 0 CMakbetrby pU3MKa o4 KaTacTpoda m
ynpaB/bakby BaHpegHUM cuTyaumjama (,CnyxbeHun
rnacHuk PC”, 6poj 87/18). Y Toky 2022. roauHe
MocebHa pagHa rpyna oTnoyena je npouec
peBuampara CrpaTervje cmarberba PpU3MKA  Of,
KatacTpoda u ynpas/barba BaHpPeAHMM CUTyaLMjama
y Penybanum Cpbuju, ca uu/bem wuspage HOBOT
AKUMOHOT NaaHa 3a nepuog 2022-2027. roanHe.
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Penybnvka Cpbuja je y 2019. roamHn nnatmna w3
byueta 4,22 mapa, MHApa HAa MUMe HaKHaje WTeTe 33
nospeae WKW LWITeTe HacCTaje ycnen enemeHTapHUX
Hermoroga WAM Apyrux NPUPOAHUX y3poKa. Y TOKy
2020. roguMHe 3a OBy HameHy (eKOHOMCKa
Knacuédukaumja 484) wusgsojeHo je 2,87 mapa
OMHapa, AOoK je 3a 2021. rogMHy M3HOC NOTPOLUEH Ha
0Be HameHe CMmarbeH 1 u3Hocuo je 520,29 muanoHa
AvHapa. M3pgBojeHa cpeacTBa 3a OBY HAMEHY TOKOM
2022. roguHe n3Hocuna cy 263,88 muanoHa anHapa,
a y npsom kBapTany 2023. rogmHe, 3a OBe HaMeHe je
nsggojeHo 33,27  mMuavMoHa  AuHapa  (6es
WMHTEPBEHLMJCKMX  cpeacTaBa 3a  ybnaxaBarbe
nocneauua 6onectn COVID-19).

3ak/byukom Bnage 05 Bpoj: 40-9575/2021 opg 21.
OoKTObpa 2021. rogMHe ycBojeHa je JeAMHCTBEHa
MeTofonornja 3a npahere QGUCKaNHUX pU3KMKA Y
Peny6auum Cpbujn Koja, nsmehy octanor, obyxsarta u
MeTtomonorujy 3a npahewe ducKanHUX pU3MKa Koju
ce jaB/bajy Kao nocneamua eNemeHTapHUX Henoroaa.
Y ToKY 2022. roguHe je, y capagru ca CBeTCcKOm
6aHKOM, pa3BujeH mogen 3a npoueHy GUCKanHUX
pU3KNKa Of, eleMeHTAapPHMX HEMOroAa Koju npouemyje
yTUUQj MOTEHUMjaslHE enemMeHTapHe HernoroAe Ha
CMatbere  npojektoBaHor pacta bAlM-a, pact
duckanHor peduumta M nocneagmyHo, nosehare
jaBHor gyra.
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6. LlUKNMUHO npunaroheHn n CTPYKTYpHU PUCKaNnHU 6unaHc

UuknmyHo npunaroheHn duckanHm 6unaHc je
ducKanHM bunaHc M3 Kora je UCK/byYeH M3010BaHU
yTULAj NpMBpPeaHOr LMKAYCa, @ MAEHTUTET O Kora ce
nonaswu je cnepehun'?:

FB=CB + CAB

[Jeo duckanHor bunaHca (FB) Koju HMje noa yTuuajem
UMKAMYHUX  GAYKTyauMja HasmMBa Ce  LMKAUYHO
npunarohenn ¢uckanHm bunaHc (CAB), a uu/mb oBe
npoueaype je U3010Bakbe LUMKANYHE KOMMOHEHTe
duckanHor 6unaHca (CB) Koja je pesyntaTt gejctea
npousBoaHor jasa. CtBapHu ducKanHu 6unaHc buhe
jedAHaK uUMKAMYHO npunaroheHom y caydyajy da je
NPOU3BOAHM ja3 jegHaK HY/M, Tj. aKO je cTona pacra
peanHor BAIMN jegHaka noTeHumjanHoj. CTPyKTypHMU
buUCKanHM bBunaHc ce fJasbe payvyHCKM aobuja
eIMMMHaLMjOM je JHOKPATHUX edeKaTa Ha NPUXOLHO]
M PacxOfHOj CTPaHW, U TaKO MOKasyje CTPYKTYpHY
(TpajHy) duckanHy nosunumjy.

ducKanHM NPOCTOP KpeupaH y NpeTxoqHoM nepuoay
M 3HAYajHO CTPYKTypHO YyHanpeheHa ¢ucKanHa
nosuumja 3emsbe, omoryhmam cy penakcauujy
dUCKaNHEe NOAUTUKE Y KPUSHUM BPEMEHMMA.

N3bujarbem naHgemuje COVID-19 novetkom 2020.
roavHe n ysoherbem mepa 3a 34paBCTBEHY 3alUTUTY
CTAHOBHULUTBA, rN06asiHa EKOHOMMU]a je yLuia y Kpusy
6e3 npecegaHa. YTmuaj Ha ducKanHy nosumumjy je 6uo
BMA/bUB KPO3 CMakbeHe npuxoga byueTa, Koju cy
nocieauua ycrnopaBakba €KOHOMCKE aKTMBHOCTU
ycnen naHaemuje, M ApamaTuyHo Behux pacxopa
yC/IOB/bEHUX BehuMM  TpOWKOBMMA 34pABCTBEHE
3aWTMTe M AoHowerem 0bMMHOr naketa nomohwu
npvspeauM w rpahaHuma. Y TakBOj cuTyauwmju,
yobuuajeHa aHanu3a npuBpeaHOr  LMKAyCa,
KBaHTUdUKAUMja PUCKANHUX  MYATUNAMKATOpA U
oLeHa enacTMyHoCcTM duckanHor 6anaHca y ogHocy Ha
NPOU3BOAHM ja3 He fJaje CacBMM KOpPEKTHe ougeHe
duckanHe nosuumnje 3emsbe. OaroBop duckanHe
NOIMTUKE HA C/AOXEHY EKOHOMCKY CUTyauujy
Y3pOKOBaHy naHaemujom KopoHasupyca y 2020. u
2021. roamMHKU, NPeacTaB/beH je OMNCEXHUM MAKETOM
mepa nomohu npuspeau. Y cnyyajy oacyctsa mepa
noApLKe npmMBpeam n cTaHoBHUWTBY 6aar nag BAMN y
2020. roaMHM W CHa)kaH onopaBak Tokom 2021.
roguHe 61 n3octao, a Beha KoHTpakuuja npmspeae 6u
yTML@Na Ha 3HAaTHO CMNOPMWjU OMoOpaBak y HapeaHOM
cpearbOpoYHOM Nepuoay.

12 NeTa/bHUjK onuc KopuwheHe meToaon0rvje u pesyatata Mory ce npoHahu y ®uckanHoj ctpaternjv 3a 2013, roamHy ca npojexkumjama 3a 2014.
1 2015. roamHy unm nytem auHka https://www.mfin.gov.rs//upload/media/jzsbpL_601ab1585ca02.pdf

69


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

®ducKkanHa ctpatermja 3a 2024. rogmHy ca npojeKkumnjama 3a 2025. n 2026. rognny

Tabena 19. duckanHn 6MNaHC U KOMNOHEHTE 3a 06paYyH LUKAMYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuogy 2005-2026. roguHe, % bAN*

MpownssogHu duckanHun MpumapHn LnkanyHo LnkanyHo CTpYKTYpHU CTpYKTYpHHU duckanHu
jas 6unaHc duckanHu npunaroheHn  npunarohexu duckanHu npvMapHu MMNyac
6unaHc duckanHm npvMapHu 6unaHc ducKanHu
6unaHc duckanHm 6unaHc**
6unaHc

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

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

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

** CTPYKTYPHU NpUmapHU bunaHc fobujeH je UCK/byuMBarbem NpoLEHEHUX jeflHOKPaTHUX Npuxoda u pacxopda. Pesyntatu Koju npukasyjy
NPOMeHyY CTPYKTYPHOI MpUMapHor aedpuumta He UCK/bYYyjy eKcnauuutHo edekte noseharba edMKacHOCTU Hanmnate Npuxoga, na ce oueHa
CTPYKTypHOT npunarohasatrba y 2015. 1 2016. rogMHN AENMMUYHO Pas/inKyje of, NPeTXoAHO NpuKasaHux edekara.

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Mpoun3soaHM jas, LUKANYHO NPUNar. U CTPYKTYPHU Kapakrtep u epeKktu puckanHe nonutuke y nepmoay
duck. 6unanHc y nepuoay 2005-2026. rog, % 6AN* 2006-2026. roguHe, % bAM*
5 1 = : 9
= !
3 A = i 7 EKCNaH3MBHa EkcnaHsusHa

\

% BAN

v KoHTpaumknmuxa
-7 4{ . Npounssosy jas KoHTpauuknnuHa
5
DduckanHu
9 J 6unaHc 5 PectpuktuBHa
e— | | IKTUYHO
npunaroheru duckantn 6unaxc [ DVICKaHW UMMYNC e [|DOV3BOSHM ja3
s CTPYKTYPHU NPUMAPHN GUCKaNHM BUNaHC -9
W ™Y 00 OO O «# N MM < 10D O™ 0 0O O «+ N M < 10 W
O ©0 0O © @ o = o A d 4 o4 4 4 o &N o o & &~
CToyKTYPHU ducKanty Gunanc SRRRIRRARRARKRRIRLIRKRLIRKRIRKRRRRR
* 3a nepuop, 2023-2026. rogMHe npuKkasaHe cy NpojekToBaHe * 3a nepmopg, 2023-2026. roamHe npuKkasaHe Cy NpojeKToBaHe

BPEAHOCTU. BpeaHOCTM.
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CTpyKTypHa ¢uCcKanHa nosuumja 3em/be Huje
HapyweHa y nepuogy namehy 2020. 1 2022. roauHe,
36or Tora wTO cCy cnpoBeaeHe mepe nomohu
npuBpeaM W CTAHOBHULWITBY M3 AOMeHa OUCKanHe
noaNTUKe Buie BDEMEHCKU OrpaHMYEHOr KapakTepa.
Ocvm TOra, eHepreTcka Kpmsa yc/lioBU/IA je 3HavajHe
MHTEpPBEHLMje [Op’KaBe y OOMeHy obesbehuBarba
eHepreTcke cTtabunHoctn y 2022. roguHu. Ha ose
notpebe, yTpoweHo je 2,8% BAMN. Tokom 2022.
roAMHM peann3oBaH je n ogpeheHn M3HOC cpeacTaBa
Kao BuA nomohu cTaHOBHMWTBY y BUCUMHKU of 0,9%
BAMN. Ocum nosehaHWx wu3gaTaka 3a EHEprexTe,
nomoh CTaHOBHULITBY M NpuBpeamn, obesbeheHa je u
CMakberbeM aKum3a Ha HadTHe aepuBaTe.

Tokom 2023. rogumHe, nNpOMEHa Yy CTPYKTYPHO]
No3uLMjU CEKTOopa [Ap¥KaBe [e/lOM je YC/NOB/beHa
nameHom ¢opmyne 3a ycknahuearbe mMeHsuja y
CKNafy ca HoBMM QUCKanHMM MpaBuAMMaA, Kao W
BaHpegHor noseharba BUCMHE MNeH3Mja Kpajem
npetxogHe roauHe. HoBo nocebHO ¢ucKanHo
NnpaBuaO yBOAM AUPEKTHY Be3dy u3amehy HauuHa
ycknahueara neH3vja M ydewha oBor o06/MKa
pacxoga y bBAMN. OBaKBO CUCTEMCKO pellere
obesbehyje ga ce He yrposu OAPMHMBOCT jaBHUX
buHaHcKja, a Aa NpUMakba 1 CTaHZApA, NeH3noHepa y
Behoj mMepu pedneKkTyjy eKOHOMCKY CHary 3emJbe.
OcTaTak bnaror noroplarba CTPYKTYpHe ¢ucKanHe
nosuuuje nocneauua je u pacta yvyewha pacxosga 3a
KamaTe y BIM. YBehaHu TPOLIKOBM 334y KMBakba, Kao
nocieguua mepa 3a cy3bujarbe UHPAATOPHUX
TeHAeHUMja Ha gomahem u mehyHapoAHOM TPKULLTY,
cBakako he 1y HapegHOM nepuoay UMaTu HeraTMBaH
epekaT CAMYHOr UMHTeH3uTeTa. Mehytum, cet
yCBOjeHUX OUCKanHUX npaBwuaa, nopes, OCTasor,
npeasuha AMpeKTHy Be3y namehy naaHupaHux H1MBoa
duckanHor pesyntata u ydewha jasHor ayray bAM. Ha
Taj HauyMH, MOCTaB/ba Ce W TpPaHMUA CTPYKTypHOr
ducKanHor pesynTata y cpeftbem M Ayrom poKy, ca
OCHOBHMM UW/bem Aa ce obes3begn oApXKMB HUBO
jaBHor gyra.
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Kako je ¢uckanHm mmnync gedmHUCaH Kao pasanKa
[Ba y3aCTOMHa LMKAMYHO npunaroheHa (mpumapHa)
pe3ynTaTa, ouewyje ce Aa je ducKanHa NoAUTUKa
Tokom 2020. roguHe 6Mna M3PasnTO eKCnaH3MBHO-
KOHTPaLMKAMYHA, YyCMepeHa Ha  ybnaxaBate
HeraTMBHOI EKOHOMCKOT UuKayca. Ycnen HewTo
Matber obMmMa naketa mepa eKOHOMCKe MOoApLUKe Y
2021. roaAnHN, duckanHa NOANTUKA je
pPEeCcTPUKTMBHMja Hero npeTxogHe roAuHe, a Mo
KapakTepy Takohe KoHTpaumkauuHa. Y 2022. n 2023.
roAMHM oLeHeHO je aa je duckanHa nonntuka bnaro
PECTPMKTMBHA, M Mopepn, 3HAYajHUX u3aBajakba 3a
ybnaxaBarbe eHepreTcke Kpuse. [enom je 10 u
nocreauua pacta pacxoga 3a Kamarte Koju ce
MCK/bYyYyjy ©3 o0bpayvyHa npumapHor pesynTtata.
CnuyaH pecTpuKTMBAH KapaKkTep NOJNTUKe, a ycnes,
notpebe fa ce PUCKaNHW pe3ynTaTi foBesy Ha HUBO
npeasuheH pUCKanHMM NpaBUIMMA, OYEKyje ce Uy
nepuoay oz 2024. no 2026. roanHe.

KapakTep 1 epeKktn puckanHe noautuke y nepmoay
2006-2023. roauHe, % bAMN

KOHTPAUWUKANYHO -
EKCI'IaH3l/IHa

NPOUUKINYHO -
€KCnaH3uBHa

2008

MpounssoaHu ja3

3 4 5

duckanHu mmMmnync

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

Kpajem 2022. rogmnHe ycBOjeHe Cy U3MeHe U AonyHe
3aKoHa 0 ByLIeTCKOM CUCTEMY Y ANy KOju ce ogHOoCU
Ha ¢wucKkanHa npasuna W npuHuune ¢uckanHe
oArosopHocT u  oapxmusoctn®. Y cknagy ca
npomMmeHama onwTmx GUcKanHUx npasmna o aeduunTy
WM Oyry, u3mereHa je M npoueaypa y cayyajy
npekopayera ropke rpaHuue ayra. Tako, y cayyajy
0a je ayr usHag 55%, Bnapa y oksupy PuckanHe
cTpaTernje 1 no npoueaypu 3a ycsajakbe PuckanHe
cTpaTternje npegnaxe Mporpam 3a cmarbere ayra ca
KOHKPETHMM Mepama 32 CMmakbere Ayra wcnof
3agaTte rpaHuue. lMporpam ce MOAHOCM 3@ CBakKy
roAvHY Yy KOjoj Taj Amyr ocrtaje u3Hag 55% BAMN.
YKonuko je ayr nsHag 60% BAM, wto je u HajBuwa
[03BO/bEHA TOpHA rPaHMLa Ayra CEeKTopa AprKase,
Mporpam 3a cmarberbe Ayra yceaja HapopgHa
CKYMWTWHA HajMatbe jeaHNyT roguilikbe, y NOCTYMNKY
JOHOWera W npunpeme byueta 3a HapeaHy
buckanHy roguHy.

BpeaHoctu yyewha jasHor ayra'y BAM og 60%, 55% u
45%, y cKknagy ca YyCBOjeHMM CeToM UCKaNHUX
npaBuia, nNpeacTaB/bajy rpaHUYHE BPeaHOCTM 3a
oppehmBatbe MaKCMMANHO [03BO/bEHUX BPEAHOCTU
¢uckanHor gedvumta  y  ogpeheHoj  roauHwW.
MpensuheHe cy npoueaype y cayyajy npekopavyerba
n3Hoca Jedunumnta M HauuH Bpaharba y npeasuheHe
okBupe. Takohe pgeduHUCAHM cCy [03BO/bEHMU
CNy4YajeBu MpPMBPEMEHOr oACTyMama o4, GUCKANHUX
npasuna (BaHpegHe, HenpeasuheHe OKOAHOCTU U
Ap.), Kao n obasese Bnage v fednHUCAH BpEMEHCKM
OKBMp Yy npouecy Bpahata Ha 3aKOHOM MponucaHe
BpeoHOCTM  duckanHor pesyntata. OBaj [Aeo
dVCKaNHUX MpaBua MOYUHE A Ce NMpUMetbyje of,
2025. rogmHe. [lo Taga he ce HMBO MAKCMMAsIHO
gonywTeHor ¢wuckanHor pgeduumta  oapehmsatu
®PuUCKaNHOM CTpaTeErnjomM, anun y CKNagy ca OMWTUM
HayenMma duCKanHe OArOBOPHOCTM KOja Hanaxy Aa
ce He JONYCTM NPeKomepaH pacT HMBOA jaBHOT Ayra,
04 HOCHO 0b6e3befie yCNOBM 32 HEFOBO CHUKABakbE.

Mako He noctoju ¢dopmanHa obasesa 3a
npeseHTaumnjom lMporpama 3a cmarbera Ayra ycnep,
O4/I0}KEHe MpPUMEeHe MNpaBuaa, Kao HWU CYLUTMHCKA,
360r TOra LUTO Ce TPEHYTHM HWBO jaBHOT Ayra Haia3su
ucnog, rpanuue og 55% BN npeseHToBahemo Kpahy

peTpoCneKTUBY KpeTarba jaBHOr Ayra y nepuoay of
2008. po 2023. rogMHe W npojekunje 3a HapeaHu
Tporoauwibn nepuog (2024. po 2026. roguHa) y
cKnagy ca npeasuheHUM  GUCKASHUM  OKBUMPOM.
MpurKasaHa je U cumynaumnja pasIMunMTUX CLeHapuja
KpeTaka gyray nepmnoay oa 2027. po 2031. roanHe.

Y nepuvogy ogn 2008. o 2014. roauvHe pedbuumt
CEeKTOopa pAp)KaBe je 3HayajHo nosehaH y3
MCTOBPEMEHO EKCM/IO3MBHY MyTakby pacTta jaBHOr
ayra, npu yemy je ogHoc ayra n bAN Buwe Hero
yaBocTpyyeH. Mepe duckanHe KoHcoampauwmje
ycBojeHe Kpajem 2012. u Tokom 2013. roguHe
AeNMMUYHO cy ybnaxkuae oBaj TpeHZ, anu je HUBO
jaBHOr Ayra u gasbe 3Ha4vajHo pactao. CmarbmBarbe
npumapHor geduumta y nepuogy 2012-2014. roanHe
Huje 60 AOBO/BHO Aa CTabunusyje yyewhe HMBOA
jasHor gyra y BAMN. EpekTn npBor Tasaca ¢ucKanHe
KOHCONMZaunje, Koja ce O[HOCUAA YINIaBHOM Ha
NPWUXOAHY CTpaHy, M3ocTanu cy, ycnen nosehaHor
obMMa cuMBE EKOHOMMWje, KapaKTepuCTUYHOr Yy
nepuvoay HaKOH nNoAu3ara Mopeckux croma. Ha
pacxo4HOj CTpaHM, BUCOKe KamaTe M ogpeheHu
jeAHOKpaTHW pacxoau cy A[04aTHO Moropluasanu
durcKanHy nosumumjy.

JaBHM gyr ceKTOpa ApXKaBe y nepuoay
2008-2023. roauHe, % bAN
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* anpoKcvMMmaLiWja oKasHoT ayra
** npoueHa 3a 2023. roauHy

3 Buwe o pegeduHmcaHnm GUCKaNHUM NpaBUaMMa BUAETU Y Aefly KOju ce OAHOCH Ha CTPYKTypHe duckanHe pepopme.
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Mepe ¢ucKanHe KoOHcoangaumje [OHeTe Kpajem
2014. roguHe cnyctuae cy npumapHu aeduumt wm
ycrnopuae pact jasHor gyra seh tokom 2015. roguHe,
a [0 cmakberba jasHor ayra y BAMN powno je y 2016.
roguMHu, rogvHy fAaHa paHuje Hero wTo je 6uno
npeasuheHo apaH:xmaHom ca MM®. Y 2016. rogmHu
OCTBapeH je npumapHu cydmumt o 1,7% BAMN, unme
Cy Ce KOHaYyHO CTeK/M ycioBYM 3a nag ydvewha jasHor
ayra y BAMN. HakoHw Tora, y 2017. roauuHu, y3
OCTBApPeHN NpMMapHU dUCKanHu cyduunt og 3,6%
BAN fonasu o jow 3HavajHujer naga yyewha ayra,
3a Buwe og 10 n.n, Ha 58,6% BAMN. Tokom 2018.
rogMHe HacTaB/beH je TPEeH/ CMatbera yyelwha jaBHor
ayra y BAN Ha 54,4% BAMN. ®duckanHa penakcauuja
Tokom 2019. roguHe Huje yrposuna onagajyhy
nyTamy jaBHor ayra. Mo3uTnBaH npumapHu puckanHm
pesyntat y 2019. roanHn og 1,8% BAMN yTnuao je Ha
Oa/be CMakbere jaBHor ayra 3a jow 1,6 n.n. BAM.

Mepuog og 2020. roanHe obenexkuna je jeaHa of
HajBehnx 34pPaBCTBEHUX W MOCAEAUYHO EKOHOMCKMX
Kpu3a y nocnearbux HEKOAMKO [AeleHuja, u3assaHa
naHgemujom COVID-19. HajaxkHuUju dakTopm Koju cy
YTULAAN Ha KpeTakba Ayra TOKOM NMOMeHyTor nepuosa
CYy HMBO YKYMHOT U NpUMapHor puckanHor geduumTa,
fogaTtHe notpebe 3a PUHaHCUparbem UM oTnsaTa
pocnenor gena gyra. OctBapeHu duUCKanHu gedpuunt
oa, 8% BAN (npumapHu geduumnt og 6% BAM) y 2020.
roguin u geévumt og 4,1% BAMN y 2021. roguHu,
yTUUAKM cy Ha To Aa ce, A0 cafa, onafajyha nytara
yyewha jaBHor gyra npuspemeHo npeokpeHe. V nopep,
Tora, yyewhe jaBHOr gyra cektopa aprkase y BAM y
2021. roamHu 6naro onaga Ha 57,1% BAM. Ycnex
NPeTXo4HOr nporpama  CTPYKTYpHOr  duCKanHor
npunarohasarba omoryhuo je ga Penybnvka Cpbuja
6e3 TewkKohe obe3bean HeonxoAHO GUHAHCUpaHE
ducKkanHor geduumTa TOKOM Tpajatba NaHaemuje
COVID-19, Kao 1 HecmeTaHy OTnAaTy gocnenor gyra.

HapegHu nepuof KapaKTepulle HacTynakbe HOBe
rnobanHe eKOHOMCKe Kpu3e nocebHO y eHepreTckom
cekTopy. KapaKkTepucTnyHo 3a 0Baj KpM3HM Nepuos,
ToKOM 2022. n 2023. roguHe, nopeg oOcCTanor cy
rnobanHo HUCKe peasiHe CTOMe pacTa, YAPYXKeHe ca
BMCOKOM cTonom UHdNaumje. HenssecHocT y norneay
TOKa U Tpajarba Kpu3e, y OBOM Nepuojy 3axTesana je
onpe3Ho Bohere PUCKanHe NOAUTUKE, U Nopes
3HaYajHUX M3aBajarba Of CTPaHe ApKaBe KaKo bu ce
06e36eanN0 HeCMeTaHO CHabaeBarbe eHepreHTUma.
Y 2022. n 2023. rogMHK, OCTBApPEHM U MPOjEKTOBAHM
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HWBOW MpUMapHOr duUCcKanHor pesynTtata (NpumapHu
aednuntn 1,7% w 1,2% BN pecnektnsHo), omoryhuam
cy fasby nag ydvewha jasHor ayra. Ha kpajy 2023.
roaMHe NpojeKkToBaHo je yyewhe jagHor ayra oa 54,3%
BAM.

NpumapHu pesynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y AN n octBapeHu/npojekrosanu pesyntat*, % 64N

MpumapHu pesynTaT Koju
ctabunusyje yuewhe gyray
AN

,\\ o= e == == OCTBApPEHM (NPOjEKTOBAHM)
U4 \\ npUMapHu GucKanHu

, ~ pesyntat

-8

* 3a nepuop, 2023. no 2026. gaTe cy NpojekToBaHe BPegHOCTU.
M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

AHann3om NpMMapHor cTabuan3auMoHOr jasa, Koju je
aeduHncaH Kao pasaMka wm3mehy  octBapeHor
npUMapHor pesyaTtaTa U NPUMapHOr pe3yaTaTa Koju je
HeonxogaH aa 6u ce ctabunusosano ydyewhe jaBHor
ayra y Tekyhoj roguHu, moryhe je oueHWUTH
NnocTaB/beHe KBAHTUTATUBHE ducKanHe numute. Op,
2016. rogvHe MpuUCyTaH je MO3UTUBAH MPUMAPHMU
cTabunvsaumoHu jas, a nytara Ayra MNpeoKpeHyTa.
Tokom 2017. u 2018. rogMHe NO3UTUBAH ja3 ce
nosehaBa M y TOM nepuofy je ocTBapeHO Hajsehe
cmatberbe yvyewha pgyra y BAMN. CynpotaH TpeHA,
benexkn ce Tokom 2020. roguHe Kajg, ce O0CTUXKe
Hajseha HeraTMBHa BpeAHOCT OBOT NOKa3aTesba. HakoH
Tora y nepuoay og 2021-2023. roguMHe NpUMapHU
cTabunMsauMoHM ja3 nocTaje MO3UTUBAH, YMMme ce
omoryhasa nocteneHo CMakberbe HMBOA jaBHOr ayra. Y
nepuogy opf 2024-2026. roguHe, y CKAagy ca
bUCKaNHUM  OKBMPOM  JaTUM Yy OBOM JOKYMEHTY,
NpojekToBaHe Cy MO3UTMBHE BPeAHOCTM  OBOT
napameTpa.

®uckanHn oksup npensuheH osom PuckanHom
cTpaternjom nogpasymeBa fa, Mnoc/ie penaTuBHO
BMCOKOI HMBOA PpUCKanHor geduumtay 2022. n 2023.
roguHu, y cknagy ca puckanHmm npasunmma gohe no
Herosor cmarbera Ha 1,5% BAMN y 2025. n 2026.
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roanuHu. To he omoryhutu ga ce yyewhe jaBHor gyray
BAM cnyctn Ha 51,9% Ha Kpajy 2026. roguHe. 3a
nepuon, on 2027. po 2031. roauHe paTta je
CMMyaLmja TpY CLUEeHapKja KpeTaka jaBHOr Ayra, npu
Yemy ce y CBaKOM MoZpasymeBa Aoc/iefHa NpUMeHa
ducKanHux npasBuna y nornefsy HuBoa GuUCKanHor
aedvunTa. [Ba antTepHaTMBHA CLLeHapuja cumynnpajy
edekre eKCTepHUX burCKanHux n/mnm
MaKpPOEKOHOMCKMX LLIOKOBA U HEOMXOAHO, a YjeaHO U
3aKOHCKO obaBesyjyhe, npunarohasarbe duckanHe
NosINTUKeE.

MpeTrnocTaBKe y OCHOBHOM CLeHapujy Cy:

" HAaKOH OCTBApeHOr pesaTMBHO BWMCOKOr HMBOA
duckanHor gedmumta y 2022. n 2023. rognHu, y
nepuoay opn 2024. po 2026. roguHe GUCKanHU
AednunT ce nnaHmpa Ha HMBoy oA 1,5%, ycnep Tora
WITO jaBHU Ayr 6enexxu BpeAHOCTU UCNOA rpaHuLe
o4, 55% BAMN. Uy neproay HaKoH Tora naaHupa ce
dUCKanHN AedUuUUT Ha MAKCMMaZIHOM HUBOY Of,
1,5%, WTo y3 ocTane npeTnocTaBke [0BOAU A0
KOHCTaHTHOI cMakberbe yyewha jasHor ayra y b4
Ha HMBO 04, 45,9% BN y 2031. roanHw.

" MpeTnocTaB/beHa MNPOCeYHa CTOMa peanHor pacrta
BN og 4% y oyrom poKy. OBakBe MaKpOEKOHOMCKe
nepdopmaHce omoryhasajy fga ce u y caydajy
penatmMBHO penakcupaHe  dUCKanHe
o0be3beam NoxKes/bHO KpeTatbe HUBOA Ayra;

noNNTUKE

= ycrnopasatrbe MHbIaUMje M HaKOH Tora 3a4p’KaBarbe
Ha HMBOY 04, 3% NPOCEYHO Y AYTOM POKY;

cnopuju pact GUCKaNHUX MpUxoda Yy OAHOCY Ha
HOMWHanHW pact BAIMN ycnen npomeHe CTpykType
npuspese, javyarba WHBECTULMOHE AKTUBHOCTU MU
pacta u3Bo3a. He npeasubajy ce 3HauyajHuje
NpPOMeHe y NOPEeCcKoj MOMUTULM, Y3 3aJpKaBarbe
BMCOKOI HUBOA KanuTa/lHUX pacxoaa;

M30CTaHAK HEeTo npupacta m3gaTux
HaKoH 2026. rogunHe;

rapaHuuja

® 130CTaHaK 3HAYajHUX NPUANBA OZ NpUBaTM3aLUMje y
nocmatpaHom  nepuogy. EBeHTyanHu  Behwu
NPMBATM3ALMOHN MPUXOAM CMakbyjy noTpeby 3a
dVHaHCUpareM UM [o0AaTHO cMakbyjy  ydewhe
jaBHoOr gyra.

Ynpaesbatbe M 04PKMBOCT jaBHOTr ayra he ce gogaTtHo
obesbeanTu:

= OrpaHMYer-eM 3aK/byyMBarba HOBWUX MPOJEKTHUX
3ajMoBa Yy Cay4YajeBMMa A3 NPETXoAHO oaobpeHun
3ajMoBU HUCY edrKacHO KopuwheHu;

= OTKYMOM jeAHOr gena cKkynor gyra kopuwherem
cpeactaBa M3 MOBOJ/bHUjUX  3ajMoBa WU
NPMBaTM3aLMOHNX NPUXOAA YKOIMKO 3a TO NOCTOje
moryhHocTy;

" paoeHTudMKaumjom u - 60/bUM

dUCKaNHUM pU3ULMMA.

ynpas/bakbem

Tabena 20. Cumynaumja HUBOA YKYNHOT Ayra y OCHOBHOM cueHapumjy ao 2031. roguHe, % AN

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

Mpwxoan 43,8 41,8 415 415 41,4 412 410 407 40,5 403
Pacxoau 46,9 449 43,8 430 429 427 425 422 420 418
Maa yuewha pacxopa 2,0 1,1 -0,8 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2 02 02
ducKanHm pesyataT -3,2 -3,0 2,2 -1,5 1,5 -1,5 1,5 1,5 15 -15
MpUMapH¥ duck. pesyTaT 1,7 1,2 -0,1 0,8 0,9 0,8 0,6 0,4 0.2 0,0
Jashn ayry BAMN 556 543 540 53,0 51,9 506 493 481 469 459
BN peantm pact, % 2,3 2,5 3,5 4,0 4,3 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0

MN3Bop: MUHUCTapCTBO PUHAHCH]A

Ha HapegHom rpaduKoHy cy npukasaHe cumynaumje
[lBa anTepHaTMBHA CLEeHapuja KpeTakba jaBHOr Ayra, Y
3aBMCHOCTM OZ, MPOMeHa ogpeheHnx NPeTnocTaBku y
OCHOBHOM cueHapujy. Y oba cayyaja 3aKOHCKMU OKBUP
Hanaxe obaBe3Hy peakuujy ¢UCKanHe MNOAUTUKE
KaKo 6u1 ce HMBO jaBHOT Ayr 334PpKa0 NOA, KOHTPOIOM.

CueHapuo  ,yCcnopeHW  pacT  HakoH 2027
noapasymesa npoceyaH peanHu pact bAM og oko 1%
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y NMOCMaTpaHOM nepuoay, y3 UCTU HUBO GUCKaNHOT
AedunumnTa y oaHOCY Ha OCHOBHM CLLeHapu1o. JaBHu ayr
npema OBOM CLeHapujy 6enexun KOHTUHyMpaH
YMEPEHM PacT 1 Ha Kpajy 2031. roamHe JOCTUKE HUBO
of 52,8% bBAMN. CTpUKTHO nowToBarbe (GUCKANHUX
npasuia obesbehyje ga ce u nopepn Ayxer nepmoaa
HUCKMX CTOMA peasiHOr pacta He Jonasv Ao
npeKkoMepHe aKymyiaumje jasHor ayra. MehyTtum
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0BO He nogpasymeBa M WCTU HUBO UCKANHOT
npunarohasarba Kao y OCHOBHOM CLeHapwujy, jep je
notpebHa Beha akomoaaumja Ha PacXoLHOj CTPaHN y
cuTyaumjama Kaga ce 6enexkn HUKM NnpuBpesHM pacT.
M3BecHo je aa he, n nopeps ogpkaBarba GUCKaNHOT
aedvunta y 3a4aTUM OKBUPUMA, Y jeHOM MOMEHTY
nohu oo npobujarba rpaHuue ayra og 55% BAMN. To
NnoBaaYn Aasby PecTpuKLMjy dUCKaNHE MOAUTUKE U
0OJATHO CMatberbe geduumTta, WTO YMHM  OBaQj
CL,eHapu1o jolw HEMOBO/bHUUM Yy cMUCNy edeKaTa Ha
npuspeay U CTaHOBHMLWTBO. Mako He noapasymesa
CHa)aH jeHOKpPATHU LUOK, OBaj CLEHApMO MoKasyje
OYropoYyHy HeoApKMBOCT HUCKMX CTOMa peasnHor
pacTa no eKOHOMCKM Pa3Boj 3eMJ/be, YNPKOC TOME LITO
Ce HMBO jaBHOT Ayra ApXKKW Nog KOHTPOJIOM.

Nopehere pasnuunTUX cueHapuja 1 yTuuaj Ha
BUCUHY jaBHoOr gyra, % AN
65

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031

YcnopeH pact HakoH 2026
e DYICKATHM WOK HAKOH 2026. roanHe
OCHOBHM cueHapwo

CueHapuo ,,pUCKaNHM WOK HakoH 2026. roanHe”
nogpasymesa peanvsaumjy BaHpeaHor porahaja
(npupoaHa, 3ppaBCcTBEHA, EKOHOMCKa W Ap.
BaHpeAHa OKONHOCT) ca AyasHMM AejcTBOM M Ha
ducKanHM 1 peanHu cektop. Kako 6u ce ybnaxune
nocneauue TakBe Kpuse (WoKa) AgpkKaBa je
npumopaHa pAa pearyje sehum u3gBajatbMma Ha
pPacxo4HOoj CTpPaHW WAU MPUBPEMEHUM CMaAHbEHEM
rnopesa, WTO jeAHOCTPaHO mnoropwasa ¢ucKanHe
nepdopmaHce. [lejcTBO Kpu3e Ha peanHU CeKTop, Y
3aBMCHOCTU Of, BPCTE LUOKa, MoXe Aa byae Beoma
pPasINuUTO NO MWHTEH3UTETY, HaAYMHY U AYXKUHU
OenoBama, an U3BECHO MMa 3a nocaeguuy nag unm
ycnopeHu pact BN Kao u HeraTMBHO A4€jCTBO Ha
npuxogHy cTpaHy Oyyeta. OBM  BULIECTPYKM
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HeraTMBHU GaKToOpu [OOBOAE A0 CHaXHe HeraTuBHe
npomeHe ¢uUCKasHe no3uUuUMje 3em/be Yy BUAay
nosehara ¢ucKanHor geduumta, U y ancoayTHOM
M3HOCY W U3paxkeHor Kao yaeo y bAlM. Y osom cayyajy
3aKOHCKe  oapenbe  gonywTajy  npuMBpeMeHo
oA CTynakbe of, NponuMcaHnx GUCKanHUX Npasunia, anu
y3 obaBe3y Bnage fa cauuMHu u3BewTaj y Kome he
nopeg, octanor ob6jacHUTK pa3nore 3a OBe OACTyNakbe
Ka0 W [MHAMUKY W Mepe Kojuma he noHoBO
YCMNOCTAaBUTU HUXOBO MOLUTOBAHE.

MNpeacraB/beHN  cueHapuo, ycaen  BaHpPeaHUX
HaCTaZIMX OKOJIHOCTU, NoAPa3yMeBa Harno nosehare
duckanHor gedpumunta Ha 8% BN y3 uctoBpemeHm
peanHn nag BAM op 2%. Kao nocneguua Tora,
yyewhe jaBHor gyra ce panugHo nosehasa Ha HMBO
of 60,1% BAMN. duckanHa npasuna 6u y Tom cayyajy
Hanarana fga ce y HapeaHoj roguHU NpumMeHe mepe
Kojum 6u ce ducKanHM peduumT y MOTNYHOCTU
ennMMmnHNcao. MehyTrm, TaKBO EKCTPEMHO GUCKANHO
npunarohaBare y jeAHOj roauMHuU npousseno 6m
AofaTHe HeraTMBHe edeKTe Mo CTaHOBHULLTBO, Kao 1
Jasy aetepuopaumjy Beh ocnab/beHUX eKOHOMCKUX
nepdopmaHcn npuspege. Kopuctehn  3aKOHCKY
MOryhHOCT O nNpMBPEMEHOM  OACTynaky 04
buckanHux npasuna, Brnaga 6u  npepsuaena
nocteneHo npunarohaBarbe y HapegHe ABe rofauHe.
Tako 6u ce y 2028. rognHun, Npema OBOM CLEHapujy
nnaHupao ouckanHn aedunumnt og 2%, wto 6u y3
CUMYJIMPAaHO OACYCTBO peanHor pacta BAM y T10j
roAWHW, NPOU3BENO Aa/be MWHWMMANHO noBeharbe
yyewha jasHor ayra. HakoH Tora y 2029. roavHu
NAaHWpPaH je nbanaHcmpaHu GUCKaNHW pesynTarT, y
CKNagy ca GUCKaNHMM NpaBUAMMA, KOju A0BOAU [0
npeoKkpeTakba nNyTarbe Ayra. Ha Kpajy oBor KpusHor
nepvoaa, y3 04eKnBaHM onopaBaKk NpMBpPeaHOr pacTa
o4 3%, y 2030. roguHu, yyewhe jaBHor ayra naga
ucnog, rpaHuue oz 60%, umme ce omoryhasa
nocTeneHa penakcaumja dpuckanHe noauTmke.

OBe cumynauuje nopeg ocCTanor nokasyjy moryhe
npasue  AenoBartba  OUCKANHe  MOAUTUKE Y
pasMYUTUM cueHapujuma. MictoBpemeHo oHe aajy u
noTeBpAy O TOMe [a je CeT YCBOjeHMX UCKaNHWUX
npasuna onepabunaH 1 cnpoBoA/bMB U A4a UCMYHABa
CBOjYy CBPXY, a TO je AyropoyHa OApP*KMBOCT PUCKaHE
nosuumje semsbe.
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lll. CTPATETUJA YINPAB/bAHA JABHUM 1YTOM O/ 2024. 10 2026. TOAUHE

Mpema 3aKOHY O jaBHOM Ayry, KaO MpaBHOM OCHOBY
3aayKmnBarba Penybnvke Cpbuje, jaBHU Ayr YMHe cBe
OMpeKkTHe  obasese  Penybsivke nNo  OCHOBY
3a/yKMBakba, Kao M rapaHumje nsgate og Penybavke
33 3agyKuBatbe jaBHWMX npepyseha v jeauHuua
JIOKa/ZIHE CamMOymnpaBe, Kao U APYrux NpaBHUX fvLa.
Peny6vKa ce MoxKe 3a4yKMBaTh y gomahoj 1 CTpaHoj
BaNy™M, pagn OuHaHcupaka byuetckor geduumTa,
aedunumta Tekyhe nuMKBMAHOCTW, peduHAHCUParba
HensMMpeHor ayra, 3a PUHaHCUpPaHe NHBECTULLMOHMX
npojekaTa, Kao U 33 M3BpLUABakbe 0baBe3a No AaTUM
rapaHuvjama. Opgpenb6ama 3akoHa O jaBHOM Ayry
Ha3HayeHo je Ja jaBHM Ayr nNpeacTaB/ba 6e3ycnoBHY
1 Heono3uy obase3y Penybivke Cpbuje y ogHOCY Ha
OTN/NIATy F1aBHMLE, KamaTe U ocTanux npunagajyhumx
TPOLUKOBA.

3a dopmynucarse CrpaTteruje 3a ynpas/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTATMBHWM  MPUCTYM,
naeHTMonkyjyhu moryha orpaHuyerba Kpo3 Makpo-
E€KOHOMCKe TOKasaTesbe, aHaAu3y TPOLIKOBa W
pM3MKa W TPXKULLUHUX yCAOBa KOjU yTUYY Ha
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom. Y CBpXy aHanuse
KopuwheHn ¢y  WMHCTPYMEHTM  PUHaHCUparba
[OCTYNHM  Ha  gomahem 1 mehyHapogHoOM
buHaHcHjckom  TpKuUwTy. CTpaTernja ynpaB/bakba
jaBHMM [yrom 3acHMBa Ce Ha NPUHUMAMMA KOju
aeduHuwy  notpeby 3a  TpPaHCMAPEHTHUM U
npeasuamMBMM  MNPOLECOM  3ajyKMBakba, Y3
nepmaHeHTaH Pa3Boj TPXKMLUTA APKABHUX XapTuja of,
BPEAHOCTM W MNPUXBAT/bUB HWBO W3/10XKEHOCTU
bUHaHCHjCKMUM pr3nLMMma.

Cutyaumja Ha  mehyHapogHom U1 gomahem
bVHAHCUjCKOM TPXKULITY, yCnewHa npumeHa mepa
duckanHe KoHconmzaumje y3 pobpy KoopamHauumjy
dVCKasHe M MOHeTapHe NOAUTMKe JoBesa je Ao
3HauYajHOr Maja TPOLIKOBA  3aJy)MBakba Ha
ONHAPCKMM M €BPO AEHOMWHOBAHUM XapTujama of,
BpeaHocTn y nepuogy oa 2012. po 2021. rognHe u
CMatbMBakba PU3MKO Mpemuje 3a CprcKke AprKaBHe
XapTuje og BpegHocTn. Mehytum, novetkom 2022.
roguMHe [0/1a3n A0 3HaYajHOr pacTa KamaTHUX cTona
M3a3BaHOI EKCTEPHMM YTULLAjEM, KOjM je HACTaB/beH U
y 2023. roguHu.

duckanHa cTtpaTervja npeasuha cmarbere jaBHoOr
Ayra cekTopa gprkase A0 Kpaja 2026. rogmHe Ha HMBO
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04,51,9% BN, npn yemy ce y cCKnagy ca CMepHULLama
ynpaB/bakba jaBHUM AYrom gepuUHUCAHUM Of, CTpaHe
Csetcke b6aHke u MM®, y oksupy CrpaTteruje
ynpas/bakba jaBHMUM [yrom BpPLUM CTpec-CLLeHapuo
aHanu3a yTuuaja NnpomeHe AeBU3HOr Kypca Aomahe
BasyTe y OAHOCY Ha BaJlyTe Y KOjUMa je 4eHOMUHOBAH
jaBHu ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocnegrunx fgeceT roAuMHa y4YukbeH je 3HavajaH
Hanpegak y norneay noseharba NpoceyHe POYHOCTU
OMHAPCKMX ApXKaBHUX XapTuja Of, BPegHOCTU WU
CMakberba TPOLWKOBa PUHaAHCKMpara NO OCHOBY OBOT
BMAA 3a/ly)KMBarba, YMME je CMatbeHa W3/10XKEHOCT
pU3nKy pePuHaHCKpara. BUTHO je HanomeHyTH aa je
y HaBedeHOM nepuoay MnpocevyHa MoHAepucaHa
KYMOHCKa CTOMa Ha AMHApPCKe ApXKaBHe XapTuje of,
BPeAHOCTUN CMakeHa ca 13,68%, KONMKO je n3HoCKIa
Ha Kpajy 2012. roaunHe, Ha 4,31% Ha Kpajy mapTa
2023. roauHe.

CTpaTternjom ynpas/bakba jaBHMM  Ayrom ce
AedunHULLY OCHOBHE Mepe 3a Ja/bW HAacTaBaK pa3Boja
OVHAPCKOT  TPXKULWTA  APXABHUX  XapTuja  of
BpeAHOCTW. Pa3Bojem 0BOT TPXKULLTA O4YeKyje ce aa he
Aohuv go fasber pacTa yHyTpalwrer ayra u nosehara
Herosor yyewha y yKynmHOM Ayry, Kao U CMarbera
M3/10}KEHOCTM jaBHOr Ayra npema AeBU3HOM PU3UKY,
wTo he No3UTUBHO yTULATK Ha noBeharbe KpeanTHor
pejTnHra Penybnuke Cpbuje.

HakoH ycnewHo cnpoBeseHnx mepa ducKanHe
KOHconmnpaumje y 2016. roamMHM je npeoKpeHyTa
pactyha nyTartba KpeTakba jaBHOr gyra v ydewhe
jaBHor agyra y BAM, Te ponasm go naga yyewha ca
70,0% BAM KONMKO je M3HOCUAO Ha LEHTPasHOM
HMBOY BMacTM Ha Kpajy 2015. roauHe Ha 67,7% Ha
Kpajy 2016. roanHe. Tokom 2017. rognHe gowno je
00 jow 3HayajHujer naga Ha 57,8% BAMN. TpeHg je
HacTaB/beH 1 Tokom 2018. rogmHe Kaga y4eo jaBHor
ayray bAMN napga Ha 53,6%, kao Ha Kpajy 2019. roguHe
Kaga je yyewhe jasHor ayra y BN cmatbeHo Ha HMBO
on 51,9% BAMN. Kako 6u ce cmammo yTuuaj Kpuse
M3asBaHe naHgemunjom supyca COVID-19, jaBuna ce
notpeba 3a ¢UHaHCUparbeM Mepa  NOApLUKe
npvepeam v rpahaHMma, WTO je pe3ynTMpano pacTom
yyewha ayra y 64N Ha 57,0% Ha Kpajy 2020. roguHe.
Tokom 2021. roguHe ponasu po 6Gnaror naga
HaBeAEeHOr NoKasaTesba, Tako Aa je yyewhe jaBHoOr
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ayra y BAMN Ha kpajy 2021. rognHe nsHocuao 56,5%.
Mag 6y 6MO jow WHTEH3MBHMjM ga Tokom 2021.
roguHe Hucy obesbeheHa 3HauvajHa cpeacTBa 3a
buHaHcHpatbe Ayra Koju je [ocrneBao NOYETKOM
2022. rognHe. M3 Tor pasnora je AoOWN0 A0 HeWwTo
M3parkeHujer naga ydewha ayra LeHTpasHOr HUBOA
snactny bAIMN Ha Kpajy 2022. roanHe Ha 55,1%, AoK je
Ha Kpajy mapTta 2023. roanHe nsHocmno 51,0%.

Ycnen nojayaHe KOHTpO/se mM3gaBakba rapaHuumja y
nocnearunx AeceT roguMHa rapaHToBaHu jaBHU Ayr je
CKOpOo npenosoB/beH W benexu nag ca 2,8
munnjapae EUR Konmko je nsHocmo Ha kpajy 2013.
roguvHe Ha 1,6 munujapam EUR Ha Kpajy mapTa 2023.
roguHe.

Mo3nTMBHM GUCKaNHU pe3yaTaTM Koje ocTeapyje
Penybaunka Cpbuja noTBphHeHn cy M Npeko KpeTarba
KpeauTHor pejtuHra Cpbuje nocnearbux HEKOIMKO
roguHa. PejTuHr areHumje Fitch Ratings u Standard
and Poor’s y 2019. roguHu nosehane cy pejTuHr
Cpbuje Ha BB+ ca BB, AOK je pejTUHr areHumja
Moody’s nonpasunaa usrneg, 3a nosehare KpeaUTHOr
pejtuHra Penybanke Cpbuje ca crtabuaHor Ha
No3uTMBHU. PejTUHT areHumnja Moody’s je y mapTy
2021. roauvHe nosehana KpeauTHU  PejTUHT
Peny6aunke Cpbuje Ha Ba2 ca ba3 Kao pe3ynTaT Beoma
ycneLHOor oAroBopa Ha Kpu3y M3a3BaHy NaHA4emMnjom
Bupyca COVID-19 n o4yyBarba MaKpPOEKOHOMCKe
CTabUHOCTM TOKOM jaKO Telwke M m3a3oBHe 2020.
roguHe. PejTuHr areHumja Standard and Poor’s je y
n3BellTajy Koju je objassbeH 10. anpuna 2023. roamHe
noTBpAMAa OLEHY KpeaWuTHOr pejTuHra Penybauke
Cpbuje Ha HuBOy bbb+, y3 cTabunHe wu3rnepe 3a
Heroso pgasbe nosehawe. Fitch Ratings je vy
HajHoBMjem wm3BewTajy oa 17. ¢ebpyapa 2023.
roauHe nNOTBPAMO KpeauTHU pejTuHr Penybauke
Cpbuje Ha HuBOy bbb+, y3 cTabunHe wu3rnege 3a
Heroso fasbe nosehare.

Penybnuka Cpbuja je Tokom 2020. roamHe y Aga
HaBpaTa emuToBana eBpoOOBe3HMLE Kako 6K
duHaHcMpana naket mepa nomohu npuspean wu
rpahaHuma y UMby MUHUMU3MPaa yTULAja Kpuse
M3asBaHe naHgemujom Bupyca COVID-19 wu
npeBpemMeHo OTMAATUAE paHUje eMUTOBaHe CKyne
eBpoobBesHuue. MpBa emucnja espoobsesHunLa je
6una 15. maja 2020. roavHe, y eBpuMma, Y
HajoenuKkaTHMjem TPeHyTKy Yy MpBOM  Tanacy
naHgemuje, y ykynHom usHocy og 2,0 munuvjapae
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EUR. KynoHcka ctona je nsHocuna 3,125%, nocnesa
2027. roguHe u nucTupaHa je Ha JToHAoHCKoj bepau,
jeaHom op Hajsehux UM HajpenpeseHTaTUBHUjUX
TPXKULLITA Ha cBeTy. [pyra emucuja eBpoobBesHMNLa je
6una 1. geuembpa 2020. rogmHe, y YKYNHOM U3HOCY
o4 1,2 munvjapae amepuyknx gosapa ca gocnehem
2030. rogmHe. KynoHcKa ctona je usHocuna 2,125%, a
dMHaNHa KamaTHa CcToma Yy eBpUMa, HaKOH
peanusaumje xeumHr TpaHcakuuje 1,066%. MNMospartak
Ha [0JIapCKO TPXULITE XapTuja M HOBa emucuja
[eHOMMHOBaHa y gonapuma, omoryhune cy Cpbuju
[a OCTaHe NPUCYTHA Yy MHAEKCy o6Be3HMUA TPKULWITA
y pasBojy — EMBI Index, yume je ocurypaHa heHa
BMAJ/bMBOCT Ha aMEPUYKOM TPXKULUTY Kanutana, Kao 1
Ha wWWpoj mehyHapoAHO] WMHBECTUMLMOHO] Manu.
CpeactBuMa emucunje eBpoobBesHMLA 13 Aelembpa
2020. roaviHe u3BpLLEHa je npeBpemMeHa otniata 900
MW/IMOHa JoNapa eBpoobBe3HNLA eMmuToBaHMx 2011.
roavHe, og, yKynHo 1,6 munuvjapae nonapa Koauko je
pocnesano y centembpy 2021. roguHe. MpeBpemeHo
Cy OTKyn/beHe obBe3HuLe Koje cy bune emutoBaHe
No KYMOHCKOj cTonu og 4ak 7,25%.

Kako 6W cHu3Mna TpowkKoBe UHAHCUparba W
npoay»mna poyHoct gyra Penybnuka Cpbuja je 3.
mapTta 2021. rogMHe ycnewHo NCKOPUCTMAA jo yBEK
noBoJbHe ycnoBe Ha mehyHapoaHoM dUHaHCKjCKOM
TRXULWITY " no npBsu nyT emuToBana
[ABaHaecToroavwe eBpoobBe3HNLLE AEHOMUHOBaHE
Yy €BpUMa y M3HOCY Of, jegHe Muavjapfe espa no
KYNOHCKoj ctonu og, 1,65%. Penybaunka Cpbuja je 23.
centembpa 2021. roguHe NOHOBO NMOMepPUIA FrpaHULe
y u3bopy uWHaHcMpakba  CBOjUX  MHBECTUUM)a
M3N1aCKOM Ha MehyHapoaHO TPXKULWTE 3eNeHux
obBe3HMLa. 3eneHa eBpoobBe3HNLLA eMUTOBAHA je Y
n3Hocy oa 1,0 munnjapae espa ca pokom gocneha og,
cefjam rogmHa M KynoHckom ctonom og 1,00%,
HajHMXXOM [10 cafia MOCTUIHYTOM Ha MehyHapoaHOM
TpXUWTY. Penybnuka Cpbuja ce cBpcTana y pes
peTkMx  €eBPOMCKMX  3emasba  Koje cy  Ha
MehyHapoAHOM GUHAHCUJCKOM TPXKULLTY EMUTOBANE
3eNneHe eBpPoOOOBE3HMLLE HamMereHe WCK/by4yMBO 3a
bUHaHCUpatbe eKONOLWKKU NPUXBAT/bMBUX NPOjeKaTa.
NcToBpemeHo, ca eMUcHjoM 3e/1eHe eBpoo6Be3HULLE,
€MWTOBaHa je U NeTHaecToroAuiHba eBpoobBesHNLa
HajAy*Ke poYHOCTM A0 cafa y u3Hocy o4 750 mnavoHa
eBpa, Ca rogulHOoM KynoHCKom ctonom of 2,05%,
ynmjom emmucmjom je pdopatHo nosehaHa poyHOCT
jasHor gyra.
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Y jaHyapy 2023. roguHe cy usgaTe eBpoobBe3sHuue
POYHOCTM NEeT U AeCeT roAMHaA Y YKYNMHOM U3HOCY Of,
1,75 munnjapam ponapa (750 mmnnoHa gonapa Ha
neT roguHa u 1 muavjapza fonapa Ha AeceT rogmHa).
EBpo06BE3HMLA POYHOCTM NET roaMHA EMUTOBaHa je
Y3 KYMNOHCKY cTony og 6,25%, AOK je eBpoobBE3HULA
pPOYHOCTM [JeceT rofgMHa emMUTOBaHa Y3 KYMOHCKY
ctony opg 6,50%. Y unmy eduKacHor ynpas/bakba
jaBHMM Oyrom UCTOBPEMEHO CY 3aK/byYeHe U XeLIMHT
TpaHcakuuvje, Tj. obaBe3e MO OCHOBY emucuje
[0NapcKMx eBpoobBesHMLLa 0gMax Cy KOHBEPTOBaHe
y obaBese y eBpuMa.

Bogehu ce Haj6bo/bom MehyHapoZHOM Mpakcom
aKTMBHOT YyMpaB/batba jaBHUM gyrom, Penybauka
Cpbuja je y pneuembpy 2020. roguHe no npsu nyT
peanusoBana XewuHr TpaHcaKkuujy, Tj. Kopuwhere
bUHaHCHUjCKMX gepuBaTa Yy CBPCM  3allTUTE  0f,
OEBU3HOI W KamMaTHOT puU3MKa, Yy CKAagy ca
mehyHapoaHum ISDA ctaHgapauma (International
Swaps and Derivatives Association), O0OAHOCHO
YHaKpCHa BanyTHa CBON TpaHCaKuuja Kojom cy
obaBese MO OCHOBY emUTOBaHe o0b6Be3HuLE
KOHBEPTOBaHE M3 amMepuyKMX [onapa y espe Mo
3HAYajHO HUXKOj ¢UHANHOj KamaTHoj cTonu. Ceoje
obaBese MO OCHOBY emwucuje [AEeHOMUHOBAHe Y
gonapvma, y wu3Hocy og 1,2 munumjapgu  USD,
Penybnuka Cpbuja he ucnnahmeatu y espuma no
KynoHckoj ctonu og, 1,066% Ha HOMWHaNHY BpegHOCT
eMucuje HakoH KoHeepsuje ogn 1,016 muamjapam
eBpa. MckopuwheH je NoBO/baH OA4HOC Kypca eBpa U
amepuyKor gonapa Yy AaTOM TPEHYTKy, Kao u
amBepreHumnje usmehy [O0MAPCKMX U €BAPCKUX
KamMaTHMX cTona Ha mehyHapogHOM  TpPXKMWTY
Kanutana M MNOCTUIHYTA jeé HajnoBO/bHMjA LLEHA
3a/y)KMBakba, Y3 ONTMMM3ALMjy BaNyTHE CTPYKType
jaBHOr nayra, a cBe y Uwby 3awWTUTe Of, pU3MKa
npomeHe [AeBU3HOr Kypca. ToKOm jaHyapa 2021.
roAMHe peasn3oBaHa je Apyra CBOM TPaHCaKLMja,
Kojom je ob6aBesa no ocHoBy Crnopasyma o
penporpamy ayra wusmehy Penybnuke Cpbuje wu
Kuwait Investment Authority KoHBepTOoBaHa Wu3
aMepuYKMX [onapa y eBpe, MO 3HAYajHO HUXKOj
KamaTHoj cTonu. Ob6aBe3e MO OCHOBY HaBeAeHor
penporpammpaHor 3ajMa, yroBopeHe y gosapuma no
KamaTtHoj ctonn og 1,5%, Penybnuka Cpbuja he
ucnnahmeat y eBpuMa MO KamaTHO] CToMW Of,
0,393%. Y mapty 2021. rogmHe je 3aKk/byyeHa HOBa
CBOM TpPaHCaKumja Kojom je Kpeaut Kopa, Export -
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Import Bank of China 3a npojekaT wu3rpaawe
obunasHuue oko Bbeorpaga Ha aytonyty E70/E75,
Koju je 2018. roguMHe WHWLUMjAIHO YroBOpeH Yy
KMHECKMM jyaHMMa KOHBepTOBaH Yy eBpe ca
HeraTMBHOM KamaTHOM cTonom. HaBegeHu 3ajam, Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa cTtona og 2,50%
rogurbe y KMHEeCKMM jyaHMma, KOHBEPTOBaH je y
eBpe No (MKCHOj] HEeraTMBHOj] KamaTHOj CTOMW of,
-0,07%. Kako je yroBopeHa HeraTMBHa KamaTHa cTona,
Penybnvka Cpbuja Hehe MmaTh HUKAKBe TPOLUKOBE
Nno OCHOBY KamaTa Yy MpBMX MeT roguHa cBon
apaHXMaHa, Koju Baxku po 2030. roguHe, Beh he
ocTBapvBaTM [AoAaTHa npumara of 6OaHaka ca
KOjUMa je TpaHCaKuKja 3ak/byveHa. PeannsosaHa je,
24. HoBembpa 2021. roamHe, jow jeaHa, YeTBpTa Mo
pesy, CBOM TpaHcaKLMja Kojom cy obaBese no oCHOBY
3ajma y3setor og ®oHga 3a pa3soj Aby [abuja, 2016.
rogvHe, VHWUWjAaNHO YroBOPEHe y AMpXamuma, ca
nnaharbemM y amepuykum fonaprvma, KOHBEPTOBaHE y
espe. [lyr u o6aBe3e No OCHOBY HaBeAEeHOr 3ajMa Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa ctona of 2,25%
roguurbe, 3aMereHW Ccy y eBpe No roAuWHOj
KamaTHoj ctonu o4, 0,96%. Y 2023. roanHun cy ogmax
HaKOH emuToBatba €BPOOOBE3HMLA 3aK/byyeHe
XeLIMHT TpaHcaKkuumje, Tj. obaBese No 0CHOBY emucuje
[OoNnapckux eBpoobBe3HULA Cy KOHBEPTOBaHe Yy
obaBe3e y eBpUMa, TaKO [a HAaKOH M3BPLUEHOr Cross
currency swap-a, BapujabunHa KamaTHa cToma 3a
neToroaulitby O6BE3HULY MW3HOCK LUECTOMECEYHM
euribor + 2,908%, a 3a geceToroamwhy 06BE3HULY
LwectomeceyHu euribor + 3,073%.

Tokom 2020. roamHe HaCTaB/bEHO je Ca eMUTOBaHEM
,0eHumapK” obBe3HMua Ha pgomahem TPRULWTY.
EmuToBaHe cy o6Be3HMUe poyHocTM 5,5 u 12,5
roguHa y RSD HomuHanHe BpegHocTn og no 100
MWAMjapamM AWHapa, Yuju 0bumm cy nosehaHu Ha no
150 mmnunjapan tokom 2021. rogunHe. 30. jyHa 2021.
roguMHe guMHapcke 6eHUYMapK obsesHuLe Penybanke
Cpbuje poyHoctn 7, 10 1 12,5 roamHa yK/byyeHe cy y
J.P. Morgan GBI-EM Index. Yk/byunBarbem y
HaBeAEeHW MHAEKC HauyMHbeH je 3HayajaH Hanpejak y
jayarby  NIMKBMAHOCTM  CEKYHAAPHOr  TPXKMLUTA
OpXaBHMUX obBe3HMLA N o0be3beheH aAonasak HOBUX
MehyHapoAHUX CTPaHUX WMHBECTULMOHUX GOHA0BA,
wto he pesyntnpatn Behom KOHKypeHUMUjom W
Ja/bUM MafoM TPOLUKOBA 3ajyuBarba. Y OKTObpy
2021. roguHe, Clearstream, mehyHapoaHu
LEeHTpasHX perucrTap xapTuja of, BpeAHOCTH, KOju
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obaB/ba MOCNOBE KAMpPUHra U canaupara (ICSD),
OTBOPMO je padyH xapTuja o4 BpegHocTH y gomahem
peructpy u nytem nocpegHuka — osnawheHor
YYECHMKA Ha JIOKa/IHOM  TpXuwTy, omoryhuo
CTPAaHWM  WHBECTUTOPMMA  Canauparbe  CPMCKUX
obBe3Huua y auHapuma (PCA).

BanyTHM pu3MK je CcMarbeH TOKOM NpPeTxXxogHuX
roAvHa, Mako Yy je TOKOM nocnefre ABe roauvHe
OOLWN0 A0 W3BECHOr MOoropluakba OBOr NoOKasaTesba
ycnen, cneumdUYHUX OKONHOCTM Ha TPXULWITY, Te
HEONXOAHOCTH WHTEH3UBHUjer Kopuwhera
mehyHapoaHor GMHAHCKjCKOT TPXKMLUITA, KaKo bu ce
MUHUMMU3NPAAN TPOLIKOBWU  33a4yKuMBara. Yaeo
jaBHOr gyra y fomahoj BanyTu y yKynHOM jaBHOM gyry
LLeHTpa/IHOT HMBOA BNACTU je Ha Kpajy 2008. roanHe
M3Hocmo camo 2,6%, a Ao Kpaja 2020. roguHe je
nopactao Ha 30,5%, ann je HaKoH ToOra ycneg
3a4yKunBarba y Behoj mepu Ha MHOCTPAHOM TPXKULLTY
360r NOBO/bHUjMX YCNOBA, AOLWIO0 A0 Naga ydewha Ha
22,9% Ha Kpajy mapTa 2023. roanHe. Pacty anHapckor
Ayra nNpeTxoAHUX rofMHa Cy npe cBera AonpuHene
eMucuje  AMHAPCKUX  APMKABHUX  XapTuja  of,
BPeAHOCTM Ha pgomahem TPXKUWTY XapTuja o4
BpeaHocTn. Tokom 2019. n 2020. roguHe je nsBpLieH
npeBpemMeHn  OTKym  CKynuMx  eBpoobBesHMLa
emutoBaHumx y 2011. n 2013. roavHn y aMepuyKknm
nonapuma, a Tokom ¢ebpyapa 2020. roguHe
pefoBHa OTN/IATa A0NAaPCKe 06BE3HULE EMUTOBAHE Y
2013. roguuu. Y peuembpy 2020. roauHe je

3aK/by4YeHa M MNpBa XeWHr TpaHCaKuMja Kojom je
eMWUTOBaHa eBpoobBe3HMLa y aMEepPUYKUM
AoNapuma, ogMax KOHBEpPTOBaHa y eBpe. Y jaHyapy
2021. roauHe je 3aK/byvyeHa jow jegHa XeuHr
TpaHCaKuMja Kojom cy obaBe3e y amMepuykum
[ONapyMma KOHBepToBaHe y eBpe. Y jaHyapy 2023.
roguMHe Cy 3aK/bydeHe HOBe XeLWHr TpaHcaKkuuje
KOjUM Cy eMUTOBaHe eBPOOOBE3HULE Y aMEPUYKUM
JoNapumMa,  OAMax  KOHBEpTOBaHa Yy  espe.
3axBa/byjyhu cBMM OBMM TpaHcaKuujama, AOLO je
00 naga werosor yyewha y yKynHomM jaBHOM ayry ca
33,9% KONMKO je U3HOCKMIO Ha Kpajy 2016. rogmHe Ha
13,3% Ha Kpajy mapTa 2023. roguHe.

TpowkKoBKM  3afy)KMBakba Cy Takohe 3HauyajHO
CHMXEHW TOKOM TNPETXO4HUX roauHa. Yyewhe
TpolKoBa KamaTa y b je nano ca 2,9% (LeHTpanHu
HUBO B/1IaCTM) KONMKO je usHocuio 2015. roguHe Ha
1,5%y 2022. rognHu.

Ha Kpajy mapTta 2023. rogmHe yKynHO CTakbe jaBHOr
Ayra cekTopa Aprase u3Hocuao je 4.169,5 mnapa
OuHapa, opgHocHo 51,5% BAMN. Op Tora ce Ha
OMpeKTHe obasese ogHocuno 3.943,1 mnpa AnHapa,
Ha MHAMpeKTHe obasese 191,7 mapa AnHapa, AOK ce
30,9 mapa AMHapa O4HOCWU Ha HerapaHTOBaHW Ayr
jeaMHMUA noKasnHe camoynpase v 3,8 mapg aMHapa
Ha HerapaHtoBanu ayr JM ,MyteBn Cpbuje” wn
npeayseha ,Kopuaopu Cpbuje” g.0.0.

Yyewhe jaBHoOr ayra cekTopa apkase y bAMN,%

54,0% 53,9%

2020 2021

2022 2023/111

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

B VIHanpekTHe obaBese

M [InpekTHe obasese
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Ta6ena 21. JaBHu Ayr cekTopa Ap:Kkase Peny6auke Cpbuje y nepuoay
Kpaj 2020 —31.mapTt 2023. roguHe

JaBHu ayr (y mapa auHapa)
JaBHu gyr (y mun. espa)
JasHu gyr (y mun. gonapa)

2020 2021 2022 2023/11
3.181,2 3.581,8 3.945,8 4.169,5
27.055,8 30.461,8 33.632,2 35.548,0
33.254,3 34.464,5 35.821,6 38.765,1

Y nocnegke aBe roauMHe NpUMeTaH je MHTEeH3UBaH
pacT jaBHOr Ayra LEHTPasHOr HMBOA BJIACTU Yy
eBpuma. Ycien noBO/bHUjUX YCNOBA 33 3a/lyXKUBarbe
Ha WHOCTPAHOM TPXKWULUTY, eMUTOBaHe Cy Yy [Ba
HaBpaTa eBpoob6Be3HuLEe Yy eBpuMa. MNopeps Tora feo
Ayra y amepuyknum 0Naprma, KUHECKMM jyaHUMa m
YAE aupxammma je KOHBepTOBaH Yy €Bpe, ycnes
OaNneko Mmake ocuunauuje Kypca espa npema
AVMHapy, Y 04HOCY HA HaBefeHe BasyTe, Kako 6u ce
CMaH MO BaNyTHU pusmK. Tokom 2022. n 2023. rogmnHe
OOLW0 je A0 pacTa Ayra y cneumjalHMM npaBvma
ByYera, ycnen 3adyXuBawa kKog MM no
NnoBO/bHUM ycnoBuma. Tokom 2020. n 2021. rognHe

je pactao ayr y AvHapuma ycnend WHTEH3UBHOT
3a4yKmnBarba y Aomahoj BanyTn, Kako 61 ce foaaTHO
noAcTakao passoj gomaher TpxkuwTa. Tokom 2022. m
2023. roguHe npumeTaH je nag, 36or peposHe
oTn/iaTe [OCNenux ApKaBHUX o6Be3HMUa. YecTe
ocumaaLmje Kypca aMepuyKor goaapa npema AnHapy
noKasyjy mnyHy OnpaBAaHOCT OANyKe Ja ce
MaKCMMa/IHO CMakW A0MIAPCKU AYr U Ha Taj HauuH
MUHUMMU3UPA BaNYTHU PU3MK, Kao M Oa je 3a
3aK/byumBatbe CBOM TPaHCaKuMja m3abpaH npasu
MOMeHaT. Ycnes 3aKk/byYeHUX CBOM TPaHcaKumja, a
Takohe ca uu/bem ga ce MUHMMU3NPA Ba/lyTHU PUSHKK,
3HAYajHO je CMakeH Ayr y OCTa MM BanyTama.

Tabena 22. Crame jaBHOr Ayra LLeHTPAJIHOr HUBOA ApKaBe No OPUrMHAAHMM BaslyTama y nepuoay
Kpaj 2020-31. mapT 2023. roguHe, Yy MUIMOHUMA

2020 2021 2022 2023/111
EUR 13.222,5 17.386,4 18.585,2 19.979,9
usD 4.323,9 3.694,6 5.076,7 5.117,3
RSD 957.952,2 1.010.176,5 983.500,7 945.909,8
CHF 90,3 73,7 27,2 18,7
CneuujanHa npasa Byyera 522,7 475,0 1.064,9 1.835,3
Apyre Banyte (y RSD) 127.674,8 27.304,8 27.375,6 27.170,1

Mpema nogaumma og 31. mapta 2023. roauHe,
Hajsehu geo jaBHOr Ayra cekTopa gpkase Penybnvke
Cpbuje je ;eHOMWHOBaAH y eBpUMa M U3HocK 57,0%.
3aTMm Cy HajBulie 3acTyn/beHW auHap ca 22,7% u
amepuykn pgonap ca 13,2%. Ocrtatak Aayra je
OEeHOMMWHOBAH Y cneunjaiHUM NpaBuMma ByYera 6,4%
M ocCcTanum Banytama  0,7%.  3axsasmyjyhu
KOHTMHYMpPAHOM pa3Bojy Aomaher TpXULWTa XapTuja
oA, BpefHOCTM W nocteneHom noseharwy o06uma
emucuja y gomahoj BanyTM, Aowio je A0 pacTa
yyewha ayra y pomahoj Banytm y npeTXxogHUM
rogMHama, ca 16,4%, Ha Kpajy 2011. roanHe Ha 30,4%
y 2020, anv HakoH TOra gonasu A0 HeroBor naga
ycnen HewTto Behux notpeba 3a GUHAHCUparbeM U
NPOMEHEHNX TPKULIHUX OKOJTHOCTW.

80

BanyTHa CTpyKTypa Ayra ceKTopa gprKaBse y
nepuoay opg 2020. ao 31. maprta 2023. roguHe

4,3% 1,0% 0,8% 0,7%

” 1970

28,3%

30,4%

13,0% T
,U07%

50,0% 57,0%

2020 2021 2022 2023/111
MEUR mMUSD mRSD mSDR ' Ocrtane Banvre
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Ha paH 31. mapt 2023. roguHe, Hajsehu geo jaBHor
ayra cektopa gap»kaBe Penybnvke Cpbuje je ca
dMKCHOM KamaTHOM cTonom — 74,8%, [,OK Ce Ha jaBHM
Ayr ca BapujabusHOM KamaTHOM CTOMOM OZAHOCH
25,2% ykynHor jaBHor agyra. Melhy BapujabunHum
KaMaTHUM cTonama Hajsuwe je 3actyn/beH EURIBOR
ca yvewhem og 70,7%, 3aTUM BapujabuaHa KamaTHa
cTona 3a creuujanHa npasa Byvera 24,8% u Belibor
3,5%, [0K je yyewhe obaBesa ca OCTa/IMM KaMaTHUM
ctonama 1,0%.

CTpyKTypa KamaTHUX CTONa Ayra CeKTopa Agpxase y
nepuoay oa 2020. go 31. maprta 2023. roguHe, %

85,5% ) 81,7%

2020 2021 2022 2023/111

B OyKCHe KamaTHe cTone M BapujabunHe KamaTHe cTone

Y nepuogy oa 2014. po 2021. roaguHe oWnNo je Ao
3HaYajHOr naga TPOLUKOBA 3a4y)KMBakba, Koju je
Haju3parKeHUjU KO APKABHUX XapTHja 04 BPeAHOCTH
eMWUTOBaHUX Ha Aomahem TpxuwTy. o naga je
Jowno 3axsasbyjyhn passojy TpXKUWTa Kanutana
Op*KaBHUX 06Be3HMLa, pacTy KpeguTHOr pejTuMHra
3em/be, OJHOCHO CMakbekby Npemuje pusnka, HUCKOj
cTonu nHdnaumje n cmarbery pepepeHTHe KamaTHe
ctone HBC. MpoceyHO nNoHAepucaHa KamaTHa cTona
Ha jaBHM Ayr je nana ca 5,70% KONMKO je n3HOoCMAa Ha
Kpajy 2014. rognHe Ha 2,53% KOAMKO je M3HOCUAA Ha
Kpajy 2021. rognHe. Y uctom nepvoay npumeTaH je
jow u3paXkeHWju naf Kogh AMHAPCKUX OPXKABHUX
XapTuja o4 BpeaHOCTW, KOA KOjux je npoceyHa
noHAepmucaHa KymnoHcKa ctona cmameHa ca 10,68%
Ha Kpajy 2014. rognHe Ha 4,31 % Ha Kpajy mapTa
2023. roguHe. ToKOM nocneamux roauMHy n[aHa,
ycnen  BUCOKe  WMHbnauuje, gownao je  ao
HajUHTEH3MBHMjEr pacTa KamaTHMX CTona Ha
mehyHapoaHOM GUHAHCUMJCKOM TPXKULWITY Y OBOM
BeKy. OBO ce y M3BECHO] Mepu 04pasnIo M Ha pacT
TPOLUKOBA 3aAyXuBara Penybanke Cpbuje. Tako je
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Ha Kpajy mapTta 2023. roguMHe nNpoceyHa
noHAepmMcaHa CTona Ha YKYMHU jaBHW Ayr U3HOCKAA
3,14%.

Mpernea KpeTarba NPOCEUHUX U3BPLLUHMUX KAMATHUX
CTOMa Ha AMHApPCKe AprKaBHe XapTuje oA BpeAHOCTU
y nepuoay 2011-31. mapt 2023. roguHe
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Mpernep KpeTara LeHe U NPUHOCA Ha
eBpoobsesHuLy Cpbuja (EB 2027 / 3,125%)

— Lle3 13 2aTeapay

Mpernea Kpetara LeHe M NPUHOCA Ha
eBpoobsesHuLy Cpbuja (EB 2029 / 1,500%)

W LeHs 13 33Teapary

Mpernep KpeTara LeHe U NPUHOCA HA
eBpoo6se3HuLy Cpbija (EB 2033 / 1,650%)

W Lexa Ha 3ameapary

Mpernepa KpeTara LEeHe U NPUHOCA HA
eBpoo6sesHuLy Cpbuja (EB 2028 / 1,000%)

| leH3 43 33TEIpPIRY

Mpernep, Kpetakba LEeHe U NPUMHOCa Ha
eBpoo6sesHuLy Cpbuja (EB 2030 / 2,125%)

o3 13 33TEapaRY

Mpernep KpeTara LEeHe U NPUHOCA HA
eBpoo6Be3HuLy Cpbuja (EB 2036 / 2,050%)

ez 3 23TEapary
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Mpernepa KpeTakba LeHe U NpUHOCA Ha
eBpoob6sesHuLy Cpbuja (EB 2028 / 6,250%)

$105,0

Mpernea KpeTakba LLEeHe U NPUHOCA Ha
eBpoo6sesHuLy Cpbuja (EB 2033 / 6,500%)

$105,0 80
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m— LleHs Ha 3aTE3 Py m— LeHa Ha zaTeapary
Tabena 23. MpojeKunje oTnaate KamaTa U rnasHMua Ao 2026. roguHe (Mappa, AMHapa)
2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
FnasHUua* 655,1 626,5 501,4 606,2
Kamara 143,5 182,8 211,9 242,5
YKynHo 798,6 809,3 713,3 848,7
Y ogHocy Ha jaBHM ayr Ha gaH 31.3.2023. rogmHe 19,3% 19,6% 17,3% 20,5%
* yK/byyeHa 1 cpeacTsa 3a buy-back onepauuje
Tabena 24. MpojeKunje oTnaate KamaTa U rnasHuua Ao 2026. roauHe (% bAN)
2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
FnasHMUA 8,1% 7,1% 5,3% 6,0%
Kamara 1,8% 2,1% 2,2% 2,4%
YKynHO 9,9% 9,2% 7,5% 8,4%

MnaHupaHyM M3HOCK 3@ OTN/IATYy KamaTta W r1aBHULa,
Ha LEHTPasIHOM HUBOY ApXKaBe, YK/by4yjy U cpeacTsa
3a buy-back onepauwuje, Tj. nNpeBpemeHy oTnAaTy
Oyra, Kako 6u ce CKyn/bu Oyr 3aMeHuo jedTUHUjUM,
Kao 1 npemuje ocuryparba Ha eKCnopTHe KpeauTe.

MpojeKumnja cTaka jaBHOr Ayra CeKTopa gprKase
y nepuopay 2023-2026. roguHe

Mmajyhu y BuAYy NpOjeKTOBaHM NpUMapHK pesyaTtaTt
byueta Penybnnke Cpbuje 3a nepuog 2023-2026.

roguHe, ykbydyjyhu n obum nosnayerba KpeauTHUX
Cpe/CcTaBa 3a NPojeKkTHO dUHAHCKMpatbe o ByLeTCcKMX
KOpPUCHUKa, edeKTe MpomMeHe [eBU3HOr Kypca
OMHapa npema eBpy M aMepu4ykom Jonapy, Yy
OCHOBHOM MaKpPOEKOHOMCKOM CLieHapwjy,
Ayra LeHTpaaHor HMBOa AprKaBe Tpebano bu aa byae
Ha HMBOY 04, 50,9% BAIN Ha Kpajy 2026. roanHe.

CTakbe

Tab6ena 25. OcHoBHa NpojeKuMja cTarba jaBHOT Ayra ceKTopa ap»ase g0 2026. roguHe

JaBHu ayr (LeHTpanHu HMBO BAacTu), mapg PCL,

[Oyr ueHTpanHe gpkase, y % AN

HerapaHToBaHuW Ayr jeAnHMLA I0KaNHe camoynpase®, y
[yr cektopa gpxase, y % BAN

% BAM

2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
4.341,4 4.668,1 4.929,1 5.165,6
53,6% 53,2% 52,1% 50,9%
0,7% 0,8% 0,9% 1,0%
54,3% 54,0% 53,0% 51,9%

* n ocranor CEKTOpPa ApXKase
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Ha Kpajy 2023. roguHe oyekyje ce ga yyewhe jaBHor
ayra cektopa pgpxase y bAM w3Hocn 54,3%. Y
HapeaHUM roAMHamMa ce OYeKyje nag paumja, Koju buy
OCHOBHOM cLeHapujy Tpebano Ha Kpajy 2024. roguHe
4a nsHocn 54,0%, Ha Kkpajy 2025. roanHe 53,0%, a Ha
Kpajy 2026. rogmHe 51,9%. Y patom nepuogy ce
o4yeKyje peanusaumja BeUKUX UHOPACTPYKTYPHUX
npojekaTa Koju he 6UTM dUHAHCMpPaAHU yraaBHOM U3
NPOJEKTHMX 3ajMOBa, Te HMWXOBA WHTEH3MBHMja
peanusaumja y ogHocy Ha npeTxoaHu nepuoa. OBo je
yNpaBo jefHa O Tayaka rae ce MOXKe BUAETW jacHa
KoopamMHaLumja GUCKaNHUX U Pa3BOjHUX LM/beBa. Boam
ce payyHa O OApPKMBOCTM jaBHOT Ayra W NOCTeNneHoOM
nagy erosor yyewha y BAMN, y3 wuctoBpemeHo
Kopuwhere HOBOr 3afyXMBarba 3a Mobosbluabe
MHOPACTPYKTYPHUX YCN0BA KOju goBoae Ao pacta bAlM,
YKMBOTHOT CTaHAAPAA U HOBUX MHBECTUMUM]a. NpeaBrha
ce pga he HerapaHTOBaHW Ayr jeAMHWLA JIOKaAHe
camoynpaBse M OCTa/Ior CeKTopa ApXKaBe y HapeaHOM
nepuvofy 6UTM Ha penatmMBHO CTabUIHOM HUBOY Of,
0,7% po 1,0% bAoN.

MpuHUMNY ynpaB/bakba jaBHUM AYyTrom

Mpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, NPUMapHU LW/b
3agyxuBarba Peny6avke Cpbuje u  ynpaB/baka
jaBHMM gyrom je obesbehuBarbe cpenctaBa 3a
pefoBHO cepBucUpatbe OyleTckux notpeba no
HajnoBOJ/bHUjUM ycnosnma " TPOLUKOBMMA
buHaHCcUpatba y3 NpUXBaT/bMB HUBO puU3MKa. Ha
OCHoBY TOra, CtpaTeruvja ynpas/batba jaBHUM AYrom
Penybnvke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwte
LM/beBE U NPUHLMNE:

1) Ocurypatu dmMHaHcuparse puckanHor gebmunta un
pefoBHO cepBucMparbe obaBe3a MO OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnvke Cpbuje;

2) JeduHUcaTH NpmxBaT/bMB HUBO PU3MKa KOju Tpeba
fa 6yae oapeheH y ycnoBMMa UM/baHe CTPYKType
noptdosinja gyra y CMUCIY BanyTHe CTPYKType Ayra,
CTPYKType KaMaTHWUX CToMa, CTPYKType POYHOCTU U
CTPYKType Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HacTaBuTK pa3BOj TPXKMLLTA APKABHUX XapTuja o,
BPeAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha Jdomahem u
mehyHapogHOM TPXWMWTY, WTO 6M nomorno vy
CMatberby TPOLIKOBa 3aJyMBatba Yy Cpearbem U
lyrOM POKY;
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4) OmoryhuTu TpaHCMApPeHTHOCT W NpeaBUAMBOCT
npoLieca 3a4y*K1Barba.

CtpaTeruja ynpaB/batba jaBHUM AYroM KOH3UCTEHTHA
je ca onwTum cpear0pPOUYHUM MAKPOEKOHOMCKUM U
bVCKaNHUM OKBUPOM.

Crpatervja ynpas/barba jaBHMM AYyrom y HapegHOM
cpeAropoYHOM nepuoay 6asmpa ce Ha PUHaHCUparby
aedbvumTa v rnasHuUue ayra byyera Penyb6anke Cpbuje
nyTem emucuja ApXKaBHUX XapTuja of, BPeAHOCTU Ha
aomahem 1 mehyHapoAHOM TPXKMLITY KanuTana Kako
61 6UN0 NCMyHEHO PELOBHO CEpBUCUMpatbe obaBesa.
dnekcmbunHoct he ce ornegatm y gomeHy usbopa
TPMMULUTA Ha KoMe he ce BpLIMTY 334yKMBabE, BayTe
3afyKMBatba U MHCTpyMeHaTa GuHaHcMparba. M3bop
CTPYKTYype dMHaHcMpatba y3nmahe y 063np TpeHyTHO
CTatbe U TpeHn pasBoja gomaher u mehyHapogHor
dUHaAHCKjCKOT  TpXKMLWTA (HMBO KamaTHMX CTOMa,
npemuvje pvsuKa, KpUBYy MPUHOCA, OEBU3HE Kypcese
pedbepeHTHMX  Banyta) W MNPUXBAT/bUB  HUBO
N3N103KEHOCTU GUHAHCUJCKUM PU3MLMMA.

Uum je pa ce y HapegHOM AyropoyHOM nepuomy
duHaHcuparbe obaB/ba Npe CBera emMuUTOBakeM
OVHAPCKMX XapTuja of, BPeAHOCTM Ha Jomahem
TPXRUWTY. [leo puHaHCcMparba moxke 6uTn obesbeheH
M Ha MehyHapogHOM QUHAHCUJCKOM TPXUWTY Y
cpegHOpovyHOM nepuody. Ycnoctasbake GMTN
nporpama y 2020. roauHu omoryhuno je
dnekcnbunHoct y mM3bopy ¢uHaHcMparba U BpKu
npucTyn GuHaHcKMparby Ha MehyHapO4HOM TPKULITY.

Mosajm/bMBatbe y CTPaHOj BanyTM, Kao HMp. y
aMepuUYKMM JOsapuma, 3a CcoboM MoBAauu U
[EBV3HM PU3UK yCiel NpOMeHe Kypca €eBpo —
amepuuku gonap, Te he ce U3 Tor pasnora KOPUCTUTH
moryhHOCT xeyumHra.

Mo/snTMKa ynpaB/bakba jaBHUM AYrOM MOPa A3 y3Me Yy
0631p AyropoyHy MepcrnekTuBy, ann ce OAJyKa o
buHaHCUparby BYLETCKUX M34aTaka Mopa AOHOCUTU
roavwme. Of/slyka O roauikbemM 3adyXuBakby ce
[OHOCK Yy OKBMPY 3aKoHa O byyety 3a oagpeheHy
buckanHy roamHy. Y 3aBMCHOCTM 0O MpoOmeHe
OCHOBHUX dUCKanHux arperata moryha je Kopekuuja
nnaHa 3afy»KuBakba TOKOM pUCKanHe roguHe.
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®UHAHCUjCKM pU3UMLM U Mepe 3a ynpaB/bakbe
duHaHCcHjckum pmusuuuma

YT1uaj OUMHAHCUjCKMX U PUCKANHUX PU3MKA MOXKe
fosecTM fo Beher pacta jaBHOr fyra Hero LWTO
npeasvha OCHOBHWM cLeHapuo. Pusmum Koju cy
NPUCYTHU W KOoju MoOry QJa pn[oBedy [0 pacTa
3a4y*KEHOCTU M TPOLUKOBA CepBUCMpPatba jaBHOT ayra
cy: pusuk peduHaHcUparba, [AEBU3HU  PU3MK,
TPKUWHKU PU3MK (PU3MK KamMaTHWUX CTona, PU3KK
MHNAUMje), PU3MK NIMKBUAHOCTU, KPeauTHU W
onepaTtMBHM  pU3ULM U PUSULM  Be3aHW  3a
ANCTpMOYLMjy TPOLUIKOBa cepBuCMpakba (CTPYKTypa
Ayra, KoHUeHTpauuja obasesa).

Y UM/by CMarberba W3N0XKEHOCTU PUHAHCUjCKUM
pu3numMma noTpebHo je cnposoauTh cneaehe mepe:

1. pusKK pednHaHcHparba

= nosehare yyewha cpesrbOPOYHUX U AYTOPOUYHUX
OUMHAHCUjCKMX MHCTPYMeHaTa AeHOMWMHOBAHUX Y
ANHapuma Ha gomahem GUHAHCU]CKOM TPKULLITY;

= paBHOMepHa pacnogena obaBesa Nno OCHOBY jaBHOT
Ayra Ha TroAguWHEM HMBOY Y HapegHoOM
AYropoYyHOM Nepuoay;

" NpoAy)KaBarbe MPOCeYHEe POYHOCTM Ayra Koju ce
eMuTyje y XxapTMjama of, BpeaHOCTH;

2. [,eBU3HU PU3MK

" HacTojakbe fJa ce cmarkbu  yyewhe  ayra
OEHOMMHOBAHOI Yy WHO-BaNyTU y3 YyBaKaBarbe
TPOLIKOBA HOBOI Ayra (TPOLIKOBM AMHapusauuje
Ayra);

= Kopuwherbe OQUHAHCKMjCKMX AOepuBaTa Yy LMU/bY
nMMnTUparba  edekata  nNpomeHe  Kypcesa
pedbepeHTHUX BanyTa;

" HacTojatbe Ja CchnosbHU Ayr byae yrnaBHoOM vy
eBpMMa 1 Aa Ce A01aPCKM AYyT KOPUCTU CaMo aKo je
duHaHCUpatbe Ha MehyHapoAHOM TPXKMUWTY Yy
ponapuma jedTnHKje y3 Kopuwhere
bUHAHCKjCKNX AepuBaTa 3a IMMUTUPaAHLE PUSKKA;

3. TPXKMUIIHN PU3MK (PU3MK KamMaTHUX CTOMa, PU3IMK
UHobNaumje)

" HacTojatbe 4@ Cce MNPOAY)KM MPOCeYHa POYHOCT
pomaher gyra y AMHapuma;

" HacTojarbe @ PU3MK NO OCHOBY KaMaTHWUX CTOMa Ha
CNO/bHU  Ayr He yrpo)aBa [AyropovyHu Uu/b
MWHMMM3aLMje TPOLIKOBA jaBHOT Ayra;
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4. pU3MK IMKBULHOCTH

" MepmMaHeHTHO OJp)KaBakbe HMBOA TOTOBMHE Ha
payyHuma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHO ¢uMHaHcuparbe obasesa y
MUHUMYMY Of, YeTUPWU MecCeLa U Ha HUBOY KOju
omoryhaBa ancopnuujy eBeHTyalHUX MakbUX
npuAMBa MO OCHOBY 3aAyXMBakba Yy OAHOCY Ha
nnaH;

" a[1eKBATHO ynpaB/barbe CNOBOAHUM FOTOBUHCKUM
CpeacTBMma Ha padyHuma Penybnuke Cpbuje y
CKnaay ca npuHumMnuma asset-liability management
My cknaay ca moryhHocTuma;

5. KpeamuTHU 1 ONepaTUBHU PU3MLM

= cnposoferwe TpaHcaKuMmja ca  OUHAHCUjCKUM

JepvBatuma camo ca dUHaHCHjCKUM
MHCTUTYUMjaMa KOje WMajy BUCOK KpeauTHU
pejTuHr;

= Kopuwhetbe OUHAHCUJCKUX WHCTPYMeHaTa Koju
JIMMUTUPAjY KPEANTHN PUBHUK;

= faBakbe rapaHuuja M opobpaBarbe HOBOr Ayra
jeoMHMLAaMa  NOKa/sHe CcamoynpaBe CaMo  aKo
MOCTOjM aleKBaTHa aHA/IM3a O PENATUBHO HUCKOM
cTeneHy seposaTHohe fga ce peanusyje rapaHuuja
WU Ja jegMHMLA NOKasHe camoynpase MocTaHe
HeCcoNBEHTHA Y CPeaHOPOYHOM Nepunoay;

= yBoherbe afieKBaTHE KOHTPOJIE Y CBUM MOC/TOBHUM
aKTMBHOCTMMA Yy YnpaBuM 3a jaBHUM A4yr U
yHanpehere 3Hatba 3anoc/ieHux;

6. pv3MLM Be3aHM 3a AUCTpMBYUMjy TpPOLLKOBa
cepBucHparba

= 3[1eKBaTHO naaHvpame 3a4yXunBama Ha
rogubeM HUBOY W paBHOMeEpHa pacnogena y
HapegHMM roguMHama M TOKOM OUCKanHe roguHe
Kako bu ce n3berao puM3nK BeanKe KOHLEeHTpaumje
obaBesa 33 pedMHaHCUpatbe;

= n3beraBarbe KOHUEHTpauuje obasesa Mo OCHOBY
jaBHOT Ayra Ha Mece4yHOM HMBOY, KOju He BU Morao
6UTM  amopTu3oBaH  €NOBOAHMM  HOBYAHMM
CpeacTBMMaA Ha padvyHMma Penybanke Cpbuje.

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

3a dopmynucare CTpaTtervje 3a ynpas/barbe jaBHUM
Ayrom KopuwheH je KBaHTUTATUBHWM MNpuUCTyn Yy
aHAaNM3M TPOLWIKOBA W pPU3MKA KOjU YyTMUy Ha
ynpas/bakbe jaBHUM 4Yyrom.
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Mmajyhu y BuAY MaKpPOEKOHOMCKO OKPYXere U
TPXWLHEe yC/0Be, YNopegHo ce  pasmaTtpajy
aNTepHaTUBHMU U3BOPY GUHAHCUPAHbA.

Y cBpXy aHanuse KOpUWHEHM CYy WHCTPYMEHTU
AOCTYynHM  Ha  pgomahem ©  mehyHapogHom
bUHAHCU]CKOM TPXKULLITY.

M3Bopn MHaAHCKMparba OEHOMMHOBAHW Yy CTPaHO]
BaNyTU:

= 33jMOBM  CTpaHMX BAaga W  MmehyHapoaHux
bUHaAHCKjCKMX  MHCTUTYUMja, Kao UM aomahwux
MOCNOBHUX H6aHaka - NPVKasaHn Kao
KOHLLeCMOHANIHN MHCTPYMEHTU AEHOMWHOBAHU Y
eBpUMa UM aMepUyKMM A01apuma, ca GUKCHOM
nnu BapmjabuaHOM KamMaTHOM CTOMOM;

= [lomahu Ayr 4E6HOMWHOBAH Y eBPUMa UCKa3aH Kpo3
Ap)KaBHe 3anuMce M Ap)KaBHe  obBe3Huue
emuToBaHe Ha sgomahem GUHAHCUJCKOM TPXULLTY U1
MHOCTPAHOM TPKULLTY;

= EBpoob6Be3HULA — eMUTOBaHa Yy eBpuMMa Wau
aMepuykKMM  Jonapuma  Ha  mehyHapoaHom
GUHAHCU]CKOM TPXKULLTY.

M3Bopu duHaHcuparba y gomahoj BanyTu:

= CBe  ApKaBHe  xapTuje o4 BpeaHocTU
AEHOMWHOBaHe y AMHapuUma rpynucaHe cy Ha
AprKaBHe 3anuce (ca pokoBuMma pgocneha go 53
Heaes/be) U OpKaBHe ob6Be3HWUUE (ca poKoBMMA
pocneha of aBe roguHe u BuLle).

byayhe Tp)KuULIHe KamaTHe cTone U CLeHapuo
aHanu3a

HakoH unsbopa oarosapajyhe kKomnosuuuje nssopa
duHaHcuparba  (M3abpaHe M KOMMAPATUMBHMUX
cTpaTernja ¢uHaHcUparba), NpUcTyna ce aHaau3u
TpowKoBa W pu3MKa nonasehu o0f OCHOBHON
(HajsepoBaTHMjer) cueHapuja, HAaKOH Yera ce BpLUM
CTpec TecTMpakbe 3a [oAaTHe BPCTe cueHapuja —
LIOKOBa, Kako 6u ce pobuo npernes edekaTa
KOLUTaka pazmaTpaHux cTpaTeruja.

OCHOBHM cleHapvo ce 6asvMpa Ha Hajsuwe
BEPOBATHUM TPXKMLWHMM YC/IOBMMA 3a TpW rpyne
TPKULIHWX Bapujabau: AeBU3HU KypcC, KamaTHe cTone
Ha mehyHapogHOM TPXMWTY M KamaTHe cTone Ha
fomahem TpxuwTy. MpUcTyn 3a AMHApPCKe U eBpo
KamaTHe CTore 3acCHMBa Ce Ha CTormama OCTBapeHMM
TOKOM npeTxoaHe 1 Tekyhe roauHe.
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HakoH geduHMcarba OCHOBHOr CLeHapuja, y Uuby
cTpec TecTuparba opfabpaHe cy JAofaTHe BpcTe
CueHapwja — LWOKOoBa:

= [lenpeumjaumja AnMHapay o4HOCY Ha CBe BaJlyTe Of,
15% y 2025. roguHun. Y oBOM CLeHapujy oAHOC
eBpa M amepuyKor gonapa bm octao ctabunax, 4ok
61 camo AMHAp Aenpeumpao y oaHocy Ha obe
BanyTe;

= [loBehatbe KamaTHMX cTOnNa Ha Jomahem u
MehyHapoAHOM TPXKULWITY 3a 2 N.M;

= [loBehatbe KamaTHUX cToMa Ha MehyHapoaHOM
TPXKMLWTY A0 3 n.N, a Ha gomahem TPXRUWTY 40 4 n.n;

= KombMHOBaHM LWOK KOjU Cce OoAdHOCU Ha
aenpeuyjaumjy aMHapa y ogHocy Ha gonap 15% vy
2024. roAvHW X pacT KamaTHMX cTona 3a 2 n.n.

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

Ha 6a3un mopena Ceetcke baHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, aHanu3upaHe anTepHaTUBHE
cTpaTeruje 3adyKusarba cy:

OcHoBHa cTpaternja (Cl): npeactaB/ba CTpaTerujy
KOja yKynHe notpebe 3a byl eTCKUM PUHAHCKUparbem
nokpmea Hajsehum genom us nssopa GpuUHaHcUpara
y cTpaHoj Banytu (y npoceky 80% no roauHu vy
nepuoay 2024-2026). M3Bope bylLeTckor
dUHaHCUparba y CTpaHoj BanyTM Hajsehum genom
cayMrbaBajy npumarba o4, npofaje eBpoobBesHMua
Ha MHOCTPAaHOM GUHAHCMJCKOM TPMKULITY (POYHOCTM
oA, neT A0 cefam, ABaHAECT AWM NeTHaecT roauHa),
cpefcTBa M3 apaHXMaHa ca  MehyHapoaHum
MoHeTapHUM POHAOM, Ka0 M NPOrPamCcKM 3ajMOBMU
pasniMuMtTux  nosepunaua. M3sope  Byyetckor
¢uHaHcupatba Yy  agomahoj BanyTM  cauMkbaBajy
npumara of, emucuje ApKaBHMX 06BesHuLA
(pouHOCTU O ABE, TPU, ceaam , LeceT NN ABaHaecT
roguHa) Ha pgomahem QUHAHCUCKOM  TPXKULWITY.
MpojeKTHO GUHAHCUMpatbe, Kao U Yy MNPETXOL4HUM
roaMHama, obesbehyje ce Hajsehum pgenom wu3
Kpeauta [AEHOMWHOBAHWX Y CTPaHOj BanyTM of
MHOCTPaHMX nosepmnaLa.

Ctpaternja (C2): y opHocy Ha cTpaterujy C1,
LLe/IoKyNHe notpebe 3a bUHaHCcKparbem
3a40B0/baBajy Ce emMUCUjoM eBpoobBe3HUUA Y
[0Napyma, POYHOCTM AeceT M NeTHAecCT roamHa.



®ducKkanHa ctpatermja 3a 2024. rognHy ca npojeKkumjama 3a 2025. n 2026. roguHy

Crpaternja (C3): y ogHocy Ha cTpatermjy Cl1,
npescTas/ba cTparterunjy Koja LLe/IOKYMNHO
burHaHcupare 3acHMBa Ha emucunjama
eBpoobBe3HMLA Y €eBpMMA POYHOCTM [BaHaecT U
neTHaecT roauHa.

CTpateruja fogatHe anHapusaumje (C4): npeactassba
cTpaTernjy Koja LEeNoKYynHO dUHaHCMpare 3acHMBaA
Ha eMUCHjaMa AMHAPCKUX XapTurja 04, BPe4HOCTU.

Mopehere anTepHaTUBHUX CTPaTeruja

3a nopehere cTpaTteruja
3a/y)KMBakba NPUMEHEHe Cy ABe Mepe TPOLUIKOBA:
ogHoc jasHor gyra npema blN n HommMHanHa KamaTa
Kao npoueHat 6. NMpBM 04HOC je MHANKATOP CTama,
a Apyrv UHAMKaATOpP TOKa. Y unby nopehera, naxma
je ycmepeHa Ha pesyntate pasmaTpaHux cTpaTteruja
Ha Kpajy 2026. rognHe.

ANTepHaTUBHUX

Ha ocHoBYy rpadMKoHa jacHO ce yoyaBajy TPOLUKOBU
Koje CBaKa 04, pa3maTpaHux cTpaTeruja Hocu ca cobom.
Tpowak anTepHaTUBHUX CTpaTervja nNpu OCHOBHOM
MAKpPOEKOHOMCKOM  CLLeHapujy MpuKasaH je Ha
BEPTUKANHO] OCKU rpadMKOHA TPOLIKOBA, AOK Ce Ha
XOPU30HTA/IHOj OCM Hanasu MNoTeHUMjaHU TPOLIaK
oppeheHe cTpaTtervje 3agyXuBarba (pesyataT cTpec
Tecra).

Mpn OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy Ha
Kpajy 2026. rogmHe, mepeHo ydewhem ayra y BAMN
cTpaternje ca UenoKynHum dUHaHCcuparbem u3
TPXULWHUX MHCTPymeHaTa C2, C3 n C4 ckynsbe cy o4
ctpaternje  Cl Koja KOMbWHyje dUHAHCUpakbe
TPKULWHUX U KOHUECUMOHANHUX MHCTpymeHaTa. Ca
Apyre cTpaHe Hajsehu pu3MK Ha oaHoc ayra v BAM,
aKo ce oAaCTynu Of OCHOBHOT MAaKPOEKOHOMCKOT
CueHapuvja, WMa MNpOMeHa [AeBM3HOr  Kypca.
MocmaTtpaHo ca acnekTa yTuuUaja LWOKOBa AeBM3HOT
Kypca Ha pauuo ayra v b, Haj6os/bu NosoxKaj uma
cTpaternja C4 jep je uenoKynHo ¢uHaHcUpare Yy
OVHapuma, poK ctpaternje C2 m C3 umajy Behy
W3/I0}KEHOCT PU3MKY NMPOMEHU AEBU3HOI Kypca jep
buHaHCUparbe 3acCHOBAaHO Yy MOTAYHOCTM  Ha
M3BOpuMa y cTpaHoj sanytu. Ctpatermja C1y nornegy
puU3MKa MpOMeHe [eBM3HOT Kypca MMa HewTo
NOBOJbHWjM NO0XKaj y ogHOCY Ha cTpaTeruje C2 u C3,
13 passiora WTo KombuHyje duHaHcuparse y gomahoj
W CTPaHOj BanyTw.
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Ca acnekta yyewha kamata y BAM, ctpaternja C2 je
Hajckyn/ba jep je 6asupaHa Ha [0NaPCKUM
eBpoobBe3HMLAMa Ca HajBMILUMM CTOMama, ciegm
cTparteruja c4 6a3unpaHa Ha OVNHAPCKUM
obBe3HMLaMa Koju Takohe Mmajy BMCOKE KamaTHe
cTone, AOK cy cTpaternje C3 (eBpoobBe3sHuLE Y
espuma) u Cl (TPKWMWHM W KOHLECMOHANHU
MHCTPYMEHTW) HajnoBosbHUje. Pesyntatm  cTpec
aHanu3e NoKasanu cy Aa Hajsehu pu3KK 3a NPOMeHyY
oAHoca KamaTe u B[, ako ce NpoOMeHM OCHOBHMU
CLUeHapuo, [0/1a3n Of, LOKa MNPOMEHEe KaMaTHUX
ctona Koju je Behu Ha pomahem Hero Ha
mehyHapoaHOM TpXUWTY 360r yera ctpaternja C4
MMma Hajsehu pusmnk npomeHe pauuja kamate n bArM.
Cnepe ctpatermje C2 u C3 Koje ce cactoje of
TPXAULHUX MHCTPYMEHATA KOjU Cy Takohe NoANOXKHM
LIOKOBMMA  MPOMEHEe  KamMaTHMX  CTona  Ha
mehyHapoAHOM TPXULWTY, A0K je Kog C1 oBaj pu3uK
ybnaxkeH ycnen  npucycTBa  KOHLLECMOHANHMX
MHCTpyMeHaTa ca GUKCHUM cTonama.

OaHoc gyra v BAMN Ha Kpajy 2026. roauHe

52,0
[ N
— 515
3:— [ Yo
@ o
¥ 510
o ‘. C1
2
50,5

4,5 5,0 5,5 6,0 6,5 7,0

Pusuk

OpHoc Kamata u BN Ha Kpajy 2026. roguHe

28
[ o)

26
g » C4
E o
g 20
3 [ Mol | e
g :
& 22

2,0

0,7 08 09 1,0

Pusuk



®ducKkanHa ctpatermja 3a 2024. rognHy ca npojeKkumjama 3a 2025. n 2026. roguHy

Tabena 26. OgHoc jaBHor gyra v BAMN Ha Kpajy 2026. roguHe

CueHapuju

OCHOBHM CLLeHapu1o

Lok aesusHor Kypca (15% cee Banyte)
KamatHu wok (cueHapuo 1)

KamatHu wok (cueHapuo 2)

Kom6uHoBaHu wok (15% YC/, u KamaTtHu WokK1)
MaKcumanHu pusmk

c1 2 c3 ca
50,9 51,7 51,1 51,3
57,1 58,1 57,5 56,2
51,9 52,7 52,1 52,3
52,4 53,2 52,6 53,0
53,3 55,4 53,2 53,4

6,2 6,4 6,3 4,9

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

CueHapuju

OCHOBHM CLLeHapu1o

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

KamaTHu wok (cueHapuo 2)

Kom6uHoBaHM WoK (15% USD n KamaTHM LLOK cueHapuo 1)

MakcumanHm pusmk

c1 &) c3 ca
2,3 2,7 2,3 2,5
2,5 3,0 2,6 2,7
2,7 3,2 2,8 3,0
3,0 3,5 31 3,5
2,8 3,4 2,9 3,1
0,7 0,9 0,8 1,0

HapeaHa Tabena npuKasyje KpeTarba OCHOBHMX MapameTapa jaBHOr Ayra MO OCHOBY CBe 4YeTMpW pasmaTtpaHe
cTpaTeruje, WTO OC/IMKaBa rope NOMeHyTe KapaKTEPUCTUKE CBaKe CTpaTeruje:

Tabena 28. UHaMKaTOPU pMU3MKa 3a aATepHATUBHE cTpaTeruje Ha Kpajy 2026. roguHe

C1 C2 C3 ca
HomuHanuu gyr (% 6A4M) 50,9 51,7 51,1 51,3
MpumereHa KamaTtHa ctona (%) 4,7 5,5 4,7 5,1
Pusuk ATM?** cnosbHM nopTtdoano (y roamHama) 7,9 9,4 10,1 7,5
peduHaHcupara ATM gomahu noptdonmo (y roguHama) 5,6 4,5 4,5 8,1
ATM yKynaH noptdonmo (y rogmHama) 7,4 9,0 9,6 7,8
PU3KK KamaTHUX cTona ATR® (y roanHama) 5,2 7,3 7,9 6,0
Pedukcnpare (% yrynHor ayra) 34,7 24,2 24,5 24,4
[yr no ¢puKcHUM cTonama (% ykynHor ayra) 74,5 83,1 82,9 82,9
Pu3uk peBusHor Kypca WHo-BanyTHu ayr (% ykynHor ayra) 82,7 92,2 92,1 47,1

Crpec-Tect aHanun3a

OonwtM  QUCKaNHUM  NpaBuAMMA, AePUHUCAHUM
3aKkoHOM 0 ByLieTckom cuctemy, ogpehyje ce UnbaHu
cpearbopoUHU dUCKaNHM AeULUT, Kao U MaKCUMATHK
opgHoc ayra npema BAM ca unmwem ga ce obesbean
OYyropoyHa  OApXMBOCT  OUCKANHe  MNOAUTUKE Y
Peny6anum Cpbuju. OnwTa puckanHa npasuna cy: 1) gyr
CeKTopa Ap:KaBe, YK/bydyjyhn obaBese Mo OCHOBY
pectutyumje, Hehe 6uTn Behn og 60% BAIN; 2) umbaHK
cpearopouHu  duckanuun  pgeduumt je 0,5% BAM.

YKONMKO je Ayr cektopa gp»kase um3Hag 60% BAMN,
ducKanHa nosvumja cekTopa JApKaBe Mopa 6utu
YPaBHOTEXeHa, Tako Za ¢UCKanHuM aedbuumut nsHocu
Hajsnwe 0% BAM. YKOAMKO je Ayr ceKtopa Apikase
mamehy 55% n 60% AN ¢duckanHn aeduumT M3HOCK
Hajsuwe 0,5% BAMN. YKoAuKo je Ayr cekTopa AprKase
namehy 45% n 55% BAM duckanHn gedpuumt msHocm
Hajsuwe 1,5% BAMN. YKoAuKo je Ayr ceKTopa Aprkase
ucnog 45% bAIN, duckanHu aedunumt Hehe npehun n3Hoc
o4,3% BAMN. Ykonuko aohe oo npekopayversa duckaaHor
aedvumta yrepheHor onwTtnm GUCKaAHUM MpPaBUAOM

14 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo Bpeme o gocneha.
15 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuua 3a NPOCeYHO BpemMe A0 NPOMEHE KamMaTHMX cTona.
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nponucaHMm 3akoHOM o ByLieTckom cuctemy, Bnaga Ha
npeasor MuHKCTapcTBa [OHOCKM OAJIYKY O Mporpamy
Mepa 3a npuaarohaBarbe nNpekomepHor ¢uUcKaaHor
pebvumnta y cpearbemM PoKy, Kojy no npubaB/beHOM
obpasnoxkeHom  Muwsbery — dDuckanHor  caseTa
pocTas/ba HapoaHoj cKynwTMHU pagn nHbopmucarba.
YKONMKO Ayr ceKkTopa aprase npehe uamn ce npegsuha
na he npehun 55% BN Bnaga je aykHa ga HapoaHoj
CKYMLUTUHWM, 3ajeHO ca byLleToM 3a HapeaHy roAuHy Yy
DurCKaNHOj cTpaTernju, Kao n 'y pesnanpaHoj PuckanHoj
cTpaTervju nogHece W Mporpam 33 CMakberbe Ayra
ceKTopa Aprkase y ogHocy Ha BAlM, a 3a cBaky HapeaHy
roAmnHy y Kojoj Taj ayr ocTaje usHag 55% b4 v nssewwTaj
0 crnpoBohewy nporpama 3a CMarkbere ayra u
QKYpPUPaHM nporpam. YKOAMKO Ayr CeKTopa AprKase
npehe wan ce npegsuha ga he npehm 60% BAM,
nporpam 3a cMakeme Ayra yceaja HapoaHa ckynwtmnHa
Hajmakbe jefaHnyT roguilkbe, y NOCTYNKy npunpeme 1
JOHowWwetba bylleTa 3a HapegHy duckanHy roamHy. o
ycBajatba Nporpama, MMHUCTAp je oBnalwheH Aa cMarbu
pacxofe, TaKo Aa Ayr CEKTOpa AprKaBe 3apXu MUCnom,
60% BN, Bogehn pauyHa 0 EKOHOMCKO] CUTyaLmju 1
JPYrMM OKONIHOCTMMA.

Ha Kpajy 2022. roanHe cTame Ayra LeHTPaaHOr HMBOA
Bnactu gocturno je 55,1% BN, a cektopa gprkase

55,6% BAMN. Pauuo jasHu ayr/BAMN LeHTpaaHOr HMBOA
BN1AaCTM Ha Kpajy mapTta 2023. rogmMHe M3HOCKO je
51,0% BN, a cektopa apkase 51,5% BAMN. [o Kpaja
2023. rogMHe ce oyekyje 6aarn pacT paumja Ha HUBO
oA, oko 53,6% B/l Ha ueHTpaJHOM HUBOY, OAHOCHO
54,3% BN Ha HMBOY CeKTOopa Ap}KaBe, npe csera
ycnen peanvsaumje  BeNUMKUX  MHOPACTPYKTYPHUX
npojeKkarta Koju ce GuMHaHCUpajy U3 NpojekTHux. 36or
BMCOKOr ydyewha fAyra AEHOMWHOBAHOTr Yy CTPaHOj
Banytm (77,1%), eBuaeHTHoO je ga he AeBU3HU PUBUK
AeTepMUHUCaTV NoHallakbe pauuja jasHu ayr/bAnN y
HapeaHOM nepuoay 1 GUTHO YCI0B/baBaTK yCNex Mepa
dUCKanHe MOAUTUMKE YCMEpPEeHUX Ha KOHcoAupauujy
jaBHMX PUHaHCKHja U cmarbery yyewha jaBHor ayra y
BAM.

Ha ocHoBy niiaHMpaHOr MaKPOEKOHOMCKOT OKBMPA, a
y Cnyyajy M30CTaHKa yTuuaja moryhux pusumka, jaBHu
Oyr UEHTpanHOT HMBOA BAactTM 6um Ha Kpajy 2026.
roguHe Tpebano aa 6yae Ha HuBoy og 50,9% BAT.

OCHOBHM daKTOpU Koju yTU4y Ha cTabuausaumjy
paumja jasum ayr/BAM cy pact BAM, NO3UTUBHM
NpUMapHU pesyaTaT, Kypc AWHapa npema WHo-
BaslyTama M BUCMHA KaMaTHUX cTona.

Tabena 29. lonpMHOCK OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX Bapujabau Ha npomeHy pauuja
jaBHu pyr (ueHTpanHor HMBOA AprKase) — AN, y %

2021 2022 2023 n 2024 n 2025 n 2026 n
[yr ueHTpanHe ap>kase/BAMN 56,5 55,1 53,6 53,2 52,1 50,9
MpomeHa y ogHocy Ha npeTxoaHy roa. y % BAMN -0,5 -1,4 -1,5 -0,4 -1,1 -1,2
JonpuHoc npumapHor GpuckanHor pesyntarta 2,9 1,8 1,3 0,2 -0,7 -0,8
JonpuHoc KamaTta 1,7 1,5 1,8 2,1 2,2 2,4
JonpuHoc pacta HomuHanHor 64T -7,0 -6,5 -6,9 -4,1 -3,9 -3,5
JonpuHoc octanux pakTopa 1,9 1,8 2,4 1,5 1,2 0,8
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YT1uaj npomeHe Kypca AUHapa npema Kopnu
Ba/yTa U3 noptdonnja jaBHOr Ayra LeHTpPanaHor
HMBOA ApXKaBe Ha NPOMeHy paumja jasHu gyr — bAnN

o

67,7
65,0

55,0

46,9

45,0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Ha rpaduKoHy je npepacTaB/beHO KpeTakbe pauuja
jaBHOr Agyra ueHTpanHor HmMBoa Apxkase u bAMN y
33aBUCHOCTM Of, MPOMeEHe Kypca AuHapa npema
oapeheHoj Kopnu Banyta. lpuKasaHa je OCHOBHA
npojekumMja ca aNTepHAaTUBHMM CLEHapujuma y
3aBUCHOCTU o, anpeuujauuje, OAHOCHO
Jenpeuyjaumnje Kypca AuHapa y pacnoHy og 10%
anpeuujaunje ao 10% penpeuujaumje AuvHapa vy
oflHOCY Ha Kopny BanyTta. [pvmeHOm HaBedeHWUX
cueHapuja moxe ce BUAEeTH aa 6u ce paumo 3a 2026.
roguHy KpeTtao y pacnoHy oz 46,9% no 54,9%, ook 6u
33 OCHOBHU CLEeHapu1o 61o Ha HMBoY oz 50,9%.

[naBHM pM3nuyM 3a ocTBaperse CTpaTteruje, nopeg, rope
HaBefeHUX GaKTopa Koju cy KBAHTUOUKOBAHM, Cy U
CTabWNHOCT MaKPOEKOHOMCKe cuTyauuje y Penybanum
Cpbujn, noTpebe 3a 4OAATHUM 3a4yKMBaHEM KaKo 6u
ce peryavcanu OyroBu Ha ApYyrMM HMBOMMA B/IACTH,
jaBHOM cekTopy 1 duHaHCHjcKom cekTopy Penybanke
Cpbuje 1 akTMBUpaHbe AaTUX rapaHumja.
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BaXHO je HaNOMeHYTU Aa CMakberby jaBHOr Ayra y
ogHocy Ha BAM gonpuHOCKM M ageKBaTHA KOHTposa
M3gasarba rapaHumja w  yHanpehewe npoueca
npuopuTM3aLMje MHBECTULMOHMX MpojeKaTa, Koju ce
duHaHcHpajy u3 KpeauTHux NnHKja
MYATUAQTEPASTHUX U BUnaTepanHUxX KpeauTopa.

[yropoyHu cTpaTewKu OKBUP 3a ynpas/batbe
jaBHUM ayrom

OCHOBHM CTpaTeWKM LU/bEBU KOjUMa je noTpebHo
TEXUTU Y HApPeLHOM AYyropoYHOM Mepuoay, Kako bu
ce MUHUMMU3UPANN pU3nUmM noeehara 3a4yKeHOCTH
M TPOLLKOBA CepBUCUpPAtbA jaBHOT Ayra cy:

= na yyewhe Ayra AEHOMMHOBAHOr Yy AMHapUMa
M3HOCKM Hajmarbe 30% YKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpeftbu poK;

ha ydyewhe ayra AeHOMMHOBaHOr y eBpuMMma Yy
jaBHOM Ayry M3HOCKM Hajmare 65% ayra y MHO-
BaNyTH, yk/mydyjyhu 6yayha 3agykuBarba M
TpaHcakuuje;

[a ydvewhe payra ca BapujabuaHOM KamaTHOM
cTonom u3Hocu wucnof 15% y cpeArbOpOYHOM
WHTepBany;

[a NpoceyHo Bpeme O MPOMEHe KamaTHe cTone
(ATR) byae ogp:kaBaHO Ha HUMBOY 04 MUHUMYM 5,0
rofMHa, y CKiafdy ca rope HaBeAeHOM Mepom
nocteneHor cmarbMBarba Yyyewha Aayra ca
BapujabUAHUM KaMaTHMM CTOMNama;

[a npoceyHa noHaepucaHa KamaTHa ctona (WAIR)
Ha jaBHW Ayr y gomahoj BanyTi He npenasu 6,00%;
Aa yyewhe KpaTKopoyHor ayra (4unje je gocnehe go
roanHy AaHa) usHocun fo 20% yKynHor jagHor 4yra;
na npoceyHo Bpeme go gocrneha (ATM)
yHyTpawmer ayra byae Ha HMBOY Of, Hajmarbe net
roguHa Ha cpefu pok;

Aa ce npoceyHo Bpeme go gocneha (ATM) cnosbHor
ayra oap»kasa Ha Hueoy oz 8,0 £ 0,5 roguHa y uctom
BPEMEHCKOM XOPU30HTY.
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KpeTtare npuHoca Ao gocneha AMHAPCKUX
,6eHUMapK” emucuja ykbydeHux y GBI-EM Global
Diversified Index Ha ceKyHaapHOM TproBaky
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MpoceuHo Bpeme go gocneha (ATM) gprKaBHUX
XapTuja o4 BpeAHOCTU eMUTOBaHUX HA Aomahem
dMHAHCHjCKOM TPXKUWITY Y Nepuogy
1. janyap 2017.-31. mapTt 2023. roanHe

s===s[poCe4yHO Bpeme Ao gocneha guHapckux XoB

=== poOCEYHO Bpeme Ao gocneha eepo XoB

Mepe 3a yHanpeherwe TpXKUWITA AUHAPCKUX
XapTuja op, BpegHoCcTU y nepuogy 2023-2026.
rogvHe

TpXUWTe ApPXKABHUX XapTuja opf BpenHoCTH, Yy
nepuoay opn 2012. roanHe po centembpa 2022.
roguMHe, KapakTepulle WCMyraBake 3aLpTaHux
CTpaTelKNX Lu/beBa, MPBEHCTBEHO Yy noraeay
MHCTPYMeHaTa ¢GUHaHCMparba, Kao U y passojy M
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ofprKaBatby CTabunHocTM auBepcuduKoBaHe base
MHBECTUTOPaA. [penackom ca KpaTKOPOYHUX U3BOpaA
durHaHcupara Koju ce Besyjy 3a nepuog go 2010.
roAuvHe, Ha CpeaHOPOYHE N AYTOPOYHE UHCTPYMEHTE
dMHaHCUpPaka, Y3 KOHCTAHTHO CMakbere TPOLUKOBA
33[yKMBakba, YTMYE Ce Ha CMatbere pUsuKa
peduHaHcMpatrba, Kao jeaHor o4, NPUMapHUX puU3nKa
y npoLiecy ynpas/bakba jaBHUM gyrom. Ha Kpajy 2013.
roguHe yyewhe OYropoYHMX OVNHAPCKUX
MHCTPYMeHaTa MO OPUTMHANHO] POYHOCTU Of, TpU U
BULe rognHa naHocmao je 38,3% y cTarby AUHAPCKUX
XapTuja oA BPeAHOCTU, AOK je Ha Kpajy mapTta 2023.
rognHe nsHocmno 96,3%.

TpaHCMapeHTHOCT y pajy W M3BelwTaBaky, Kao M
NPUCYTHOCT Ha MehyHapoAHOM TPXKULWITY KanuTtana,
yTM4yy Ha  MHboOpmMcaHOCT, a
3aMHTEPECOBAHOCT HepesugeHaTa ga WHBECTUpajy
KanuTan y Ay»KHWYKE UHCTPYMEHTE, NMPBEHCTBEHO Y
APXKaBHe  AMHApcKe  AyropoyHe  xapTuje  of
BPEAHOCTW, YNME Ce OCTBapyje pacTt ctabunHe 6ase
MHBecTUTOpa.  Ycnen — ycnewHe — peanusaumje
,6eHuUmapK” emuncuja Tokom 2014. n 2015. roguHe, ca
MCTOM MPaAKCOM je HacTaB/beHo ToKkom 2016. roguHe.
Y ¢ebpyapy v jyny 2016. rogmMHe emuUTOBaHe cy
,06HUMapK”  TporogMwma M CeaMOroAumba
ob6Be3HuLa 0buma emucuje no 110,0 mapa anHapa. Y
anpuny 2017. rogMHe emuUTOBaHa je TPOroAuiha
,0eHUMapK” obBe3HMLa 06MMa emucHje Yy U3HOCY 04,
110,0 mnpa guHapa. Y jaHyapy v ¢ebpyapy 2018.
rogMHe emuToBaHe cy ,6eHumapk” neToroamiltba U
Jecetorogmwia obsesHMLa obumMa emucuje no
110,0 mnpg auHapa. Y janyapy 2019. roguHe
emnToBaHe cy ,b6eHumapk”  Tporoauwra MU
cegMoroamilba obBesHuLa obuma emucuje 100,0 n
150,0 mapa, auvHapa. Y jaHyapy u ¢ebpyapy 2020.
roavHe no NpBu MyT Cy EMUTOBaHE NETOMNOroAMLLHE
n [BaHaAeCToMNoroamiL e obBesHuue ca
nonyroauWtbum  KynoHom. MameHama VYpepbe o
OMNWTUM YCNOBMMA 32 EMMUCU)Y M NPOAAJY APMKABHUX
XapTvja of, BPEAHOCTM Ha MNPUMAPHOM TPXKULITY
(,Cnyskbenun rnacHuk PC”, 6p. 100/14, 78/17, 66/18,
78/18 n 140/20), omoryheHo je nosehare ob6buma
paHuje emuToBaHWX o6Be3HMUA, Na je KopA
neTounoroauilrbe "

Tiame n Ha

[BaHaeCcToMNoroamnlHe
obsesHuue, 2021. roguHe nosehaH obum emucuje 3a
no 50 munnjapam avHapa. Takohe, nosehake obnma
emucuje, y wusHocy opg 10 muaunjapgm AuHapa,
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M3BPLUEHO je M KofA AeceTorogvwibe obBesHuue
npBOo6UTHO emuToBaHe 6. bebpyapa 2018. roamHe.

OBMM emucujama 3HaTHO je nosehaH ob6um
CeKyHZapHOr TProBakba 0BUM MHCTPYMEHTUMA, LUTO je
[OMNPUHENO M najdy M3BPLWHMX CTOMA MpUHOCA Ha
peoTBaparbMMa  MOMEHyTUX emucuja. Ydyewhe
CTPaHWX WHBECTUTOPA Yy AMHAPCKUMM XapTujama of,
BPeAHOCTU, Ha Kpajy mapTta 2023. rogmMHe U3HOCUNO

je 15,4%.

30. jyHa 2021. roauHe TpW AWHapcKe OGeHuYMapK
obBe3HuLe yK/byvyeHe cy y J.P. Morgan wuHpeKc
APKaBHUX 06Be3HMUA 3emasba Y pas3Bojy (GBI-EM
Global Diversified Index), ca npaTymom gocneha 11.
jaHyap 2026. roguHe (RSMFRSD89592), 8. debpyap
2028. rogmuHe (RSMFRSD55940) mn 20. asryct 2032.
roguHe (RSMFRSD86176).

Y 2022. roanHn o4, AMHAPCKUX XapTuja eMnToBaHe cy
jeAHoroaunwme " ABoroauitbe OVHapcKe
obBe3HuLEe, AOK je [AeceTorofuiitbvm AUHAPCKUM
obsesHuMuama nosehaH obum emucuje 3a 25 mapg,
AovHapa. Op  eBpO  AEHOMMHOBAHMX  XapTuja
eMUTOBaHe Cy: ABOroAulHbe, ABOUMOroAuLe (ca
NONYroaULLHMM KYNOHOM) U ABafeceTneToroaniltbe
obBesHuLe.

Y nepuopay 3a Koju ce goHocu oBa CTpaTteruja oyekyje
ce yHanpehere epUKaCHOCTM NMPUMAPHOT TPXKMULITA
nytem npwuctyna Euroclear nnatdopmm u  Kpos
KoHLenT
npojaje [ApKaBHMX XapTuja 0f BPELHOCTU KOju
OMPEKTHO, Y AYXKEM POKYy, AOMPUHOCK CMatberby
TPOLWIKOBa 33Ay)KMBatba, Kao M CMatbetby pPU3MKaA
pebuHaHcuparba. YBohere cuctema  npofdaje
APXKaBHUX XapTuja of BPeAHOCTM Ha gomahem
OVHAHCUjCKOM TPXKULWTY NPEKO NPUMaPHUX AUNepa,
npyxkuhe [obpy ocHOBY 3a yHanpehere TpKULIHE
ebUKACHOCTU CEeKyHAAPHOr TPMKUWTA  APXKABHUX
XapTvja of BpeAHoOCTM. Pa3Bojem ceKyHAapHoOr
TPKULWTa, BpemeHom he ce ycnocTaBuTM KoHuenT
TPKULWHE ePUKACHOCTM Yy npolecy BpenHoBaHba
AP)KABHUX  XapTuja o4 BpeaHOCTU. YBoherem
,0eHUMapK” emucnja obBe3HMLA OCTBApeH je
no3nTMBaH edekaT Ha O0bMM U  KOHTUHyUTET
CEKYHAAPHOr TproBarba, Kao M Ha yHanpehere
TPXUWHe eduKacHOCTM Yy  MOCTYNKy npojaje
APYKABHUX XapTuja Ha MPMMaPHOM TPXKULUTY.

NPUMMapHUX Auaepa, Kao MexaHU3ma
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Kao Bogehe dakTope Koju yTmyy Ha Kpusy npuHOCa
[OPXKaBHUX XapTWja of, BpPeAHOCTM NoTpebHo je
M34BOJUTU GUCKANHU pe3ynTaT, OYeKMBaHy CTony
MHPNaumje n AeBM3HM Kypc. Kao nocebHy rpyny
¢dakTopa noTpebHO je M3ABOjUTU MAKPOEKOHOMCKA
KpeTatba W O4YeKMBakba, Kao W MNPOMeHe Ha
MmehyHapoaHOM GUHAHCUMJCKOM TPXWULWTY, Koje ce
pebnekTyjy Ha npemujy pu3mrKa 3emsbe.

Ha Kpajy 2012. rogmHe npocevyHa pOYHOCT AMHAPCKUX
XapTuja og, BpeAHOCTM M3Hocuna je 394 paHa (1,1

roguHy), Ha Kpajy 2013. roauHe 469 paHa (1,3
roguHe), Ha Kpajy 2014. roguHe 645 paHa (1,8
roguHy), Ha Kpajy 2015. roauHe 749 paHa (2,1
roguMHy), Ha Kpajy 2016. roauHe 789 paHa (2,2

rogpuHe 864 paHa (2,4
roaguHe 1.188 paHa (3,3
roguHe 1.403 paHa (3,8
roavHe 1.429 paHa (3,9

roavHe), Ha Kpajy 2017.
roavHe), Ha Kpajy 2018.
roavHe), Ha Kpajy 2019.
rogmHa), Ha Kpajy 2020.
roavHa), Ha Kpajy 2021. roguHe 1.377 paHa (3,8
roguMHe), Ha Kpajy 2022. roguHe 1.220 pgaHa (3,3
roguHe), a Ha Kpajy mapta 2023. roanHe 1.360 gaHa
(3,7 roamHa).

Pa3Boj aomaher TpXuWTa APXKaABHUX XapTuja of,
BpeaHocTM  on  cTpaHe  Penybnuke  Cpbuje
NOTNOMOTHYT je ciegehum mepama:

O6BesHunUe Penybnvke Cpbuje yk/bydeHe cy y J.P.
Morgan rnobanHu MHAEKC ApKaBHUX 0b6Be3HMLA Yy
JIOKaZlHUM BajslyTama 3emasba Yy pasBojy (GBI-EM
Global Diversified Index) wto 6u Tpebano 3HayajHO Aa
noseha 6a3sy MHBECTUTOpPA W A0AATHO Mocnewm
CeKyHOapHoO TproBake, WTo he Aasbe AOMPUHETH
CMatberby TPOLLKOBA 3ajy)KMBakba MyTem emucuja
OVHAPCKUX APYKABHUX XapTHUja 04 BPEAHOCTH;

Y um/mpy Kpeupara wro Behe 6ase MHBecTMTOpa U
pa3Boja  CEKYHOAPHOr  TPXWUWTa  XapTuja  of
BPEAHOCTM eMMUTOBaHMX Ha JAomahem TpXKUWTY,
KpeupaH je jegHak MoOpecku TpeTmaH Agomahux u
CTPAHMX MHBeCTMTOpa Kpajem 2011. roguHe, n y
HapeaHOM nepuoay Texuhe ce yKnakbakby CBUX

eBeHTyanHWX npenpeka 3a cnobogaH MNPOTOK
Kanutana;
Mpeaysete cy aKTMBHOCTM Ha omoryhaBarby

canavparba AprKaBHUX XapTuja O BPeAHOCTM Ha
MHOCTPAHOM TpXuWwTy. M3meHama w AgonyHama
3aKoHa o jaBHOM Aayry u3 geuembpa 2019. roauHe,
omoryheHo je Aa KAWPUHE U cangauparbe ApKaBHUX
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XapTWja 0f, BPeAHOCTM eMUTOBaHWX Ha Aomahem
TPXRUWTY, nopes, LieHTpanHor perncrpa BpLUmM U Apyro
CTPaHO NPABHO /inLe Koje 06aB/ba NOCN0BE KAUPUHTA
W cangampatrba.

Tokom 2022. roguMHe aKTUMBHO Ce paguno Ha
ycarnawasary  3aKOHCKe  perynatmse u  UT
MHOPACTPYKTYype 3a ycrnocTaB/barkbe MehyHapogHor
NvHKa (i-Link) nsmehy LleHTpanHor perucTpa, genoa v
KAMpPUHIa XxapTuja og BpefHocTM u Euroclear 6aHke,
WTO je HacTaB/beHo M y 2023. rogMHM Kako 6u ce
OTMOYEN0  canguparbe  ApXKaBHUX  BeHumapk

93

obBesHuMua npeko Euroclear nposajaepa noct
TPrOBMHCKMUX TpaHcakuuja. OCHOBHE npegHoCTU
npuctynarba Euroclear cuctemy cy wuperbe 6ase
MHBECTUTOPa KPO3 JaKwy [JOCTYnHOCT gomahux
XapTuja 04, BPeAHOCTU CTPaHUM MHBECTUTOPUMA, LITO
[a/be CMmatbyje TPOLWKOBE Y PeayKOBaHOM JaHLy
YYeCHMKa KynoBuHe xapTuja o4 BPegHOCTH, a TUME U
nag, npUMHOCA HA XapTuje M HUXKe TPOLIKoBe
3a4y)KMBatba emuTeHTa. Takohe, nosehaBa ce
JMKBUAHOCT CEKYHAAPHOr TPXUWTA Wnperem Hase
MHBECTUTOPA.
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IV. 3ABPLUHE O PEABE

CactaBHM feo oBe ducKanHe ctpaternje umHe Mpunor 1 — lNpojekumnja OCHOBHUX MAKPOEKOHOMCKMX
MHAMKaTopa v Mpunor 2 — PuckanHM OKBUP ceKkTopa ap:Kase y 2024. roANHK, KOjU Cy OALITAMMNAHM Y3 0BY GUCKANHY
cTpaTerujy.

OBy ducKanHy cTpaTervjy 4octaButi og6opy HapoaHe cKynwTMHE HaaNeXHOM 3a dUHAHCKje, penybanYKK
BYLIeT M KOHTPOJY TPOLEHA jaBHUX cpeacTaBa U MUHUCTapCTBY GUHAHCK]a.

OBy dUCKanHy cTpaTernjy ob6jaBuUT Ha MHTEPHET CTpaHuUM Bnage n MuHucTapcTBa puHaHcuja.

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

BNAAA
NPEACEAHUK

AHa BpHabuh, c.p.

94



®duckanHa ctpateruja 3a 2024. rognHy ca npojekunjama 3a 2025. n 2026. rogmHy

Mpwunor 1 — MpojeKumja OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKMX MHAMKATOPA

2023 2024 2025 2026
Crona peanHor pacta BAM, % 2,5 3,5 4,0 4,3
ffmnn‘;;egmg';‘a;p’““w””m Herama 8.103,5 8.773,6 9.461,4 10.148,4
M3BOpWM pacTa: NPOLLEHTHE NMPOMEHE Y CTa/IHUM LieHama
JInyHa noTpolwma 2,2 3,5 3,6 3,7
[prKaBHa NOTpOLWHa -1,5 1,0 0,8 1,0
MHBecTMLNje y OCHOBHa cpeacTBa 2,6 3,2 5,8 6,8
M3B03 pobe u ycnyra 51 8,6 10,6 11,8
YB03 pobe un ycnyra 3,8 7,2 8,9 10,0
JonpuHoc pacty B4, NpoLeHTHU NoeHn
[Jomaha Tpaxkrba 2,0 3,4 3,8 4,0
JInyHa noTpoLwma 1,5 2,5 2,5 2,5
[p*KaBHa NOTpOLWHa -0,2 0,2 0,1 0,1
MHBecTMLNje y OCHOBHa cpeacTsa 0,6 0,8 1,4 1,6
MpomeHa y 3anmxama 0,1 0,0 -0,2 -0,3
HeTo n3Bo3 pobe u ycnyra 0,4 0,1 0,2 0,2
Pact B1B no cektopuma 1 HeTo nopesa, %
MNossonpuspesa 6,9 0,9 0,0 0,0
NHaycTpuja 2,2 3,6 5,4 5,5
[paheBuHapcTBO 1,1 5,2 5,9 7,1
Ycnyre 2,3 3,8 4,0 4,2
Heto nopesu 2,0 3,0 3,1 3,4
JonpuHoc pacty BAl, NpOLEeHTHM NoeHn
MNossonpuspesa 0,4 0,1 0,0 0,0
NHaycTpmja 0,4 0,7 1,1 1,1
IpaheBMHapcTBO 0,1 0,3 0,3 0,4
Ycnyre 1,2 1,9 2,0 2,2
HeTo nopesu 0,3 0,5 0,5 0,6
KpeTtame ueHa, %
BAMN nednatop 11,5 4,6 3,6 2,9
MoTpowayke ueHe (roguiLHy NPOCeK) 12,5 49 3,5 3,0
Kpetara y cnosbHom cekTopy, % BAMN
Canpo poba 1 ycnyra -9,0 -8,5 -7,9 -7,2
Canpo Tekyher payyHa -5,3 -5,2 -5,1 -4,7
duckanHu nHankaTopu, % BAMN
durcKanHM pe3ynTaT cekTopa AprKase -3,0 -2,2 -1,5 -1,5
KoHconnposaHu npuxoamn 41,8 41,5 41,5 41,4
KoHconnposaHu pacxoam 44,9 43,8 43,0 42,9
BbpyTo Ayr cekTopa gpxase 54,3 54,0 53,0 51,9
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Mpunor 2 — duckanHm oKBUP ceKTopa AgprKase y 2024. rognHu

Jn ,Nytesun
CeKTop Byuer Jepntmue lpaposu Cpbuje” n
« JNIOKanHe Al BojBoanHa 00COo dong NNO P®30 HC3 ®oHag COBO
Apase Peny6iuke onwTuHe Kopuaopu
camoynpase K
Cp6buje a.0.0.
1=2+3+6+7 2 3=4+5 4 5 6 7=8+9+10+11 8 9 10 11
JaBHu npuxoau 3.644,4 1.923,9 462,0 418,5 43,5 56,3 1.202,2 801,1 370,3 26,1 4,6
Tekyhu npuxoan 3.610,9 1.893,9 459,5 416,0 43,5 56,3 1.201,2 801,1 369,9 25,6 4,6
Mopecku npuxoamn 3.253,5 1.730,2 367,1 330,7 36,3 1.156,2 800,0 328,1 24,3 3,8
Mopes Ha poxoaak 362,1 118,2 243,9 232,0 11,9
[LlonpuHock 1.156,2 1.156,2 800,0 328,1 24,3 3,8
Mopes Ha gobut 224,6 200,2 24,4 24,4
nas 936,6 936,6
AKumse 365,4 365,4
LapuHe 94,8 94,8
OcTtanu nopecku npuxoamn 113,7 14,9 98,8 98,8
Henopecku npuxogn 357,4 163,7 92,4 85,3 7,2 56,3 45,0 1,2 41,7 1,3 0,7
[JoHauuje 33,5 30,0 2,5 2,5 1,0 0,5 0,5 0,0
JaBHu pacxoau 3.840,4 1.692,1 580,3 488,9 91,4 82,9 1.485,1 921,4 530,8 24,3 8,6
Tekyhu pacxoamn 3.148,3 1.150,1 463,7 379,2 84,6 68,7 1.465,8 920,7 512,8 23,9 8,4
Pacxoau 3a 3anocneHe 740,5 373,0 128,5 82,0 46,5 3,8 235,3 4,1 229,0 2,2
JonpuHocu Ha TepeT nocnogasua 114,3 61,0 19,7 11,3 8,4 0,5 33,1 0,7 31,9 0,5
KynosuHa poba u ycnyra 628,6 153,4 175,0 168,7 6,3 60,9 239,4 2,7 229,7 1,2 5,8
OTnnaTta Kamata 185,4 182,8 2,3 2,0 0,3 0,1 0,2 0,2
CybBeHuuje 217,1 167,0 50,1 35,3 14,8
CoumjanHa nomoh u TpaHcdepwu 1.163,7 157,8 52,1 51,8 0,3 953,8 912,1 19,6 19,6 2,5
of yera neHsuje 880,0 880,0 880,0
Octanu Tekyhu pacxogm 98,7 55,0 36,1 28,1 8,1 3,4 4,2 1,1 2,5 0,5 0,1
KanutanHu pacxoam 603,1 453,1 116,6 109,8 6,8 14,2 19,2 0,7 18,0 0,4 0,1
HeTo 6yieTcke nosajmuue 60,7 60,6
AKTMBMpPaHe rapaHuuje 28,3 28,3
®duUcKanHU pesynTaT UCK/b. TpaHchepe -196,0 231,8 -118,3 -70,4 -47,9 -26,6 -282,9 -120,3 -160,5 1,8 -4,0
TpaHcdepu og, Apyrux HUBOA BNACTU 560,2 7,4 142,6 81,2 61,4 26,6 383,7 211,8 164,5 3,3 4,0
Byyet Penybnuke 442,5 7,4 134,6 73,2 61,4 26,6 274,0 204,1 66,1 3,3 0,5
[pagoBu 1 onwTUHe 3,4 3,4 3,4
Al BojsoguHa 13,5 8,0 8,0 5,5 55
$oHg NMNO 91,5 91,5 88,0 3,5
P®30 4,1 4,1 4,1 0,0
HC3 52 52 3,7 1,5
doHg COBO 0,0
OcTtanu HuBou 0,0
TpaHchepyu opyrvMm HUBOMMA BAacTn 560,2 435,2 24,3 10,8 13,5 100,8 91,5 4,1 5,2
Byuet Penybauke 7,4 7,4 7,4
[pagoBu 1 onwTUHe 81,2 73,2 8,0 8,0
Al BojBoaunHa 61,4 61,4
®oHg NNO 211,8 204,1 7,7 4,1 3,7
P®30 155,6 66,1 3,4 55 89,5 88,0 1,5
HC3 33 33
®oHg COBO 4,0 0,5 3,5 3,5
OcTtanu HuBou 26,6 26,6
Heto TpaHcdepu Apyrum HUBOMMA BAACcTU 0,0 -427,8 118,3 70,4 47,9 26,6 282,9 120,3 160,5 -1,8 4,0
duckanHu pesyntar -196,0 -196,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Y Tabenu je NpuKasaH OKBUPHU U3HOC NpUXoaa M pacxoaa y 2024. roauHu Koju je y Behoj mepu 3aCHOBaH Ha CTaTUCTUYKOj METOLO/OTUjU payyHa jaBHWUX GpUHAHCKja Hero Ha payyHoBoACTBeHo]. byayhu aa Tokom 6yLietckor
npoweca Moxe Aohu 40 U3MEHa Y BUCMHM U CTPYKTYPU NOjeaUHUX KaTeropuja, 0B1 M3HOCK HUCY 3aKOHCKK obasesyjyhu.

* BylieT je NnpuKasaH 6e3 fena concTBeHMX NpUXoAa UHAMPEKTHUX BYLIETCKUX KOPUCHUKA U U3 HoMX GUHAHCMPaAHUX pacxoaa, Koju Hucy obyxaaheHn MHbOPMaLMOHUM cUCTEMOM U3BpLUeHa BylieTa.
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