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Bnapa ycBaja

OUCKANTHY CTPATETUY
3A 2023. rOAUHY CA NPOJEKUMNIAMA 3A 2024. 1 2025. TOAUHY

I. MAKPOEKOHOMCKWU OKBUP 3A NEPUOA O/, 2023. A0 2025. TOANHE

1. OnwTH OKBUP U rNaBHU Un/beBn U CMepHulue eKOHOMCKe NoJInTuKe

EKkoHOMCKa nonutMKa Yy HapegaHom nepuoay
o6/1MKOBaHa je M31acKOM U3 jeaHe, U ynacKom Yy
HOBY Kpwu3y. M3nackom u13 ABoroguiikbe Kpuse,
n3a3BaHe NaHAEMWjOM, O4EKMBAO Ce jeflaH MUPHUjN
nepuog, Koju 6u omoryhno eKoHOMCKOj, npe csera
du1CKanHoj nonnMTnum, npesax U A0BO/bLHO BpemeHa
[a ce BpaTu Ha 04pKMBY NyTary. MehyTum peanHoct
je apyraunja. Cykob y YKpajuHu MHTEH3MBMPAO je
noctojehe 1 fOHEO HOBE PU3MKE KOjU Yy NOTNYHOCTU
Merbajy M mehyHapoAHO OKpyKere U EKOHOMCKY
NoANTUKY y 3emsbn. TnobanHa, pactyha nHdnauuja,
MHTEH3UBMPAHA eHepreTcka Kpusa npej KpeaTope
€KOHOMCKe NOJITUKE NOCTaB/bajy BE/IMKE N3a30Be.

Penybnuka Cpbuje ce ycnewHo wu3bopuna ca
34,paBCTBEHOM U EKOHOMCKOM KPU3OM M3a3BaHOM
naHgemujom. TOKOm ABe rogauHe rnobasHe Kpuse
M3a3BaHe MaHAEeMMjOM KOpPOHaBMpyca OCTBApeH je
KYMy/aTUBHU pacT 6pyTto pomaher npowussoga (y
nasbem TekcTy: bAM) o 6,4%, WTo NpeacTaB/ba jedaH
oJ, Hajbosbmx pesyntata y EBponu. YKynaH naket
E€KOHOMCKMX Mepa TOKOM [JBe Kpu3He roauHe vy
BucuHn op 17,3% BAMN ponpuHeo je nosehawy
NIMKBUAHOCTWM NpuBpeaHuUX cybjekaTa M onakwary
nocsioBakba, AOK je KpOo3 [AaBatba CTAHOBHULLTBY
noactMuao gomahy Tpaxkkby M Ha Taj HauuH
WHAMPEKTHO YTMLAO0 Ha EKOHOMCKY aKTWMBHOCT.
Mopen o0BMX npuBpemMeHux daKTopa Koju cy
no3nTMBHoO gonpuHenn pacty bAMN powno je n go
CTPYKTYpHMX nobosblarba. OHa ce npe cBera
ornefajy y aKTMBMparby HOBUX W NpOLUpPEHY
noctojehnx M3BO3HO KOHKYPEHTHUX MPOU3BOAHUX

KanauuTeTa, Kao U y aasbemM ybp3aHoM pa3Bojy nyTHe
N KenesHuyke WMHOPACTPYKType Kojuma ce TpajHo
nosehao noteHuujan pomahe npuspege. Pact
€KOHOMCKE aKTMBHOCTU 1 NMaKeT EKOHOMCKE NoApLUKe
pe3ynTUpPanu cy CTabuUIHUM KPeTakbMMa Ha TPHKULWITY
paga. OuyyBaHa cy pagHa mecta W 3apaje, Kako vy
NPUBAaTHOM TaKO W Yy jaBHOM CeKTopy, a cTona
HesanocseHoctn y 2021. roauHu 6una je wmcnop,
npeanaHaAeMmnjckor HuBoa. WcToBpemeHo, Huje
HapyLleHa HU YHYTpallkba HUTWU CMOJ/bHA pPaBHOTEXKaA
y3  cTabunaH  nNpuaMB  CTPAHUX  OUPEKTHUX
uHBecTMuMja (y pasmem Tekcty: CAM) Koje cy
obesbehnBane BuUWE Hero MyHy MNOKPUBEHOCT
aebdvumnta  Terkyher pauvyHa. OrpaHuyerba w
nopemehaju mehyHapoaHe TProBuHe, y3 CHa)KaH
pacT LeHa  eHepreHata, LUeHa  NpUMapHuUX
no/bONpUBPEAHNX NPOM3BOAA U OCTaZIMX CUPOBUHA
Cy yTMUaAM Ha nojayaHe WMHPNATOpHE MPUTUCKE U
OMWTK pacT LeHa.

FeononuMTMYKUM TeH3njama U usbujarbem Kpuse y
YKpajuHu nojayaHa je HeU3BeCHOCT, WTO je 3a
nocnepuvuy MMano AoAaTtaH pacT LeHa eHepreHara,
CBETCKMX LieHa MPUMaApPHUX NOJ/bONPUBPEAHUX
npousBoAda M MeTana, Koje cy ce npubaunxkune
MUCTOPUjCKM HajBUIMM HMBOMMA. [eonoanTuyka
KpM3a je KpaTKopouyHe UWHbAATOpHE MpUTUCKe
YYMHUNA MEePMaHEHTHUM Y3 Be/IMKYy BepoBaTHohy
HUXOBOT  YTOPOYHOr  MpUCYCTBA Yy  N0HaNHOj
eKoHOMMju. WUcToBpemeHo, o4yekyje ce paa he
nosgehaHa HeM3BECHOCT Ha rnobanHOM HUBOY
yTUMLATM HeraTMBHO Ha TOKOBE KanuTana npema
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3emM/baMa Yy YCMOHY, NocebHO aKo ce uma y Buay
3aMoYeT  UMKAYC  MOOWTpaBarba  MOHETAPHUX
noantuka Boaehux ueHTpanHux 6aHaka. Ocum
npuspemeHux aKTopa, EKOHOMCKe TpeHzoBse
KapaKTepuLly W CTPYKTYPHE NPOMEHe reomnoiMTUYKor
M  EeKOHOMCKOI OKpy)Kera BoheHe npouecuma
aernobanusaumje, HeNnoBO/bHUX  AemorpadcKmx
KpeTarba 1 ybp3aHe 3e/1ieHe TpaH3uumje.

MaKkpoeKOHOMCKe TMpojekuuje cy Yy ycaoBuma
NpUcyTHe HEU3BECHOCTUM  peBUaMpaHe, Unak
peuecuja ce He ouvekyje. Tekyha MaKpoOeKOHOMCKa
KpeTarba novyetkom 2022. rogmMHe reHepasHo Cy Ha
HMBOY MJ1aHa, anu Cy U3rneamn 3HayajHO NoropLlaHu.
Mako je y npBom KBapTany 2022. rogmMHe oCTBapeH
pacT 64N Cpbuje og 4,3% Mr., 3HAYajHUjU HEFATUBHMU
epeKTM reonoUTUYKUX [JellaBaktba Ha AWHAMUKY
Aomahe npuBpesHe aKTUBHOCTU MPUCYTHU Ccy Y
eHepreTCKOM CeKTopy. Y cknafy ca TMm, peBuampaHa
je npojekumja npuspeaHor pacrta 3a 2022. roanHy Ha
3,5% ycnen marbux 04 NPeTX04HO OYEKMBAHUX CTOMA
pacta y Apyroj nosoBuvHW roguHe, a 3a 1,0 n.n.
CMarbeHa je u npojekumja pacta bA4M y 2023. roanHu.
PekopgHe ueHe eHepreHaTta y3 noseharbe yBe3eHmx
KOJIMYMHA ozpasuhe ce Ha noropLuake
NAATHOBMAAHCHUX KpeTakba, Te Ce NOA YTULLAjeM OBUX
dakTopa oyekyje Behun geduumt Tekyher padyHa o,
NPeTXoAHO NPOjeKTOBaHOr U TOKOM OBE U Y HapeaHOj
rognHun. PacT LeHa TOKom nocneamer keaprtana 2021.
roouHe, 3a Koju ce ouekuBano pa he 6utn
NpMBPEMEHOT KapaKTepa Kao nocaeamua nocteneHor
uwyesaBara edekata naHAemuje, [0AATHO je

ybp3aH pacTom LieHa eHepreHaTa M XpaHe M3a3BaHuX
cykobom y VYKpajuHu. To je ycnoBuno pesu3ujy
HaBULLE OYEKMBaHE NpoceyHe UHbNaLMje TOKOM OBe
M HapeaHe roguHe Ha 9,2% u 5,3%, pecnekTusHO.

®duckanHa noAUTMKA uma nocebHy ynaory vy
ycnosuma pactyhe HeusBecHocTu. Ynora duckanHe
NnofMTUKe 6una je K/bydyHa Yy npoTekne pAge
naHaemujcke rogmHe. HakoH 6opbe ca naHaemmnjom
KOpOHaBMpyca, OYeKMBakba y MNorneay gasber TOKa
naHgemuje, NPUAMKOM U3page NaaHoBa 3a byLeTcky
2022. roanHy, Te NpojeKumja y cpefem PoKy, HUCY
6una necummncTnyHa. Ouekyje ce cnabsberse yTuuaja
naHaemuje wn oTBapa ce npoctop GUCKaNHOj
NOAUTULM Ja Ce, HAKOH W3Yy3eTHO EeKCMaH3MBHe
No/INTUKE Yy MpPETXO4He [fBe ToAMHe, YCMepu Ha
cTabununsaumjy jaBHUX dUHaHCKUja, He yrpoxKaeajyhu
npu TomMe NepcnekTMBy 3a NPMBPESHU OMopaBaK U
pact. MnaHupaHu ouckanHn gedpuumnt y Tekyhoj
rognHun nsHocn 3% BN, AOK ce y HapeaHOj roguHU
ouyekyje ynona marwu geduumt (1,5% BAMN).
N3bujarbem cykoba y VYKpajuHu u noseharbem
rnobanHe HEW3BECHOCTW, OKOJIHOCTM Y Kojuma
dVCKanHa NOMMTUKA MOXKe pfa [aenyje cy ce vy
noTnyHoOCTM npomeHuse. [lp»kaBe ce caga cyo4asajy
ca ycnoBuma Bucoke W pactyhe uHbnauuje,
ycrnopaBakbem pacta M MnoowTpaBakbem YCaoBa 3a
duHaHcuparbe pgeduumta. dPUCKANHM npocTop je
Cy)eH UM OuUCKanHa MNoAUTMKA Mopa [Aenosatu
TapreTMpaHMM mepama Kako bu nomornia npuspeam
M CTAaHOBHMLWTBY HajBulle nMoroheHMm pacTomM LeHa
XpaHe 1 eHepreHaTa.
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2. NpoueHe mehyHapoAHOr eKOHOMCKOT OKPY3Ketba

EkoHOMCKe nocneauLe naHgemuje joLl HUCY NOTNYHO
uliyesne, a CBET Ce HaJlasu npes HOBUM U BEIMKUM
HeussecHocTUMa. Cykob y YKpajuHu, y3 Beh Heko
BpeMEe MNPUCYTHY EHepreTcky Kpu3y U  BUCOKY
UHdNAUMjy 3HaTHO he NoropLlaTM MakpPOEKOHOMCKE
TpeHgoBe y uuTasoj Esponu. MehyHapoaHe
duHaHCKjcKe MHCTUTYLMje pesuaupane cy
OYeKMBatba O [/106a/IHOM EKOHOMCKOM OnopaBky
HaHWKe Yy 04HOCY Ha CBOje jaHyapcke npoleHe. BojHu
KOHONMKT Y YKpajuHu, ysohere caHKuuja Pycujn u
[04ATHO 3a0lTpaBake MmehyHapoaHUX EKOHOMCKUX
1 MONUTUYKUX OQHOCA MHTEH3UBUPANo je nocTojehe un
[OHENI0 HOBE PU3MKE KOjU Yy MOTMYHOCTU Merbajy 1
MehYHAapOLHO OKpyKere U rnobanHe eKoHOMCKe
ToKoBe. [lopes Tora, NOHOBHA nojaBa Bupyca y KuHu
[OBENA je [0 YecTUX U OMNCEeXHUX ,3aK/byvyaBarba”
rpafiosa v K/bYYHUX NPOU3BOAHUX YBOPULITA, WTO je
[ONPUHENO YyCnopaBakby E€KOHOMCKE aKTUMBHOCTU U
0TBOPUN0 MOTYRHOCTM 33 CTBapaHe HOBUX YCKUX FpAaa
Yy rnobanHuMm  NaHuMMa  CcHabgesarba.  YNOPHMU

MakpoekoHomcke npoueHe MehyHapogHor
MoHeTapHor ¢poHaa

Y TpeHyLMma Kafa ce YUHWIIO 4@ OMUKPOH COj BUpYyca
jerbaBa M [a ce KOHA4yHO Hasupe Kpaj naHaemuje,
[OLJIO je 0 HOBOT LUOKA Ha rnobanHom HuBoy. Cykob
Pycuje n YKpajuHe je, nopes BennMKe XymMaHWUTapHe
Kpu3e, Bpao 6p30 M3a3Bao M pacT LeHa gobapa u
eHepreHaTa, WTO je AONpPUHENo MoHako pactyhoj
MHbNaumMju 1M nosehano HEU3BECHOCT U PU3BHKKe.
Mpema anpuackmm npojekunjama MehyHapogHor
MmoHeTapHor ¢oHaa (y Jambem Tekcty: MMO),
rnob6anHu pact 3a 2022. n 2023. roguHy y ogHOCY Ha
jaHyapCcKy nNpojeKkuujy je peBMANPAH HaHuKe, ca 4,4%
1 3,8%, pecnekTMBHO Ha 3,6% 3a obe roanHe. [NaBHU
pa3nosn 3a peBU3Ujy MpPOjEKTOBaHE MyTake
€KOHOMCKOI OMnopaBKa jecy BOjHU KOHOAUKT vy
YKpajuHu n nocneguyHe caHkuumje Pycmjn, ann un
epeKkTM npenmMBarba Kpu3e Ha Apyre 3emsbe.
3aowTpaBatbe MOHeTapHe NOINTUKE U HECTaBUIHOCT
bUHaHCKHjCKor TPXRULWTA Takohe cy YMHMOLUM Koju cy

UHOAATOPHM NPUTUCLM, MPUCYTHU U Npe KOHOAUKTA Y
YKpajuHu, 36or pactyhe Tpaxke 3a pobom w
cMpoBMHama wu nopemeheHor oaHoca MoOHyAe U
TPaxKHe, SOBEAU CYy A0 MNoolTpasBatba MOHETapHe
NOAUTUKE Yy MHOTMM 3emM/bamMa. WHonauuja je
nocTana LeHTpanHu npobnem 3a nojeauHe Aprkase,
yKmydyjyhu CAL v Espony, roe cy cTone gocturie
CcBOje HajBulle HuBoe Yy nocneawux 40 ropuHa.
EkcnaH3uBHa QUCKanHa MOAUTUKA Yy  nepuoay
naHgemuje 3Ha4vajHO he yTUUATU Ha CY)KeH OomeT
dUCKanHUX Mepa 'y HapegHom nepuody. 36or
npupode ¥ o06uma LIOKOBA KOjU cy moroaunu
rnobanHy = eKOHOMMUjY = HEU3BECHOCT  Mpojekuunje
6yayhux npuBpenHux Kpetakba je naneko seha of
yobuuajeHe. Kako 6u ce ybnaxuna
maTepujanmsaumja Behux pusMka, HeonxoaHa je
WMHTEH3MBHA MehyHapoAHa capaftba, NpoHanasak
MUPHOT pellera YKpPajuHCKOr KOH}MKTa,
ycKnahueare MOHeTapHe 1 pUCKanHe NOUTUKE, Kao
M OYrOpOYHO pellaBakbe KNMMATCKUX npobaema.

40Benu Ao cnabujux eKOHOMCKUX nu3rneaa. Y MHOrMm
3em/bama Beh cy yKuMHyTe mepe noApLluKe MNpPOTMB
naHZemuje NonyT HWKKUX nopesa u sBehe gprkasHe
noTpowtse, WTO MMMAMUMpa gda ce ducKanHa
noAuTMKa Yycknahyje ca MOHeTapHOM, 4YuMme ce
[04aTHO orpaHuyaBajy moryhHocTi 6p3or onopaska.

Pu3num 3a octBapmBatbe npojekumja cy 3HavajHu m
HEraTMBHO OpPWjeHTUCaHU, W AYrOpPOYHO T[NefaHo
Mory 6uTM NaH4YaHO noBe3aHW. [NaBHW M3BOP
3abpuHyTOCTM je moryhHOCT ecKanauuje cykoba y
YKpajuHu, y3 noroplare npatehe XxymaHuTapHe,
E€KOHOMCKe W eHepreTcke Kpuse, npaheHo aa/bom
rnobanHom nonapusaumjom. Pact uHdnaumje Kao
nocreguua CKOKa LeHa CUMPOBMHA W eHepreHara
npeacrtaB/ba  pU3MK, 4UMja je maTepujanmsaumja
M3BECHa YKOUKO He nohe [0 pelasarba cuTyaumje y
YKpajuHu 1 oTKNakakba YCKUX rpna namehy noHyae u
Tpaxkke. Takohe, U pasbe je npucyTaH pU3MK O,
NMoHOBHOI u3bujarba NaHaemuje, ycnopasaka KuHe,
Kao M KAMMATCKMX NPOMeEHa.
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Tabena 1. MehyHapoaHO OKpyKetbe — MaKPOEeKOHOMCKM NoKasaTesby

2021 2022 2023 2024 2025
PeanHu pact BAMN?, %
CBeT yKynHoO 6,1 3,6 3,6 3,4 3,4
Pa3BujeHe ekoHoOmMje 5,2 3,3 2,4 1,7 1,7
CAL 5,7 3,7 2,3 1,4 1,7
EBpo3oHa 53 2,8 2,3 1,8 1,6
3emsbe y yCnoHy 6,8 3,8 4,4 4,6 4,5
KnHa 8,1 4.4 51 51 5,0
Pycuja 4,7 -8,5 -2,3 1,5 1,0
PacT cBeTcke TprosuHe, % 10,1 5,0 4,4 3,9 3,7
Crona He3anocneHocTH, %
EBpo3oHa 7,7 7,3 7,1 7,0 6,9
CAL 54 3,5 3,5 3,9 4,0
MoTpoLwayke LeHe, npocek nepnoga, %
EBpo3oHa 2,6 5,3 2,3 1,8 1,8
Pa3BujeHe ekoHOMMje 3,1 5,7 2,5 2,0 1,8
3emsbe y yCnoHy 59 8,7 6,5 5,0 4,5
[eBn3Hu Kypc, eBpo/aonap, Kpaj neproaa 1,2 11 11 - -
LleHe xkuTapuua, y 40NapumMa, roauitbe npomeHe? 40,7 31,5 -11,2 -2,2 0,0
LleHe meTana, y gonapvma, roguilbe npomeHe3 46,8 9,9 -0,1 -2,0 -1,8
LieHa pyae rsoxha, y gonapuma* 158,2 146,5 149,0 149,0 149,0
LleHe HadTe, y AoNapuma, roguiltbe NpomeHe, % 67,3 54,7 -13,3 -9,1 -6,7

M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2022.
1 Ceetcku B[ n3padyHart je npema naputeTy KynosHe mohu.

2 LleHa xuTapumua fobujeHa Kao NOHAEPMUCaHU MPOCEK LeHa MiueHuLe, KyKypy3a, coje, IMpUHYa U jeuma.
3 Llena meTana gobujeHa Kao NoHAepMCcaHu MPoCeK LeHa 6akpa, anyMmuHujyma, pyae rsoxha, Kanaja, HUKAA, LMHKA, 0/10Ba 1 ypaHujyma.
4 Lena pyae reoxha (cagpskaj reoxkha og 62%) 3a yBo3 y KuHu, ayka TuaH JaH, y 4onapuma no MeTpUYKoj TOHM.

Mpema anpuackum npoueHama MM®, pact rnobanHe
ekoHomuje y 2022. roauHu npoueryje ce Ha 3,6%,
WTO je peBM3Mja HaHMKe 3a 0,8 n.n. y ogHocy Ha
npoueHy wu3 jaHyapa. lpojekumje pacta 3a 2023.
roguHy Koja Ttakohe msHocu 3,6% ocTana je rotoso
HenpomereHa (cMakerbe 3a 0,2 n.n.), ogparkasajyhu
ouyekMBarba Hp30r 3aBplieTKa cykoba y YKpajuHu u
HecmeTaHor n3Bo3a eHepreHara u3 Pycuje. Pact rpyne
pa3BujeHMx 3emasba 3a 2022. roanHy peBUANPaAH je
HaHWXe ycnen nosehawa LeHa
nopemehaja y cHabgesary, WTO je A0BE/O A0 3aCToja
Npou3BOAHE Y EBPO30OHU, U CMakbeHoj Aomahoj
TpaxKkK y JanaHy. Mako cy eKoHOMCKe Bese nsamehy
CAL n Pycunje orpaHuyeHe, oveKkyje ce cnopmju pact
npuspene CAL 36or 6pKer nosiavyera MOHeTapHe
noapwke gomahoj eKoOHOMMUjWU, ann U CMarbeHa
OYEeKMBaAHOr pacTa KoZ, 3emasba rMaBHUX EKOHOMCKMX
napTHepa. lNpojeKToBaHM pacT 3emasba y YCMOHY 3a
2022. roguHy Takohe je KopuroBaH HaHuke 360r
yTMUaja BMCOKMX LEHa eHepreHata Ha pgomahy

eHepreHarta,

Tpaxty M nopemehaja y TprosuHu, anm wu 360r
nsbernnyke kpuse y semsbama Espone. TproBuHCKe K
duHaHcKjcke CaHKUMje, MCK/byYMBatbe n3
H6aHKaAPCKMX CMCTEMA M eMBapPro Ha TProBMHY racom u
HadTOM, HeraTusHO he yTnLAaTK Ha eKoHoMMUjy Pycuje.
MojaBa HOBMX »KapuLlTa BMpPyCa WM 3aK/byyaBarbe
rMaBHUX EKOHOMCKMX LUeHTapa nonyT LlaHraja,
cBakako he ce oapasuTM HeMOBOJ/bHO Mo rnobanHe
NaHue cHabaesarba, a Ha ycnopaBake KnHe foaaTHO
he yTMULATM W HeraTMBHA JelaBatba Ha TPHKULITY
HeKkpeTHWHa. Ha pernoH Bauckor Uctoka n CesepHe
Adpuke 3HavajaH ytuuaj he mmatu pactyhe ueHe
XpaHe, aiv 1 NooLwWwTpaBakba yc/0Ba Ha PUHAHCUjCKOM
TPXULITY U CMarberbe TPaXKkbe Yy CEKTOopy Typu3ma,
OOK he MO3MTMBHO yTMUATM pacT ueHa HadTe 3a
3eM/be M3BO3HWLE eHepreHata. Mako je peruoH
JNTaTuHCcKe AMepuKe LOHEeK/e N3010BaH o, Cykoba y
EBponu, 3emsbe nonyT Bpasunna u Mekcuka 3axsatuhe
HeraTuBHu  edektn  pactyhe  uHbnaumje u
330LWWTpaBatba MOHETAPHE NOIUTUKE.
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rno6anHn eKOHOMCKM pacT, n.n.
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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 2022.

leononntuyka Kpusa je KpaTKopouyHe WHdnaTopHe
NPUTUCKE  YYMHWUAQ  TPaAjHUjUM Y3  BE/IUKY
BepoBaTHONY HMXOBOr AYropoYyHOr MpPUCYCTBA Y
rnobanHoj ekoHomnju. MM® npeasuha gasmu pact
LLeHa eHepreHaTa U ueHa xpaHe Tokom 2022. rogmHe.
Y pas3BujeHUM eKOoHOMWjama WHdnauuvja he ce
nosehatu ca 3,1% y 2021. roauHun Ha 5,7% y 2022.
roAMHW, HAKOH 4Yera ce npegsuha nocTeneHo
CMatberbe CToMe pacta y cpefHOpoYHOM mnepuosy.
3emsbe y ycrnoHy he, HakoH pacTa ueHa of 8,7% vy
2022. roanHu, 3abenexunTn ycnopasare nHdnaumje
Yy HapegHum roguHama. [lpema  anpuackum
npojekumjama MM®, ouekyje ce ga he LeHa HadpTe y
2022. roaMHM wusHocutn 106,8 S/6apen, wTo je
nosehawe og 54,7% y opHocy Ha 2021. roguHy,
HAKOH Yera ce o4eKyje NocTeneHun nag,.

MpojeKuuja KpeTarwa ueHe HadTe, YC/, no 6apeny
220-
183-

147- wmmm 68% vnTepsan nosepetba
86% uHTepBan nosepetba

— Ojyuepcu

95% uHTepBan nosepetva

2015 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

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

MpojekTyje ce pa he UeHe OCHOBHMX MeTana
3abenexntn pact og 9,9% y 2022. roanHu, AOK ce 3a

HapegHu nepuon npepsuha ctabunusaumja u
YMepeH nag, LeHa. HakoH Harnor cKkoka LeHe reoxha
oA ckopo 50% y 2021. roamHu, oueKyje ce nag of
7,4% y 2022. rogmHu, y3 bnaru pact cnegehe roanHe
W CTarHaumjy y cpearbem poKy. 3a LeHe XuTapuua
npeasuha ce cHaxaH pacty 2022. roguuu oz 31,5%,
a NOTOM TpeHZ onagakba U cTabunmsaymje. KamatHa
cTona Ha TpPOMeceyHe [ApsKaBHe o06BesHULE Y
eBp030HN nsHocuhe -0,7% n 0,0% y 2022. n 2023.
roguHu, oK he crtona Ha TpPOMeCeYHe [Ap’KaBHe
obsesHuue y CAL wusHocut 0,9% wn  2,4%,
pecneKkTMBHO 32 UCTU MEPUOA.

Kpetamwe ueHa, nigekcu, 2016=100
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpwun 2022.
MpojeKuuja KpeTama ueHa, uHaekem, 2019=100
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U3Bop: MM®, World Economic Outlook, anpun 2022.

Amepuuke depepanHe pesepse (y La/bem TeKCTy:
®E/l) cy HakoH mapToBckor noseharba pacnoHa 3a
KamaTHy cTony oA 25 6a3Hux noeHa (pacnoH oz 0,25%
00 0,50%) nsspwmne gogaTtHo nosehare y majy 3a 50
6a3HMX noeHa, Ha pacnoH oz 0,75% no 1%. Oso je
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Hajsehe jeaHOBpemMeHO noolwTpaBakbe MOHeTapHe
nonutuke jow opa 2000. roamHe, a y CKaagy je ca
CTpaTernjom MOHETapHEe MOJIMTUKE Ka LuW/batby
npoceyHe uHdnaumje oag 2% y AYyrom pPoKy, Y3
MHAMKauuje aa he Tokom 2022. 1 2023. roanHe gohu
[0 Buwe moryhux noseharba KamaTHe cTone.

OueKuBaHa KpeTatba pedepeHTHe KamaTtHe cTtone, %
Ucnpekmngare nmuuje: WEO,
50- okTtob6ap 2021. -

40 “—can YK

3.0 — EBpozoHa

20-
10-
0.0 —===iz=:
15021 22 23 24 25

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

Pusmum npojekumja cy acCMMeETPUYHU U Yy BEINKO]
Mepu yrnopeauBuM Ca  CUTYaLMjOM Ha MOYETKy
naHzemuje, a wusrneam 3a 6yayha eKoHOMcKa
KpeTara y Be/IMKO] Mepu 3aBuUce of, KOMbUHauwje
HeraTMBHUX dakTopa uyuje je mehycobHO aenoBame
TEeWwKo npeasuaeTM. Mako 6u 6p3o peluaBarbe
KOHQAMKTA Yy  YKpajuHM Nogurno  noBeperse,
ybNaxKnno NnpuTUCaK Ha pobHa TPXKMULLTA U CMAtbUIO
yCKa rpna y cHabaesamy, M3BecHo je ga he gohu oo
Jasber ycnopasarba pacta. [asba eckanaumja cykoba
y YKpajuHu, NOHOBHA MNojaBa BUpYCa U NOTEHLMjalHA
ycnopasatbe €KOHOMCKe

MHPNATOPHM

,3aK/by4yaBarba”,
aKTUBHOCTU KuHe, npuTUCLM,
NnooLITpaBakbe MOHETapHEe MOAUTUKE, FreonoANTUYKE
TeH3Mje, Kao U yyecTane BPEMEHCKe, KIMMaTCKe U
npUpoaHe Hernoroae, HEKW Cy o4, NPUCYTHUX PU3MKa
no rnob6asiHu pacT U cTabuaHocT.

MaKpoeKoHomcke npoueHe ELUB 3a noapyuje
eBpo30oHe

Mpema MapTOBCKMM npoueHama EBponcke
LeHTpasiHe baHKe, HekonnKo daKkTopa he ytnuuahe Ha
CNopwujun pacT NnpMBpesHe aKTUBHOCTU EY y HapegHoOM
nepuoay. Cykob y YKpajuHu yTuye Ha naj nocioBHor
MU noseperba NoTpollaya, Aok pactyha mHbnaunja
CMakbyje  KynoBHy Mmoh  cTaHoBHMWTBA. Hose
pecTpukTMBHE Mepe y A3uju nojayaBajy npobreme y

CcHabaeBaty, a HEAOCTATAK CUPOBUHA yTUYE Ha Naj
npoussoare. C apyre cTpaHe, AOMNPUHOC pacTy
umahe  duckanHe Mmepe, 3HayajHa  WTeAHaA
CTAQHOBHMLUTBA aKyMy/auMpaHa TOKOM MaHAemuje,
oTBapake [Aena eKoHoMUje Koju je buo HajsuLle
noroheH pPecTpUKTUBHUM Mepama W  CHAXKHO
TPXULWTE paja.

MHdnaumja y 30HM eBpa HacTaBuIa je Aa pacTe U
HaKoH 5,9% y debpyapy, y mapTy je nsHocuna 7,5%.
Ha pacT ueHa y Hajsehoj mepu yTU4y eHepreHTH, Ymja
je ueHa nosehaHa 3a 45% y mapTy y 04HOCY Ha UCTU
MeceLl, NPeTXoA4He roAnHe, A0K pacT benexu u LeHa
XpaHe, ycnen npobnema y TpaHCNoOpPTy M pacTa
TpoOLWKOBa, nocebHo LeHa hybpuea. Pusunk nHonaumje
y cpefrbem POKY MpeacTaB/ba pact MHOAALMOHUX
oyekmBarba, Behu pacT 3apaga of OuveKMBarba M
NPOAY*KeHW MpobaeMu Ha CTpaHW MOHyAe, OOK C
Apyre cTpaHe, Naj Tpaxke y cpefitbeM POKY MOXKe
CMarbUTU NPUTUCKE HA LiEHE.

Mpojekumnje ELLB cy n3paheHe Ha npeTnocTtaBkama Aa
Cy TPeHYTHU nopemehaju y cHabaeBatby eHEPrnjom u
HeraTMBHW yTULQAjM Ha MNOC/NOBHO M MNOTPOLUAYKO
noBepere rMoBe3aHM ca Cykobom Yy VYKpajuHu
npuBpemMeHu, U fda rnobanHu naHum cHabaesarba
HWUCY TpajHO noroheHu.

Mpema npojekumnjama ELB, npuspena esposoHe he
HAaKOH ornopaBKa M pacta oA 5,4% y 2021. roanHu
3abenexntn ycnopasake pacta og 3,7% v 2,8% y
2022. n 2023. rogmHKn, pecnektnsHo. Pact BAMN vy
€Bp030HK he 6UTK BOhEeH MPMBATHOM MOTPOLLIHOM,
(4,6% n 2,6% y 2022. 1 2023. rognHU, PECNEKTUBHO),
[OK ce 33 MHBEeCTUMLMOHY aKTUBHOCT npeasuha pact
04,3,0% 1 3,8%y 2022. 1 2023. roguHKN, peCNeKTUBHO.
OnopaBak cnosbHe TpaXKke U OTKNakbakbe Npenpeka
Yy TPrOBMHCKOj pa3MeHu HacTainx TOKOM MaHgemuje
yTuuahe Ha pacT U3Bo3He aKTUBHOCTU (7,8% U1 6,3% y
2022.1 2023. roanHu), wro he y3 cnopuju pacT yBo3a,
yTMLATM Ha MO3MTMBAH [OMNPUHOC HETO W3BO3a
npuspesHoOM pacTy.

Crtona 3anocneHocTn je nopacna 3a 0,5% y yetBpTOM
KkBapTany 2021. rogMHe, AOK je CTONa He3anoCc/NeHOCTH
CMatbeHa M OYekyje ce tbeH gasbu naa. Mpeasuha ce
NMoCTeNeHO CMarbere pacTta MPOAYKTUBHOCTUM TOKOM
nepuoza npojeKkuumje, a AyropoyHoO cneam nospaTak Ha
npeAnaHAEeMMjCKU HUBO.
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HaKoH M3pasnTo eKcnaH3uBHe ¢UCKaNHE MOJUTUKE
Tokom 2020. roguHe, dUCKaNHaA NoAPLIKA je CMakbeHa
y 2021. rogMHK, a OYeKyje ce gasbe NoowTpaBame y
2022. roguHW. 3a0KpeT Yy JUCKANHO] NOANTULM
HacTynuhe 360r ykngarba mepa nomohu yeBeaeHux
Kao nogpliKka y 6opbu npotms naHzemwuje. HakoH
3HavajHor ¢uckanHor geduuymta y 2020. n 2021.
roamHn op 7,2% wn 5,5% BAMN, pecnekTtusHO,
npeasuha ce nocteneHo nobosbliatbe ¢UCKaNHOr
6unaHca eBpo3oHe Ha -3,1% BAM y 2022. roguHu, ga
6u ce notom gedumumTt cmarbno Ha 2,0% BT Ha Kpajy
nocmaTtpaHor nepunoga. Yaeo ayray bAIMN y eBpo3oHu

je HakoH pacta y 2020. roanHu, cmarbeH Ha 95,8%
bAMy 2021. roanHK, a NPOjeKTyje ce cKuia3Ha NyTakba
Ayray cpefiHOpoYHOM nepuoay.

ELLE je Ha cacTaHKky y anpuay 2022. roanHe 3agprKana
pedepeHTHY KamaTHy CTOMy Ha PEKOPAHO HWUCKOM
HuBoy o 0,00%, AOK je KamaTHY CTOMNY Ha KpeauTHe
W [eno3nTHe onakwuue 3agpxkana Ha 0,25% u
-0,50%, pecnektnBHo. CaBeT rysepHepa ELB he
nocTeneHo KOpMUroBatn pedepeHTHe KamaTHe cTone,
Kako 6u ce MHdNaLMja HOPManM3oBasa Ha LnU/baHUX
2,0% y cpeaH0pOYHOM Mepuoay.

Ta6ena 2. MaKpoeKOHOMCKe npojeKuuje 3a nogpyyje espo3oHe, %

bAaN
JlnyHa noTpowkma
[Jp>kaBHa noTpoLwkba
BpyTo nHBectTuumje y ocHoBHa cpeacTea
13803
YB03
3anocneHocTt
Crona He3anoc/neHoCTH
NHbnaumja
JegMHWYHM TpOLWKOBYM paja
duckanHm pesynTaT onwTe gpxase, % BAMN
BbpyTo ayr onwrte apxase, % BAMN
Canpo Tekyher pauyHa, % AN

2021 2022 2023 2024
5,4 3,7 2,8 1,6
3,4 4,6 2,6 0,9
3,8 0,1 0,3 1,1
3,5 3,0 3,8 2,5
10,6 7,8 6,3 3,1
7,8 7,0 5,8 2,8
1,1 1,4 0,7 0,6
7,7 7,3 7,2 7,0
2,6 5,1 2,1 1,9
0,2 1,3 1,3 1,9
-5,5 3,1 2,1 2,0
95,8 92,0 89,6 88,7
2,5 1,7 2,2 2,5

M3Bop: MaKpoeKoHOMCKe npojeKkuuje cTpydrbaka ELLB 3a noapyyje eBpo3oHe, mapTt 2022.
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3. Tekyha maKpoeKOHOMCKa KpeTara y Peny6aunum Cpbuju n nsrnegm
3a nepuog 2023-2025. roguHe

Mpuspena Cpbuje je Tokom Ase roauHe rnobanHe
Kpu3e  M3a3BaHe  MNaHAeMUjOM  KOpOHaBMpyca
ocTBapuaa gobpe pesyntate. KymynatueHu pact BAM
y OBOM nepuoay U3Hocuo je 6,4%, WTo npeacraB/ba
jenaH opn Hajbosbux pesyntata y Esponu. MMaket
EKOHOMCKMX Mepa TOKOM JBe Kpu3He roauHe
[onpuHeo je nosehaky NUKBUAHOCTU NPUBPELHUX
cybjekaTa U onakKliakby NOC/A0Batba, [AOK je Kpos
[aBarba CTAaHOBHULLITBY MOACTULLA0 ZOMahy TpaxKkby
M Ha Taj HaYUMH UHAUPEKTHO YTULA0 Ha EeKOHOMCKY
aKTMBHOCT. Nopes 0BUX NpuBpemeHnx GakTopa Koju
cy no3uTtnsHo gonpuHenn pacty bAl gowno je n ao
CTPYKTYpHMX nobosbliatba. OHa ce npe csera
ornefajy y aKTUBMpakby HOBUX WU NpoLInperby
noctojehux W3BO3HO KOHKYPEHTHUX NPOU3BOAHWUX
KanauuTeTa, Kao U y Aasbem ybp3aHOM pa3Bojy nyTHe
U KenesHuyke MHOPACTPYKType Kojuma ce TpajHo
nosehao noveHuujan gomahe npusBpege. Pact
€KOHOMCKE aKTMBHOCTM 1 NAaKET EKOHOMCKE NoApPLLKe
pe3yaATUpann cy CTabuaHUM KpeTarbuMa Ha TPHKULLTY
paga. OuyyBaHa cy pagHa mecta WM 3apaze, Kako y
NpPUBAaTHOM TaKO W Y jaBHOM CeKTopy, a cTona
HesanocneHoctu y 2021. roauHu 6una je wucnop,
npeanaHaAemMmnjckor  HuBoa. McTtoBpemeHo,  Huje
HapylleHa HW YHyTpallka HUTWU CROJ/bHA PaBHOTEXKaA
y3 ctabunad npunue COW Koje cy obesbehusane
BULIE Hero TMyHy MOKpuBEHOCT peduunta Tekyher
payyHa. [lloBehaHa  eKCnaH3MBHOCT  ucKanHe
NONTUKE  HUje yrpo3uaa  OAPMKMBOCT  jaBHUX
duHaHcuja. bosba Hannata npuxoga, npe csera
NOpeckux, ycnen 6psker of 0YeKMBaHOr pacta
npuepese ofpasuaa ce Ha ouvyBatbe duckanHe
ctabunHocTy.

Tekyha MaKpOEKOHOMCKa KpeTaka nodyetkom 2022.
roguMHe TreHepanHo Cy Ha HUBOY MPOjeKTOBaHUX
nperxogHom  duckanHoOM cTpaternjom, anum  cy
u3rneau 3Ha4yajHo noropluaHu. Y TpeHyLMma Kaga ce
KOHA4YHO Ha3Mpao Kpaj naHgemuje AOLIO je A0 HOBOT
rnobanHor LWoKa M3a3BaHoOr cykobom y YKpajuHu.
Mako je y mpBom KBapTtany 2022. roguHe ocTBapeH
pact BAMN Cpbuje oa 4,3% Mr., U30CTaN Cy 3HaYajHUjU
HEraTMBHU edeKTU OBUX FeonoNUTUYKMX [ellaBarba

Ha AuHamuky pomahe npuBpenHe aKTUBHOCTMU.
Mehytum, eckanaumja cykoba v  3aoliTpaBarbe
MehYHapOAHUX EKOHOMCKMUX U MOAUTUYKUX OAHOC],
npaheHn peKkopaHUM  LleHama  eHepreHata MU
NoCNeANYHO CMarbeHOj rnobasHoj TProsuHU WU
CMOJbHO] TPatbM, HEMUHOBHO he ce o4pasuTh 1 Ha
[omahy eKOHOMCKY aKTUBHOCT Y HapeaHOM nepuoay.
Y cknagy ca TUM, peBuAMpPaHa je npojeKunja
npuBpeaHor pacta 3a 2022. roguHy Ha 3,5% ycnepn
MakUX 04 MNPETXOAHO OYEKMBAHUX CTONA pacrta y
LpYroj NosioBMHW roauHe, a 3a 1,0 n.n. cmarbeHa je u
npojekumja pacra BAM 'y 2023. roguHu. PekopaHe
LUEeHe eHepreHaTa y3 noseharbe yBe3eHUx KoauMumHa
oapasuhe ce Ha noroplare nNAATHOBUNAHCHUX
KpeTakba, Te ce noj yTuiajem oBux GakTopa ouekyje
Behu peduunt Tekyher payyHa of MNpPeTxogHo
NPOjeKTOBAHOr W TOKOM OBE U Yy HapeaHoj roguHu.
PacT ueHa Tokom nocnearer kBaptana 2021. roguHe,
33 Koju ce o4vekuBano ga he 6UTU npuUBpemeHor
KapaKTepa, Kao nocneauiia NoCTeneHor uilyesasakba
edekata naHaemuje, LOAATHO je ybp3aH npe csera
ycnen pekopaHMX LieHa eHepreHata W xpaHe
1U3a3BaHuXx cykobom y YKpajuHu. To je ycnosuno
peBu3njy HaBulle o4ekmBaHe NHdNaLMje TOKOM 0Be
1 HapeaHe roguHe Ha 9,2% u 5,3%, pecneKkTuBHO.

Hen3BecHOCT NpuCyTHA KOA NPOojeKLMja AaTUX Y OBOM
LOKYMeHTy paneko je seha opg yobuyajeHe 36or
npupose v obuma LUOKOBA Ha r06aNHOM HMBOY.
Bnaga KOHTMHYMpPaHO AOHOCK Mepe Koje Mmajy 3a
unsb ybnaxkasarbe nocaenniia u3y3eTHo HenoBo/bHON
yTuuaja MehyHapogHOr OKpy:Ketba Ha npuBpesy U
CTAHOBHULUTBO M O4yBakbe €HepreTcke cTabunHocTu.
OBaKBa opwujeHTauuja octahe y ¢OKycy KpeaTopa
E€KOHOMCKE TMO/IMTUKE U Y HapeaHOM nepuoay, a
3a4p)KaBarbe jaBHoOr gyra vcnop 60% 6uhe n game
OCHOBHO CMAPO 3a Bohere OUCKaNHE NOAUTUKE.
lMopen  Tora, npeno3Hata je  HeonxoAHoCT
nNpoHana*kera HOBMX M3BOPA pacTa, Ma cy MHoBauuje,
UCTPaXKMBakbe WM pasBOj M KpeaTMBHE MHAyCTpUje y
cTanHom QoKycy npuavkom geduHucarwa byayhux
NoUTUKA.
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PeBu3mja KpeTarba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX
arperata y ogHocy Ha npeTxogHy PUCKanHy cTpaterujy

Peanuu pact 64N, %
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Tekyha KpeTara peanHor cektopa

Mpema npennmmnHapHMm nogaumma P3C gobujeHux
Ha 6a3u KBapTanHUX 0bpavyHa, npuspena Cpbuje je y
2021. rogmHu ocTBapuAa CHaxkaH pact og, 7,4%, wTto
je 3a 0,4 n.n. BMLWe y 04HOCY HA NPETXOAHY MPOLEHY.
OBoM pesynTaTy, nopes NOCTENEeHOr penakcupara
PECTPUKTUBHUX enuaemMmnonoLLIKNX mepa 7
npeTxoaHo yCnocTaB/beHe MaKpPOEKOHOMCKe
CTabUNIHOCTU, Y BEJIMKO] Mepu AONPUHENo je gasbe
cnposohere nporpama noAplike npuepean U
CTAHOBHMLWITBY. YCBOjeHW NakeT mepa Tokom 2021.
roguHe 4O4ATHO je OCUTYPao IMKBUAHOCT NojeaNHUX
Aenosa npuepese Koju cy Hajsuwe 6uam noroheHu
naHAEeMWjom  KOpoHaBMpyca, NonyT  Typu3ma,
yrocTuTes/bCTBa M caobpahaja, AOK je Kpo3 nogpLuKy
CTAaHOBHMLWTBY AOMNPUHEOD 04YyBakby AoMahe TparKe.
Y TaKBMM OKONHOCTUMA, Beh y npBom KBapTany 2021.
roguHe pgomaha npuBpesa je npemalimia HUBO
€KOHOMCKEe aKTMBHOCTM M3 npeanaHAeMujcKor
nepuoza, 4OK je TOKOM nocaegrer Tpomecedja bAr
6uo Behu 3a 6,7% y ogHOCY Ha HMBO Mpe MoYeTKa
naHgemuje.

Ynpkoc pactyhum  reonoanTUUKUM  TeH3Mjama,
KOHONMKTY Yy  YKpajuHu, Kao W pacTy UueHa
eHepreHaTa, KpeTakba y peasHOM CEKTOpPY NOYETKOM
2022. roaMHe 6una cy reHepanHo y CcKaagy ca
o4yeKmBarbMma U3 npetxogHe PuckanHe cTpaTeruje.
Mehytnum, Tpeba HamoOMeHyTM [Aa Cce 3HayajHWuju
HeraTMBHM yTULAj o0BMX ¢akTopa Ha Jomaha
npvBpesHa KpeTakba OyeKyje ca oapeheHum
BPEMEHCKMM MOMaKOM, TOKOM Jpyre nos0BUHE
roauHe.

Mpema ¢new npouenn P3C, pact BAM y npsom
KkBapTany 2022. roauHe nsHocuo je 4,3% mr., WTo je
HEeWTO W3Ha4 WHWULMjaNHEe npojekumje 3a OBQJj
nepuog, a Koja je noapasymeBana roguilkby nytaky
pacta og 4,5%.

MocmaTtpaHo ca NPomM3BOAHE CTPaHe, Npema NPoLEHN
MuHucTapcTBa GMHaAHCK]a, EKOHOMCKM PacT y NPBOM
KkBapTany 2022. roguHe 6MO je BONHEH YCAYXKHUM
cektopom. [loBehatbe EKOHOMCKE  aKTMBHOCTM
3abenerKeHo je Kop, CBUX YCNYXKHUX [AeNaTHOCTH, a
Haj3HaYajHMjU  JOMPMHOC pacTy AOoWao je oA
TprosuHe, caobpahaja, Typusama n UKT ycnayra, Koju
onpeaesbyjy OKO MONOBMHE YyKynHOr pacta BAMN vy
NpPBOM KBapTany. YNpKOC 3HayajHO mMarbem 06umy
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NpoOV3BOAHE eJIeKTPUYHE eHepruje, Mo3UTUBAH
JonpuHoc 3abenexuna je M yKynHa WMHAOYCTPUjCKa
npou3BoArba, ca pactom of 1,9% mr., kao pesynrtar
[obpux  KpeTakba npepahuBauykor cekTopa U
pyZapcTtsa. bnar HeratMBaH AONPMHOC NOTEKAO je of,
rpaheBnHapcTBa Aenom u 360r BUCOKe 6ase n3 uctor
nepvoaa nNpeTxoaHe roguHe, [OK je No/bonpuepesa
noA NpeTnocTaBKOM TMpPOCeYHe Mo/bonpuspesHe
ce30He 3abeniexkmna cTarHaTMBHA KpeTarba y NPBOM
KBapTany.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
NpPoOU3BOAHMU NPUCTYN, N.N.

16 13,7
12
8
4
0
-4
-8 -6,3
Q1 Q2 Q3 Q| Q@ a3 o | Q*
2020 2021 2022
I [0/bonpuBpesa I \HayCcTpuYja
N [paheBMHapPCTBO I Ycnyre
HeTo nopesun e PeanHu pact 6N

* NMpoueHa MuHUcTapcTBa GUHaHCKja

MocmaTtpaHo no arperatuma ynotpebe, pact BAMN y
npsom keapTany 2022. roanHe 6Mo je y NOTNyHOCTH
BoheH gomahom TpaxHOM, AOK je AONPUHOC HETO
nm3Bos3a 6Mo HeraTmsaH. ConugHa KpeTakba Ha
TPKUWTY pafa Koja ce orneaajy y peasHom
nosehatrby 3apaga v Behoj 3anocneHoctn, npaheHa
jeAHOKpaTHUM ZaBarbMma ofpeheHnm KaTeropmnjama
CTaHOBHMLITBA, pesyntupana cy pactom
PacrnonoXMBOTr A0XOTKA, LWITO Ce Yy 3HAaTHO 60/bMM
enuaemMmmnosIOWKMM YCNOBMMA OZPa3n/io Ha CHaXKaH
pacT nNpuvBaTHe MOTPOLUHE, KOjU je Mpema NpoLeHu
MuHucTapcTBa PUHaHCHja M3HOCHO OKO 8% Mr. braru
nosuTMBaH AOMNpPUHOC 3abenexuna je U ApsKaBHa
NOTPOLHA, AOK CY WMHBECTULMje MMana HeyTpanaH
JonpuHoc ctonu pacta bAMN. N3BO3HO opujeHTUCaHU

KanauuTeTa Kao pesyntat edektymparwa COUN u3
npeTxoaHOr Nnepnoaa, y3 onopasak CrosbHe TPaXKHe,
pe3ynTupanu cy pacTom peasiHor U3B03a TOKOM MpBor
KBapTtana 2022. roguHe opf oko 17% wmr.
McTtoBpemeHO, yBO3Ha aKTUBHOCT 3abenexkuna je
CHaKaH pacT oA oko 25% ycnen nosehaHor yBosa
penpomatepujana 3a notpebe npuspese, aav U
eHepreHata Kako 6w ce ocurypana curypHoct
cHabaeBarba gomahux notpowava u obesbeamo
ozpeheH HMBO 3anmxa. To ce UCTOBPEMEHO 04 PA3UII0
M Ha 3Ha4yajaH NO3UTUBAH AOMPUHOC 3a/amMxa pacTy
BNy npsom KBaptany 2022. roguHe.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAiMN, pacxoaHu
npucryn, n.n.

20
16

12

Q1 Q2 @3 04| a1 Q@2 a3 o4
2020 2021

Ql*
2022

I [pyBaTHa NOTPOLUHA N 1 p}aBHa NOTPOLHA
s Heto u3B03

e PeanHu pact b4

. \HBeCTMUMje
MpomeHa y 3anvMxama

* MpoueHa MuHUcTapcTBa dUHaHCKja

BucokoppeKkBEHTHM MHANKaTOPU €KOHOMCKe
aKTMBHOCTM TaKohe yKasyjy Ha CONMAHY NpuBpeaHy
AVHamUKy noyetkom 2022. roguHe. To notephyje u
WuamnkaTop npuspenHe aktusHoct (MIMAC)! Koju
MuHUCTapcTBO dUHaHCcHMja M3pahyje 3a noTpebe
carnefaBakba MecevyHe ANMHaMUKe YKYNHe eKOHOMCKe
aKTMBHOCTK. lpema OBOM WHAMKaTOpPy, Y NpBa Tpwu
meceua 2022. roguHe benexke ce ctabunHe ctone
pacTta meceuHor BN mehyroguiwre nocmatpaHo. U
Jasbe je npucytaH pactyhu TpeHa, [LOK je HUBO
MapTOBCKE EKOHOMCKe aKTUBHOCTM 610 3a 9,9% Behu
Yy O4HOCY Ha npeanaHAeMMjCKM HUBO n3 mapTa 2020.
roguHe.

1 33 getaswHa meTopoONOWKa OBjalrberba BUAeTH https://www.mfin.gov.rs//upload/media/ZzkTpV_601696edb3a9a.pdf

10


https://www.mfin.gov.rs/upload/media/ZzkTpV_601696edb3a9a.pdf

®duckanHa ctpatermja 3a 2023. rogmHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. rognHy

MHaukaTop npuepepHe aktusHoctu Cpbuje (MMAC)
no ceKtopuma (ponpuHoOcK pacry, n.n.)

24 20,6

Lo vV vE Ve vIE X X XE XN
2021

I L1
2022

. [o/bonpuspesa I HpycTpuja

s paheBMHapcTBO Ycnyre
HeTo nopesu e B [111

UHpukaTop npuepegHe akTuBHocTu Cpbuje (UMAC),
mun. PCAl, ynaHyaHe mepe o6uma
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---------- OpurMHanHu nogaum

e—TDEHA, LLUKAYC

[ece3oHupaHu nogaum

HakoH pacta og 6,4% y 2021. roagMHWM MNO3UTMBHA
OMHAMUWKa WHAYCTPUjCKe MPOU3BOAHE HACTaB/beHA
je n noyeTkom Tekyhe roguHe. Y npea Tpu meceua
YKYMHa MHAYCTPMjcKa npoussogra Beha je 3a 1,9%
MF.  YPKOC CMarbeHOM 0bumy npoussogHe
enekTpuuHe eHepruje on 19,1% mr. Tome je y
3HaYajHO] Mepu  OOMNPUHEO  COAMAZAH  pacT
npepahuneayke nHaycrpuje oa 4,1%, kao 1 nosehare
npousBoAre pygapcrea og 39,0%. Y oBa ABa cekTopa
NPUCYTHU CYy 3HaYajHU edeKTU Ha CTpaHM NoHyae
ycnen peanmsauymja CON 3 npeTxogHor nepuoga u
aKTMBMpPaAHba HOBUX MPOM3BOAHUX KanauuteTa.

MNocmaTtpaHo no obnactuma npepahunsayke
MHOYCTPWUje, y npBa TpU Mecela OCTBapeH je

11

amsepcudurKoBaH pact y 17 op 24 penaTHOCTM.
Haj3HauajHMju no3uTnBaH JoNpuHOC Mehyrogmiitbem
pacTy OBOr CEKTOPaA MNOTEKAO je og HapTHEe MHAYCTpUje
onpeaesbyjyhu ase neTHe yKynHor pacta. AuHamuka
npousBoare HadTHe MHAYCTPpUje y 0BOM nepuoay je
y 3Ha4ajHoj mepu 6una nog ytuuajem 6asHor epekTa
ycnez, cnposohera NpoLwwIoroauilber peMoHTa, Te
je y npBa aBa meceLa 3abenexkeH mehyrogmitbn nag
NpPou3BOAHE, 0K je Yy MapTy GM3nUYKM 06um 61o Tpu
nyta sehu, pesyntyjyhu pactom og 20,2% mr. Ha
HMBOY KBapTana. lNNpon3soara MeTasHUX NpPou3Boaa
0f, NoYeTKa roanHe No3UTUBHO AOMNPUHOCK KpeTakby
npepahuBayke MHAyCTpUje, U y NpBa TPU MeceLa
benexu pact on 7,6% mr. Y oBom nepuoay,
npousBoAra npexpambeHe nHayctpuje je nosehaHa
3a 2,0% mr., a cnege octana caobpahajHa cpeacrasa,
XeMujcKa 1 bapmaueyTcKa MHAYCTPUja ca PacTOM O,
59,6%, 6,8% n 5,6%, pecneKkTuBHO. McToBpemeHo,
$V13MYKM 0B6MM NPOU3BOAHE META/ICKE NHAYCTPU]E je
nosehaH 3a 6,6% mr. Mopes Tora, HAaKOH 3abpaHe
yBO3a 4yenuka u3 benopycmje n Pycumje, EBponcka
KOMUCKja je cpegMHOM mapTa ycsojuna Ypenby o
npepacnogenu Keota, Kojom cy u Cpbuju nosehaHe
KBOTE 33 M3BO3 MOjeAUHMX BPCTa Yenunka y EY, wro he
NO3UTUBHO Aen0BaTV U Ha Behy M3BO3HY aKTUBHOCT
OBe [OenaTtHOCTM y HapegHom nepuwoay. C apyre
CTpaHe, [AenaTHOCTM Koje Cy oOcTBapwae nag,
npounsBoAre 36MpHO Cy MMase HeraTMBaH yT1LAj Ha
KpeTatbe npepahmBayke MHAycTpuje o4 oko 1,3 m.m.
AyTOMObGUACKA MHAYCTpUja je 3abenexuna nag
npoussoare of 8,3% Mr., AOK je dU3MYKKM o0bum
TEKCTU/IHE WHAYCTPWUje M npepaje ApBeTa Onao 3a
YeTBPTUHY, Y3 Naj Npou3BoAHe HamelTaja 3a 11,3%.

MosuwweHa HEeW3BECHOCT Y mehyHapoaHOM
OKpYKehy ycnen, reonoIMTUYKNX TeH3Mja
onpepjesbyje 3Ha4YajHe HeraTuBHe pu3unKe, wTo he y3
CMaH€HY CMOJbHY TPaXKky HALWMX HAj3HAYajHUjUX
CNOJbHOTPrOBMHCKMX MapTHepa, Kao W 3actoje vy
rnobanHMm naHuMma cHabaesarba MMaTU HeraTMBaH
yTMUaj Ha AMHaMUKY npepahuBauke mHAyCTpuje y
HapegHom nepuody. [lopes Tora pacTt ueHa
eHepreHata M cupoBMHa nosehaBajy TPOLIKOBHE
npuTUCKe, a 36or BojHOr cykoba Pycuje n YkpajuHe
jaB/ba ce noTpeba 3a nNpoHanarKerem HOBUX
TPXKMIITA, WTO Yy KPATKOM pPOKYy MoXe pfa byae
oTexkaBajyhe.



®duckanHa ctpatermja 3a 2023. rogmHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. rognHy

NHaeKcn dusmnukor o6uma Boaehux AenatHocTM MHAYCTPUjcKe npoussogtbe, 2021=100

Mpepahusauka nHaycTpUja Mpown3sBoarba NpexpambeHnx npounssoa
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HakoH K13pasuTo HeratMBHMX yTuU@ja NaHAemuje
KopoHaBupyca Tokom 2020. roguHe, ycneamo je 6p3
OMopaBaK YCAYXKHOT CeKTopa, npu 4yemy je
npeanaHAeMMjCKM HUBO aKTUBHOCTU NpemalueH seh
y npBom KBapTtany 2021. rogmHe, a y Age
naHAeMujcKe roanHe OCTBapeH je KyYMynaTUBHM pacT
og 7,3%. OBO je npe cBera pesyntaT MNOBOJ/bHUX
KpeTatba y TprosuHu, KT 1 puHaHCHjckum ycnyrama
Koju cy y 06e naHAaemujcke roanHe benexunne pact
6une HocMoLM OMopaBKa YC/AYKHOI CEKTopa, aan 1
nocneguua came CTPyKTypa npuBpese W manor
yyewha Typuama W ycayra ymMeTHoOCTM, 3abase w
pekpeauuje y yKynHoj 6pyTto aopatoj BpegHocTu (y
Aasbem TeKcTy: B1B), uume je nsberHyt 3HaTHO Behu
nag yCcayx»Hux akTusHoct Tokom 2020. rogmHe.

PeasiHu pacT AenaTHOCTM YCAYKHOT cekTopa?, y %

20 17,2 16,8

15

10

-15 -12,5
G-T G- J K L M-N O-Q R-T
H2020/2019 m2021/2020 ©2021/2019
M3Bop: P3C

MoBO/bHA AMHAMMKA YCAYXKHOT CEKTOPA HacTaB/beHa
je n noyetkom 2022. rogmHe. Y npBa Tpu meceua
npomeT pobe y TproBMHM Ha mano nosehaH je 3a
10,6% mr. OBoMe je AONPUHEO PaCT PacroIOKUBOT
[OXOTKa CTaHOBHWUIUTBA, Mpe cBera yc/nepn pacta
peanHUx 3apaZia W  3aMoCNeHOCTU  MNoApPXKaHOo
OOLATHUM  [aBakbMMa MNOjeAUHUM  KaTeropujama
CTAaHOBHUMLITBA, aNu je jedHUM AeIOM U nocaeamua
MMMY/ICUBHE KYMOBWHE Yycnen novyeTka cykoba vy
YKpajuHu. MprmeTaH je pacT Tparkkba NnoTpoLuaya 3a
MOTOPHUM FOPMBOM M NpexpambeHuM NpousBoaMMa
(xpaHa, nuha ¥ AgyBaH), Tako [a je NPOMET O0BWUX
KaTeropwmja 61o peanHo sehn 3a 18,5% 1 2,9% mr., LOK
je npomet HenpexpambeHux nponssosa nosehaH 3a

16,4%. CeKTop WHOOPMALMOHO KOMYHMKALMOHUX
TEXHO/IOTMja je TOKOM [fBe MnaHAEMWjCKe roguHe
0CTBapuO KymynatueHu pact BB oa 14,3%, 1 6uo je
npaheH pactom wu3Bo3a WKT ycayra oa 30,6%.
Moyetkom 2022. roanHe HaACTaB/bEH je CHaXaH pacTt
nsso3a UMKT ycnyra, Koju je y npBa ABa meceua 61o
Behn 3a 42, 7% mr. Ca ONOpaBKOM EKOHOMCKe
AKTUBHOCTM WM YKUZAHEM enuaemMMUOJIOWKUX Mepa
3HayajHO je nmosehaH obuMM NyTHUYKOr U TepeTHOr
caobpahaja y 2021. roanHu (pact og, 41,0% v 27,1%,
pecnekTneHo). Mehytum, ykynaH obum caobpahaja
610 je 1 gasbe HUXKM 3a 0Ko 14% y O HOCY HA HUBO U3
2019. rognHe, ycnea CHaXKHujer ytuuaja naHgemmje
Ha nyTHWYKM caobpahaj u Herosor cnopwjer
onopaskKa (y nepuoay 2020-2021. roaunHe ocTBapeH
je kymynatmBHu nag ogn 31%). Moyetkom 2022.
rogvHe, U3BO3 TPAHCMOPTHUX yC/Iyra HAacTaBuo je Aa
pacte W y npsa ABa meceua 6uo je Behu 3a oko
TpehuHy y opHocy Ha MUCTM nepuog npetxogHe
roguHe.

NHaeKc dpusmnukor obuma caobpahaja (2020=100)
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YKynHo MYTHUYKN e TepeTHU
M3Bop: P3C

[enatHocTM nonyT Typu3ma, yMeTHOCTW, 3abaBe u
peKpeauuje, Koje cy nocebHO 6usne ocet/bMBe Ha
pa3Boj ennaemMuoNoLKe cuTyaumje, Takohe benexe
3HayajaH onopasak Tokom 2021. roanHe, y3 HacTaBak
NO3UTUBHUX KpeTarba noveTkom 2022. roguHe
CekTOp yMmeTHOCTH, 3abaBe 1 peKkpeaumje y nepuoay
2020-2021. roanHe 3abeneXkmno je KymynaTuBHM pacT
oA 2,2%, [OK je CAMYaH pacT OCTBapeH U Kop,
CTPYYHMUX, HAYYHUX, WHOBALMOHUX U TEXHUYKUX
aenatHoctum (2,6%). U nopep, Tora wto je TypucTUYKa

26l — TprosuHa; Cao6pahaj u cknaguwwTerse; Yeayre cmelutaja u ucxpade | J — MHpopmucarbe v KomyHuKaumje | K — duHaHcujcke genaTHocTu
n ocurypatbe | L — Mocnosarbe HekpeTHMHama | M-N — CTpyyHe, Hay4yHe, MHOBALWMOHE U TEXHUYKE AeNaTHOCTU; AGMUHUCTPATUBHE U MOMohHe
nenatHoctn | O-Q — [p:kaBHa ynpasa; Obpasosatbe; 3apaBcTso | R-T—YmeTHOCT, 3a6aBa 1 pekpeaLmja 1 ocTane yeayKHe AeNaTHOCTU
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aKTMBHOCT MepeHa 6pojem Qfonasaka v Hohema
Typucta y nepuoay 2020-2021. roanHe octBapwma
KymynatmsHu nag oa oko 30% un 19% pecnekTusHO,
npMMmeTaH je 3Ha4yajaH onopaBakK. AKTUBHOCT
aomahux Typucta Tokom 2021. roanHe 6una je 6amsy
npeTkpusHor HmMBoa u3s 2019. roanHe, a y npsa Tpu
meceua 2022. roanHe 6poj kuxoBUxX Hoherba benerkun
pact og 18,8% mr. WctoBpemeHo, 6poj Hohera
CTPaHMX TYpPUCTa CHaXKHO pacTe U mehyroauuwbe je
YOBOCTPYYEH, y3 Takohe npubaumkHo nosehare

yyewha cTpaHuX TypucTa y yKynHom 6pojy Hoherba
Koje usHocu 40%. Mehytum u nopepn Tora 6poj
Hohetba CTpaHMX TypucTa y npBom KeapTtany 2022.
roguHe je v Aasbe HUXKM 32 OKO 12% y 04HOCY Ha UCTH
nepuog 2019. roamHe. Y npsa asa meceua 2022.
roavHe, U3BO3 TYPUCTUYKUX yCayra je mehyroauire
Behu 3a 22%. CHaXKaH pacT NpoOMeTa Yy YyrocTUTEe/bCTBY
3abenexkeH je Tokom 2021. roguHe y3 HacTaBak
NOBOJbHUX KpeTara 1 novyetkom 2022. roguHe.

BucokodppeKBeHTHU UHAMUKATOPU Haj3HAUYAjHUjUX YCAYKHUX AenaTtHocTy, 2021=100

MN3B0O3 yCAYXKHUX AEeN1aTHOCTH

MpomeT y TProBMHU Ha Mano y CTaJIHUM LLeHama
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Ynpkoc ocTtBaperbMma y npBom KeapTtany 2022.
rofuHe Koja cy reHepasiHO Ha HWUBOY MPOjEKTOBaHMX,
MuHUcTapcTBO GUHaHcKja je, 360r ouvekmBaHoOr
HeraTMBHOr  ytTmuaja  pactyhux  reomnonnUTUYKKUX
TeH3Mja, eHepreTcke Kpuse, Kao W nosehaHe
rnobanHe HEW3BECHOCTW, PEBUAMPANO HAHWNKe
npojekumjy pacta bAM 3a 2022. roanHy 3a 1,0 n.n., ca
45% Ha 3,5%. OBakBa roauwra AMHAMMKKA
nogpasymesana 6u pact BN y Apyrom KBapTany o4
OKO 4% MTr., WTO je Ha HMBOY NPEeTXoHe npojekumje,
[OK ce npenuBakse yTuuaja Tekyhnux reononmnTmyKmx
JelaBakba Ha Aomahy eKOHOMCKY aKTUBHOCT y OBOM
CUueHapujy o4veKyje ca ogpeheHUm BPEMEHCKUM
nomakom, wTo he 3a mocneauuy MMaTM 3HaAYajHO
Marbe cTone pacta y Apyroj MoJI0BMHU roguHe of,
npBobWUTHO  MpojeKkToBaHMX. EBeHTyanHa pAasba
ecKafaumja cykoba W [oAaTHO  3aolTpaBakbe
NOJIMTUYKUX U EKOHOMCKMX ofHOCa moramn bu pa ce
ofpa3e [Oa O4YeKMBaHW npuspegHu pact y 2022.
roguHn byae v marbu 04, TPeHyTHe MpoLeHe, Te
MaTpULy pU3nKa oLerbyjeMo Kao 61aro acumeTpulHy
HaHWXKe.

KBapTanHe ctone peanHor pacra 64N y 2022.
roguHu, %

N w

[y

B TpeHyTHa npoueHa M [MpeTxoaHa npojekunja
M3Bop: MpoueHe MuHucTapcTBa GUHaHCKja
MocmaTpaHo Mo arperatima ynoTtpebe eKOHOMCKM
pact he y 2022. roAuHN 1 Yy HOBOj NPOjeKkuMju butn y
noTnyHocTm BoheH aomahom Tpaxkwom. Beha

nHdnaumja o npeTxoaHo oyekmsaHe oapasuhe ce
Ha HelTOo Cropuju pacT peanHe AWYHe MOTPOLUHbE
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AoMahWHCTaBa yYNpPKOC A04ATHUM  jeAHOKPATHUM
AaBarbMMa NojeMHUM KaTeropmnjama CTaHOBHMULUTBA,
00K he gonpuHoC AprKaBHe NOTPOLWHE BUTKU rOTOBO
HeyTpanaH. Pactyhe reononntuuke TeH3nje W
aBep3uja MHBECTUTOPA Npema pPU3MKy, y3 pacT LeHa
MHNYyTa W CMakberba PaCrosioKMBOr  [0XOTKa
npuspesHMX cybjekata no Tom ocHoBy, yTuuahe Ha
Cnopuju pact GUKCHUX MHBECTULMjA O MPETXOLHO
npojektoBaHor, Te ce ymecto noseharwa opn 6,4%
oyekyje pact oz 3%. Peanusaumja CAN us npetxogHor
nepvoaa v c TUM NoBe3aH 3HaYajHM edpeKaT Ha CTPaHK
noHyze pesyntupahe pactom n3sosa of 9%, ynpKoc
HEeWTO MarO0j CroJ/bHOj TPaXKkwW O0f NPeTXonHOo
OYeKMBaHe W oOrpaHuMYerbMmMa W3BO3a MNOjeAMHUX
npoussoga. C papyre cTpaHe, nosehaHu yBoO3
eHepreHata W penpomaTtepujana ogpasuvhe ce Ha
Behn pact peanHor yso3sa y 2022. roauvHu of,
npeTxo4HO NpojekToBaHor 3a oko 1,0 n.n. n usHocuhe
8,6%. OBakBa AMHAaMMKA  CMNOJ/bHOTPrOBUMHCKUX
opHoca umahe 3a nocneauuy HeratMBaH AOMNPUHOC
HeTOo 13B03a peanHom pacty bAM oz 0,8 n.n.

MocmaTpaHo ca Mpou3BOAHe CTpaHe, Haj3HayajHuja
peBu13Mja y OAHOCY Ha NPETXOAHY MPOojeKuMjy, O4eKyjy
Cy KoA, MHAYCTPUjCKe Npou3BoAatbe 1 rpaheBMHapCTBa.
[OMHamMKa aKTUBHOCTU Y EHEPreTCKOM CeKTopy MMahe
3a nocneauuy marbv 06MM NPOU3BOLHE €/1IEKTPUYHE
eHepruje og, o4ekmBaHor, oK he ce marba cnosbHa
TpaKkba U PacT LeHa eHepreHaTa 1 penpomaTepujana
HEraTMBHO OAPasUTM Ha AMHAMMKKY npepahunBayke
uHayctpuje. Mopg yTuuajem oBux ¢akTopa pact
nHayctpmje y 2022. roanHu je peBnampaH ca 6,5% Ha
3,7%. Matbu peanHu pacT o4, NPeTXo4HO OYEeKMBAHOT
3abenexkmhe u rpaheBMHapCcTBO, Mpe CBera Kao
nocneguua pactyhe rnobanHe HeM3BECHOCTUM W
Marber 0b1ma NpMBaTHUX MHBECTULM|A, ann U yCnes,
CHa)KHOr pacta LueHa rpaheBMHCKOr MmaTepujana.
YcnyxkHu cektop he My HOBOj npojekumjn,
3axBasbyjyhn HacTaBKy pacTta y TProBuHu, caobpahajy,
TYPU3MY U YrocTUTE/bCTBY, Kao M WMHOOPMALMOHO-
KOMYHMKaLMOHUM TeXHONornjaMa 3afp»KaTu yaory
OOMMWHAHTHOr  M3BOpa EKOHOMCKOr pacta. Uy
TPEHYTHOj NMPOLLEHN EKOHOMCKMX KpeTarba 3aJprKaHa
je npeTnocTaBka NpoceyHe No/bONPUBPESHE CE30HE Y
2022. rogMHM TaKo Qfa MNpPOjeKToBaHWM pacT o0Bor
cekTopa nsHocu 0,5%.
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Ta6ena 3. B[N, ctone peanHor pacta, %

2022* 2022*
2021 Q1 2022* (opurnHanHa (Tekyha
npojekumja) npoueHa)
BA4N 7,4 4,3 45 3,5
MpuBaTHa noTpoLwba 7,6 7,9 3,7 3,1
[p»aBHa noTpoLwma 2,7 2,1 2,3 -0,4
MHBecTMLNje y OCHOBHaA cpeacTBa 12,5 0,0 6,4 3,0
M3B03 pobe m ycnyra 19,4 17,2 9,4 9,0
YBo3 pobe un ycayra 19,3 25,2 7,6 8,6
MNossonpuspesa -5,4 0,0 0,5 0,5
MHaycTpmja 6,2 1,9 6,5 3,7
[paheBnHapcTBO 14,0 -4.2 7,4 1,4
Ycnyre 8,6 6,1 4,0 4,0
M3Bop: P3C

* MpoueHa MuHucTapcTBa duHaHcHja
MpojeKuunje KpeTara peasHor cCeKTopa y
nepuoay 2023-2025. roauHa

Bnaga he n y HapegHom nepuoay BOAUTU OArOBOPHY
1 nNpeasuamey GUCKaNHY NOAUTUKY, CUHXPOHU30BaHY
Ca MOHETAapHOM TMOAUTUKOM U  GOKycMpaHy Ha
MUHUMMU3MParbE HEraTUBHUX EKOHOMCKMX Moc/ieamua
nosBehaHMXx reomnoAUTUYKMX TeH3Wja, aau Uu Ha
oumparby HOBMX M3BOPa pacTa.

OueKkMBaHa cpearbOpOYHa KpeTarba PeasiHor CeKTopa
y3umajy y 003Mp aKTye/lHe eKOHOMCKe TpeHZoBe W
m3rnege 3a Cpbujy M mehyHapogHO OKpyKetrbe.
MaTtepujanusaumja pv3nKa u3  mehyHapoaHor
OKpPY*KeHba, BE3aHA Ca CYKOb y YKpajuHW U eKOHOMCKe
nocneauue oBOT  KOHOAMKTA, Yy BENUKO] Mepwu
onpezesbyje KpeTarba Yy MNpojeKumjckom nepuoay. Y
cKkMagy ca im, pact BN Cpbuje y 2023. 1 2024. roamHu
peBMaMpaH je HaHWKe Yy OOHOCY Ha NpeTxogHa
o4yekmMBamba 3a no 1 n.n., ca 5% Ha 4%, ook ce 3a 2025.

roAMHy odekyje 6naro ybp3are pacta Ha 4,5%. Y
OCHOBHOM CLieHapwWjy nosiasu ce of, NpeTnocTaBku Aa
Hehe fgohu OO0 pasbe eckanauumje BOjHMX CyKoba U
[0 aTHOr 3a0LUTpaBakba MehyHapoaHMX EKOHOMCKMX U
NOAUTUYKMX OaHoca, fa he ce ueHe eHepreHaTa
CTabnNM30BaTV Yy CPeaHbeEM POKY Y3 O4yBaHy CUNYpPHOCT
CHabgeBatba, Kao M pga Hehe gohu go mnoHosHOT
n3bunjarba MaHaemuje y mepu y Kojoj 6u To Mmasno
3HaYajHMje HeraTMBHe epeKTe Ha EKOHOMCKY aKTUBHOCT.
Takohe, o4ekyje ce HacTaBak ctabunHor npuamesa COU
Koje he 06e36eauTV TpaHchep 3HaHba U TEXHONOTU]A, Kao
M HOBe MpofajHe KaHane aomahum npowssohaumma.
HeunssecHOCT npucyTHa Ko npojeKkumja ganeko je seha
on, yobuuajeHe 360r npupoge M obuma LWOKoBa HA
rnobasHom HuBOy. KaHanu MpeKo KOojux OHM Mory
noTeHUMjaIHO AenoBaTM Ha pgomahy npuspedy cy
6pOojHKN, YecTo /NlaHYaHO MOBE3aHW, a Cama jaumHa
NMOTEHLLMja/IHMX LLIOKOBA TaKBa 4@ Y BE/IMKOj MepU Mory
YTULLATM Ha CPeAHOPOYHa KpeTaba.

Ta6ena 4. MNpojeKumja OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMX NoKa3aTtesba Penybauke Cpbuje

BAMN, mnpa anHapa (Tekyhe ueHe)
Peannu pact b4, %
Oednatop AN, %

JlnyHa noTpoura
[p>kaBHa noTpoLwH-a
BpyTo nHBecTuLMje y ocCHOBHa cpeacTBa
MN3B03 pobe 1 ycnyra
YBo3 pobe u ycnyra
Canpo pobe u ycnyra, y EYP, % AN
Canpo Tekyher payyHa, y EYP, % 64N
MHdnaumja, npocek nepmnoga, %

MpoueHa Mpojekuuje
2022 2023 2024 2025
6.904,4 7.465,2 8.023,0 8.650,7

3,5 4,0 4,0 4,5
6,5 4,0 3,3 3,2
31 3,8 3,0 3,0
-0,4 1,0 1,1 1,5
3,0 6,1 6,8 7,6
9,0 9,6 10,2 10,8
8,6 8,0 8,4 8,9

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

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A
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MocmaTtpaHo no arperatuma ynoTtpebe pact BAM y
2023. roguHu he y noTnyHoctM 6UTU onpenesbeH
aomahom TparKkom, A0K he HETO M3BO3 MMaTH
HeyTpasaH AOoNpPUHOC.

CBe Tpu KOMMNOHeHTe Aomahe TpaXKrbe No3nMTnBHO he
YTULATU HA PacT EKOHOMCKE aKTUBHOCTU. O4eKnBaHo
peanHo nosehate 3apaga, KaKo y MPMBATHOM TaKO U
y jaBHOM cekTopy, Beha 3anocneHocT 1 ctabunaH pact
neHsuja, pesyntupahe pacTom NMYHE NOTPOLUHE Of
3,8% 1 cneacTteeHo Hajsehem ydewhy oBor arperata
y BAN, ponpuHehe noseharby  eKOHOMCKe
aKTMBHOCTM 3a 2,6 n.n. [eononutuyke TeH3uvje u
aBepsuja npema pusuky wumahe 3a nocneguuy
Cnopujy AVHAMWKY WMHBECTMLUMjA, LWTO je YC/N0BWUIIO
peBM3njy HaHUKEe CTone pacTa UHBecTULMja, ca 8,1%
Ha 6,1%. IMHaMMKa NHBECTMLIMOHE aKTUBHOCTU Buhe
y noTnyHOCTH onpepe/beHa npUBaTHUM
MHBECTULUM]aMa U AasbMm nosehatbem NPon3BOLHUX
KanauuTeTa npuBpese, Npe cBera y CEKTOpMMaA Koju
npoussoge pasmeHsbmBa gobpa, Aok he gonpuHoc
jaBHUX MHBecTUUMja BUTK roTOBO HeyTpanaH. bnarm
nosuTueaH gonpuHoc pacty bAMN y 2023. roguHn of
0,1 n.n. gohu he n oa Ap)kaBHe noTpowre. 3a
pasnuKy opf npeTxogHe TMpojekunje, Kaga ce
O4YeKMBao MO3UTMBAH JAOMNPUHOC HETO W3BO3a, Y
Tekyhoj npojekumnjn 3a 2023. roguHy nog, ytuuajem
MefhyHapoAHOTr OKpy»Kerba NporHosunpa ce aa he ogaj
[ONpUHOC BUTK HeyTpanaH.

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

10 NPOJEKLUMIA

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

I [1pyBaTHa NOTPOLUHA
I \HBeCcTUUMje
MpomeHa y 3anmMxama

B [1p>KaBHa NOTPOLIHA
s Heto 13B03
e PeaiHu pacT AN

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]aA

MocmatpaHo ca npowu3BogHe cTpaHe, nosehare
KpenpaHe BB oueKyje ce Kog CBUX NpPUBPEAHUX
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CeKTopa, Kao M y NpeTxoA4HOj MpojeKkuunju, anu
CMOPUjUM TEMMNOM.

YcnyxkHu cektop he y 2023. roguHM Mmatu ynory
OOMUHAHTHOT Hocuoua pacTa €KOHOMCKe
aKTMBHOCTM. Pact 6u Tpebano pma byae
anBepcnuduKoBaH M ocTBapeH y BeNUHU YCAyKHUX
OenaTtHocTM a nocebHo cHaxaH y WKT cekrtopy,
TProBMHW U caobpahajy, Kao UM Typusmy w
yrocTuTes/bCTBY. YKYMHa MHAycTpuja he npe csera
ycnepn, akTuBMpara HOBUX MPOM3BOAHMX KanauuTeTa,
ann n HUCKe 6ase y NpoOU3BOAHM ENEeKTPUYHE
eHepruje, HaCcTaBUTM Ca pacTom M ToKom 2023.
roguHe n 3abenexuntn noseharse og 5,1%. Y6p3ara
npusaTHe rpaheBMHCKe onepaTuBe, a/iu U HacCTaBakK
peanusaumje NHOPACTPYKTYPHUX npojekara
pe3syntupahe ymepeHum pactom rpaheBmMHapcTBa of,
5,5%y 2023. roanHK. 3a ceKTop nosbonpuepese, nos,
NPeTnocTaBKOM MPOCEYHUX aArPOMETEOPOJIOLIKMX
ycnoBa y3  3ajpiKaBatbe TpeHaa nosehama
NPOAYKTUBHOCTM,  MPOjEeKTOBAH je  HeyTpanaH
ponpuHoc pacty bAIM.

JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
nNpPou3BOAHM NPUCTYN, N.N.

7,4 MPOJEKUMIA

2 -0,9
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
N [o/bonpuspesa

. [paleBMHAPCTBO
HeTo nopesun

I HoyCcTpUja
W Ycnyre
e PeaiHM pacT BAMN

M3Bop: MuHUCcTapcTBO PpUHAHCH]a

Mpema cpenHOpOYHOj MaKpPOEKOHOMCKO]
Nnpojekumju KymynaTuBHa CTOMa pacta y nepuogy
2023-2025. rognHe usHocuhe 13,0% n 6uhe BoheHa
pactom Aomahe Tpaxkke, a ca onopaBKom riobanHe
TProBUMHe nogp:KaHa W 6aarMm  NO3UTUBHUM
[OonNpuHOCOM HeTo m3Bo3a. OBaj M3BOp pacTa je
OEeTEPMUHUCAH KAKo nepMaHeHTHMM noseharem
MHBECTUUMja, Tako w pacTom  MOTpOLWHE
AomahuHCTaBa ycnen, pacta KMBOTHOP CTaHAapAa
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CTaHOBHMWTBA. [lpoceyHo  roauwrbe,  CPrcKa
npuvspesa he pactm no cronu op 4,2%, wro je
pesBu3nja HaHmKe 3a 0,8 nm.n. y 0AHOCY Ha paHuja
O4YeKMBarba ycnes, OLeHeHOr yTuuaja AellaBakba Y
MehyHapooHOM OKpyKewy. [loBehatbe npuBaTHE
NOTPOLWHE MPOJEKTOBAHO je MO HMXKOj CTONMW oA
ybp3atba npuBpesHe aKTUBHOCTM W y npoceky he
nmsHocutm  3,3%. Ouekyje ce cTabunaH pact
MHBECTMUNjA, Maga CNOPUjU HErO LUTO Ce NPEeTXOAHO
O4YeKMBano M y npoceky msHocuhe 6,8% roguwimse,
wTo he nocteneHo noams3atM huxoBo y4yewhe vy
CTpyKkTypn BAM Koje 64 Ha Kpajy npojekunjckor
nepuoga Tpebano pa um3HocM oOKo 25%. Ca
aKTMBMparbeM HOBWX MPOM3BOAHWMX Kanauuteta u
OMNOpPaBKOM CnosbHe Tparkke nosehasahe ce n 06um
CNOJBHOTProBUHCKE pa3meHe. Mopen  Tora,
edpektymparwe CAMN U3 npetxogHor nepuosa
ponpuHehe nosehakby KOHKypeHUMje M yTULATU Ha
edpuKacHocT somahux npomssohaya, Aok he ca gpyre
CTpaHe OGUTM aKTUBMPAHM HOBM KaHanu npogaje u
OTBOpPEHE HOBE TPKMULHe HuWwe. M3Bo3 he y npoceky
roguuirbe pactv no ctonu og 10,2%, wro je 6prke o4,
OYEKMBAHOI ToAMLWHEr pacta yBo3a Koju he y
npoceky wmsHocutn 8,4%. locmaTpaHO Ha CTpaHu
NOHYZe, YCNYXKHU CEKTOP U MHAYCTpUja he 3aapKaTtn
y/iory OOMWMHAHTHUX M3BOpa pacta M nosehaBaTu
KpeupaHy BB y npoceKky roguuwtse 3a 4,2% v 5,7%,
pecneKkTMBHO, WTO je 6aaro noropluakse y ogHOCY Ha
npeTxogHa oYekuBama. lo3uTtmeaH pgonpuHoc he
aohu n o pacta rpaheBMHCKe aKTUBHOCTM Koju he y
npoceky usHocutn 6,5%. [ocTusarbe €eBpPOMNCKUX
CTaHZapha W noau3arbe  KOHKYPEHTHOCTU Y
nosbonpuepeam, cmarbuhe BapujabunHocT
npousBoaHe oBor cekTopa n3a3BaHy
arpoMeTeopOo/IOLWKMUM YCNOBUMA.

Bnaga v 0BMM TpOrogultbMMm CLLEHAPMOM OCTaje
nocseheHa o4yBaky Moena NpMBpPEeSHOr pacTa Koju
Ce 3aCHMBA Ha MHBECTMUMjaMa M U3BO3Yy, a Koju je
nogpKaH pacTom MpMBATHE NMOTPOLIHE Ha PeasHum
W 34paBuMM usBopuma. Yaeo 6pyto mHBecTMuMmja Y
ocHoBHa cpeacTea y BN he Ha Kkpajy 2025. roanHe
6utn 25,1%, wto je 3a oko 2,5n.n. Behu ygeo vy
OZlHOCY Ha npeanaHAemujcku Hueo. MctoBpemeHo
edeKTn Ha cTpaHKu noHyae nosehahe yyewhe n3Bo3a
poba n ycnyra Ha oko 70% BAM y 2025. rognHw.
[pxaBHa noTpowra he  HAKOH CKOKa Yy
naHAEeMWjCKOM Mepuoay MOCTEeNeHO CMakbMBaTH
ceoje yyewhe y BAMN, Tako pa he Ha Kpajy
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npojekunjckor nepnoga 6utn 6naro ucnop HMBoOA U3
2019. roaunHe.

Y6p3are CBUX aAMUHWUCTPATMBHMX MpoLeaypa,
nopecko pacrepehere npuBpese ca UUbEM
noamsarba HeHe KOHKYPEHTHOCTM, MOTNMCUBaHbe
cnopasyma Kojuma ce o0b6esbehyje ouyBake
noctojehux w oTBaparbe HOBUX WHO TPXKULITA,
WMHTEH3MBHM]e " edukacHuje nssoherbe
MHPPACTPYKTYPHUX pPafoBa, O4vyBakbe eHepreTcke
CTabunHOCTU M peanusalumja npojeKata U3 3eneHe
areHZe cy camo Heke of Mepa Koje Tpeba fJa
obesbene 3apaBe dyHOameHTe 3a pact BAM.
OurutanHa TpaHchopmaumja U U3rpagHba gUrntanHor
eKocucTeMa OcCTaje cTpaTellka opujeHTauuja Bnage.
EbukacHuju  pap  Ap)kaBHe  agMUHUCTpauuje,
cKkpahuBarbe npouenypa CTAaHOBHULITBY UM NpUBpeam
ca ¢okycom Ha  auruTanusaumjy  ybpsahe
KOHBEPreHuMjy Hawe npvepese Ka pasBUjeHUM
3emsbama. Hosu cuctem duckanmsaumje n usmeHe
LAapUHCKMX nponuca, cmaruhe yuyewhe cuBe
€KOHOMMje Y YKYMHUM NpWBPEeAHMM TOKOBMMA,
o0b6e3beantn admpmaTMBHO KOHKYPEHTCKO
HagmeTarbe UM NOBO/bWATU  EKOHOMUYHOCT W
eduKacHoCT npoueaypa. MexaHM3am MoACTMLAja
CAWN v pasbe he MmaTh 3a UU/b HUXOBY CEKTOPCKY U
pernoHanHy aucnepsujy Kako 6u 6une obesbeheHe
NnpeTnocTaBke paBHOMEPHOr pas3Boja W  MyHe
MCKOPULWHEHOCTU KOHKYPEHTCKUX NMPeAHOCTU.

CpenHOpoYHM  CLLEHApUO  KpeTakba MpuBpeaHe
aKTMBHOCTM Penybnvke Cpbuje npaheH je 6pojHUM
pU3MLMMa KOjU CYy HEeraTMBHO OpPUjEHTUCAHU npe
cBera M3 MehyHapoAHOr OKpysKera. Pusmum
MaKpPOEKOHOMCKOI OKBMpaA y Hajsehoj mepu notuuy
Of, HEeM3BEeCHOCTM Yy Morneay pasBoja cutyauuje y
YKpajuHu 1M yTMuaja  HoBMX  MehyHapoAHUX
€KOHOMCKUX M MOAUTUYKUX ofHOca. KpeTara LeHa
eHepreHaTta, rnobanHa orpaHuMyerba TProBMHe, Kao U
Beha HeM3BeCHOCT Y OLHOCY HA TPEHYTHa OYEKUBaka
MOry WMMaTW 3HayajHo Behu yTuuaj Ha gomahy
eKOHOMMWjy. Y CcKnagy ca TUM KpeupaH je w
aNTepHaTMBHU  CLEHapMo  Koju  noapasymesa
maTepujanusaumjy  pu3Mka M3 mehyHapogHor
OKpYKeha M NocnefnyHO Makbe CTone npuBpesHor
pacTa, nocebHo y 2023. roauHu. Y TOm cueHapujy
nowno ce oA npeTtnoctaBke Behux TPOLWKOBa
eHepruje 3a gomahe nponssohaye n noTpoLlaye of
TPEHYTHO OYEKMBAHMX, KAao W AOJATHOI CMakbera
CnosbHe  TpaXKke, ycnes Makbe MNpou3BOAHE
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AKTMBHOCTM €BPO30HE Kao nocneauue TpajHoOr
CMatberba CHabzeBarba PYCKMM racom W A0AaTHUX
nopemehaja y naHuuma cHabpesarba. Mopes Tora,
reonosIMTUYKe HanetToctTn bune 6u ayroTpajHuje Hero
Yy OCHOBHOM CL,eHapujy, WTo 61 AOBENO A0 A0AATHUX
duHaHcKHjcknx nopemehaja u Behe HeusBECHOCTM.
OBuM pusnum moram 6u ga ce maTepujanusyjy seh
Kpajem oBe roauHe, WTOo 6M MMano 3a nocneauuy
Makby ctony pacta BN 3a 0,5 n.n. y 2022. roanHun o4,
OHe y OCHOBHOM cLeHapujy. Mnak, Hajsehu yTuuaj
6uo 6u y 2023. roguuun, 6yayhun ga 6u ce HaBeaeHn
¢dakTopn y Hajsehoj mepu Taga oApasuaM  Ha
OMHAMUKY MHBECTUUMOHE KomnoHeHTe b1, n3sosHy
aKTMBHOCT, KaO M Ha MpMBATHY MoOTpolWy. Ycnen,
Tora, y 2023. roaMHu y anTepHATUBHOM CLEHApUjy
pacT 61 610 HUXKM 3a 2,0 N.N. y OAHOCY Ha OCHOBHMU. Y
2024. wn 2025. rogvHW pasnKe y OAHOCY Ha
npsobutHa oyeknBarwa 6bune 6u mame 3601
nocTeneHoOr onopaBKa NpMBpeae Of LLOKOBA U HUXKe
6ase.

Crone pacrta bAN y nepnogy 2022-2025. roguHe, %

5,0 5,0 5,0
| ii
0 ii ii ii

2022 2023 2024 2025

w

N

=

MNpeTtxoaHa npojekuuja M TpeHyTHM cueHapro B ANTepHaTUBHM CLEHapuo

Mpema UeHTpanHOM CLUeHapwujy, Y CpeaHOpOYHOM
nepuoay oyekyje ce ybp3arbe pacta noteHUMjaaHOr
BN, ann cnopnjom AMHAMMUKOM HEro y npeTxoaHoj
npojexkumjn Kao nocneguua dakTOopa n3
mehyHapoaHOr OKpy»Kewa. HakoH nosehara of
3,8% y 2021. roauHu, noteHuujanHu BAM he ce
nocteneHo nosehasaTv no ctonuM of oko 4%.
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Peanusaumje KanuTanHuMx MpojekaTa M HacTaBakK
3aMoYeTor MHBECTULMOHOT LIMKAyCca NOAPKAHM, KaKo
cTabunHum npunmsom COU, Tako w  gomahum
MHOBATMBHUM  aKTMBHOCTMMa, obe3begnhe cse
CHa)KHMjU  JOMNPUHOC KanuTana U daKTopcke
NPOAYKTUBHOCTM  pacTy  noTteHuuwjanHor  BAr.
Ourutanusaumja he 3HauajHo y6p3aTh oBe npouece u
popatHo nogvhu  eduKacHocT  mcKopuwheHocTH
pacnonoxmemx Kanauuteta. Bnaga he cnposectu
cBeobyxBaTHY areHay CTPYKTYPHUX "
WMHCTUTYLMOHANHNX pedopmMu, Kako Bu ce noacTakao
BUCOKW, 3€/1eHU, WHKAY3UBHU U OLPXKMBU PacT Yy
cpeaHOpoOYHOM nepuoay. ApekBaTHa "
CMHXPOHM30BaHa MOHeTapHa MOJAUTUKA, [Aasba
yHanpeherwa ¢GUHaAHCUjCKOr cucTeMa, noAu3atbe
KpeanbunuTeTa U aTPaKTUBHOCTU KOZL MHBECTUTOPA,
TpaHcdep 3Hakba M TEXHONOTUja U3 Hajpa3BUjeHUjUX
3emasba Tpeba ga obe3bese NO3UTMBAH yTULAj Ha
o06a dakTopa npounssogre. Ca gpyre cTpaHe, jayarbe
BNafaBuMHe 3aKoHa, pedopma 3aKOHOLABCTBA U3
obnactm npuBpege W NocCnOBaka, Yb6p3are
npoueaypa " nogusarbe edpuKacHocTn
agMUHUCTPaUMje Tpeba na obesbepne
MaKcumm3aumjy  GaKTopcke MPOAYKTUBHOCTM Y
cpearbem poKy. MoBo/bHa KpeTaka Ha TPXKULITY paja
he Takohe ponpuHeTM pacTy noTeHumjanHor BAM,
anu CNopujum TEMMNOM HEro y NPeTXo4HOM nepuoay.

JonpuHocu paKTopa npoussoaHe NOTeHLMja/IHOj
cronu pacra bAM, n.n.

MPOJEKLMIA
4,1 42 43
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TN, n.n.

N [|onpUHOC KanuTana, n.n.
I [onpuHOC daKTopa paaa, n.n.
e PacT NOTeHUMjanHor AN, %

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a
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TpxuwTte paga

YcnewHo BOHEHOM EKOHOMCKOM MOJIMTUKOM, Te
CHa)KHMM  MpMBPEAHMM  pPacTOM U OMWTOM
cTabunHowhy ekoHomuje, Tokom 2021. roauHe
M3berHyTM Ccy 3HAYyajHWjU  HeraTuBHU edeKTn
naHgemuje, Te cy Ha TPXKUIWTY paja 3abenerkeHa
60/ba 0f, OYEKMBAHUX KpeTara, LWTO je HApOoYUTO
6uno BMA/LMBO Kog 3apasa. Moyetak 2022. roguHe
KapaKkTepuile HacTaBak MNO3UTUBHUX KpeTarba Ha
TPXKULWTY pajga, Koju ce oaparkaBa, Mpe cBera, Kpo3
pacT 3amocNeHOCTU W peanHux 3apaja, anu nog,
yTUL@jeM reono/IMTUYKMX TEH3Nja HELITO yCrnopeHuje
y nopeherby ca NpeTxoaHUM Nepruoaom.

Mpema nogaumma AHKeTe O pafHoj cHasm y 2021.
roguMHu, crona HesanocsneHoctu (15 wn Buwe) je
usHocuna 11,0%, wTo je Huke y nopehewy ca
npeTkpusHmm Husoom K3 2019. roguHe Kaga je
msHocuna 11,2%. Y ogHocy Ha 2020. rogunHy, ctona
HesanocsieHocTu je nosehaHa 3a 1,3 n.n., 40K je cTona
CTAHOBHMLITBA BaH pajHe CHare cMakeHa 3a 2,5 n.n.
OBakBa mehyroguiira KpeTakba OCHOBHUX
KOHTMHreHaTa CTaHOBHMULUTBA Ha TPXKULITY paga He
MOry Cce TyMauuTuM BaH KOHTEKCTa MpoOMeHa
M3a3BaHWX KoBUA Kpnsom Tokom 2020. rogmHe. Taga
Cy NojefiMHLM KOjU HUCY MOF/IM [ia Tparke Nocao, uau
HUcy 6unamn y moryhHOCTM ga nouHy ga page, 36or
yTULAja Mepa crnpeyvaBarba LWMpeHa KOPOHaBMpYyca,
CMaTpaHW HeaKTUBHMM (BaH pafHe cHare), a He
He3anoc/sieHUM (npema neduHULMjama
MehyHapoaHe opraHusaumnje paga — MOP). Y Tom
cmucay TpRuwTte paga y 2021. roanHu ce onopas/ba,
c 063Mpom Ha TO Aa je CTona CTAaHOBHMIUTBA BaH
pagHe cHare cmarbeHa Ha 45,3%, ca 47,8% y 2020.
roguHn. [logaTHo, 1 ctona HesanocaeHoctn y 2021.
benexun cmarerse M To ca 10,7% Kpajem 2020. Ha
9,8% kpajem 2021. roanHe.

Mpema nogaumma LleHTpanHor peructpa obasesHor
coumjanHor ocurypatrba, y NpBOM KBapTay, npoceyaH
6poj 3anocneHunx 6mo je Behn 3a 1,9%, y nopehery ca
MCTUM MEepUoLOM NPETXoLHe roguHe, WTo je 6uno,
npe cBera pesynTaT pacTta 3anoc/ieHoCTn Y
NpUBATHOM CeKTopy 3a 2,3%, 0K je Y jaBHOM CeKTopy
pact u3Hocno 0,7%. WcToBpeMeHO, HajCHaXKHUjn
CEKTOPCKM AOMNPUHOC PACcTy 3aN0CAEHOCTU ,0/1a3U OZ,
KT, npepahunBauke nHaycTpuje, aaMMHUCTPATUBHO-
YCAYXKHUX U HAYYHO-TEXHUYKUX AenaTHocTu. Mpema
nogaumma HaumoHanHe cnyxxbe 3a 3anow/baBatse, y
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ncTtom nepuody, 6poj AMUA Koja aKTUBHO Tpake
3anocnere cmameH je 3a 8,0%.

Y nepuoay jaHyap—¢pebpyap npoceyHa HeTo 3apasa
je wusHocuna 70.762 pauHapa, WTO je peasHo
nosehare 3a 4,1%, mr., u cnopuje je y nopehemry ca
NpeTxogHMM Nepuoaom  yc/ie[, HewTo Bule
nHobNaumje. Pact 3apaga 610 je roToBO y NOTNYHOCTU
onpege/beH pactom 3apaja y NpMBAaTHOM CEKTOpY,
KOju je y nctom nepmoay nsHocuo 5,8%, peanHo. Ha
ONwITM pacT 3apafa ytvuano je wu nosehare
MUHUMasHe ueHe paga 3a 9,4% Ha 201,22 agnHapa no
pagHom yacy og 2022. rogmnHe. U nopepn noseharba
3apaja y jaBHOM CeKTopy oanykom Bnage y pacnoHy
oz, 7% po 8%, FUX0B HOMUHAHW pPacT je 61O roToBo
y MOTNYHOCTM HeyTpasincaH pacTom MHdAaumje, Tako
[Ja je y peanHum BpefHOCTMMa 3abenexeHo 6naro
nosehawe oz 0,3%. MNocmaTpaHo Mo AenaTHOCTUMA,
Haj3HayajHKUju pacT 3apaga 6mo je y UKT 1 TproBuHum.

KpeTtarwe 0CHOBHMX NOKa3aTes/ba TPXKULITA paaa

Crtona He3anocneHoctn Crona 3anocneHoctn CTtona CTaHOBHULLTBA
BaH pajHe CHare

FUHNIV IO THnv e mwmv . uwnv e mnniv
2020 2021 2020 2021 2020 2021

M3Bop: P3C

10,5%
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7%
12,8%
11,1%
10,5%
9,8%

7,9%
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10
46,7%
46,3%
47,8%
47,6%
46,3%
48,3%
50,0%
50,0%
47,8%
49,8%
47,0%
46,7%
46,9%
45,7%
44,2%
44.6%

Jocapawma ctabuaHa MakpOeKOHOMCKa KpeTakba, U
Ha Bpeme cnposefeHa ¢UCKanHa KOHcoauzaumja
KOja je ocTaBuia NPOCTOp i@ Ce EKOHOMCKMM Mepama
nomorHe npuepean w rpahaHuma, npe csera
OoflprKaBatbeM MNpUBPESHOr pacTta W O4vyBarbeM
3aM0OCNEHOCTN, CTBOPUAM CYy CHa*KHy OCHOBY 3a
HacTaBaK NMO3UTUBHUX KpeTakba Ha TPXKULITY pasa uy
HapeaHom nepuogy. Mopes HaBeAeHOr, MO3UTUBHA
O4YeKMBarba Cy Pes3ynTaT KOHTMHYMpPaHOr paja Ha
nobosblary  ycnosa pagja,  yHanpehusary
MHCTUTYUM]ja TPXULITA paga, noacTuuamy
3aMow/baBaba M YK/byuMBakba Ha TPXKWUWTE pasga
TEXe 3aMnowW/bMBUX /NLA, KAao W NoApLUKe
PErMoHanHoj U NOKANHOj NOAUTULM 3anoLl/baBakba.
Takohe, KOHTMHYMpPAHO ce paau Ha yHanpehusaky
paZHe cHare y norneay KBajnTeTa, Kao W Ha ynaraky
Yy J/bYACKM KanuTan, CBe y LUW/by Jakwer omnwrer
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3aMnoL/baBakba, @ HAPOYMUTO Y OHOM Aeny npuspese
Koju uma Behy popaty BpegHocT. [Jocagaluwy
YCMEeLWHOCT 0BMX Mepa noTephyjy nogaumn o nopacrty
bpoja 3anocneHux y nepuoay oga 2014. po 2021.
rognHe y cektopy WKT 3a 31.112 wn Hay4vHoO-
TeXHUYKUM AenaTHocTMMa 3a 26.389. Hacrtasuhe ce
ca No/IMTUKama Koje MMajy 3a /b CMakbuBake bpoja
3aMOCNEHNX Y CMBOj 30HM U HUXOBO NpeBohere y
KOHTUHIeHT (GOPMAsIHO 3aNoC/NeHUX, uYume 6Hm
FbUMXOBM YCNOBM paga b6uanm nobosbwanHn, a
nosutmMeaH edeKkat 61 ce oapasvo M Ha npuxone
byueta. Y cpearbOpOYHOM MepUoay O4YeKyjy ce
MO3UTUBHWM PE3YNTaTU aKTUBHWUX Mepa 0byKa,
npekBanvdukaumja M NogpliKe  COUMjaSHOM
npeayseTHUWTBY, Yyume he ce onakLwaTth JOCTynHOCT
pafHUX MecTa COUMjaNHO parbMBMM KaTeropujama
APYLWTBa U TUMe J,04aTHO 06e36eaUTU MHKIY3UBHOCT
npuspegHor pacta. Yaumajyhu y o63mp cse HaBegeHo
y cpegrem POKy Ce MpojeKTyje CMakbuBare crone
HEe3anoC/IeHOCTU M PacT 3apada, aau nog ytmuajem
TPEHYTHUX FreONONUTUYKUX HENM3BECHOCTU M3a3BaHMNX
Kpr3om y YKpajuHu, odyekyje ce aa To byae no
yCNopeHwujoj OVHaMULA. Pagun EKOHOMCKe
OA4PKMBOCTU, PacT 3apasa Tpeba fa byae 3acHOBaH
Ha pacTy NPOAYKTUBHOCTH.

MoHeTapHa KpeTara

Mehyroanwma nHdpnaumja y Cpbuju, kao n 'y sehmtm
ApYyrvx 3eMasba, HacTaBuAa je aa ce Kpehe yanasHom
nyTakbom W MNOYeTKOM OBe roguHe. Ha o0BakBO
KpeTatbe uHbNaUMje yTuuana je, npe cBera, T3B.
yBeseHa uWHdAaumja, Tj. daKTOpuM  eKcTepHor
KapaKtepa Ha Koje HEC Hema gupeKTaH yTuuaj, Kao
LITO CYy NOPACT CBETCKMX LeHa HadTe u npumapHux
Nno/bonpUBPEeAHUX NPOM3BOLA M 3aCTOjU Y F106aNHMM
NnaHuMma cHabzesatba. Takohe, y M3BECHO] Mepn Ha
BuLWe cTone uHbNaumje yTmuana je U HeHa HUCKa
6a3Ha BpeAHOCT. ANPU/ICKM PacT NOTPOLUAYKMX LieHa
je 640 UM3HaZ Troprbe rpaHuLe  [03BOJbEHON
oacTynaka of,  Uu/baHe  MHAaumje M Ha
mehyroguwwem HMBOY je M3Hocuo 9,6%. Y oBom
nepuoay BuLle oA TpU YeTBPTUHE uHbNaumje buno je
onpefe/beHo  noseharbem LeHa  XpaHe #
6esankoxonHux nuha, HadpTHMX AepusaTta M Boha U
nospha. WctoBpemeHo 6a3Ha uHdnauuja je buna
3HATHO HMMa U U3HocuAa je 5,5%, Ha wTa je 3HayajHO
yTMLU@na oyyBaHa penaTMBHa CTaBUAHOCT AeBWU3HOT
Kypca M YKynHa MaKpOeKOHOMCKa CTabMAHOCT, Kao K
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cpeArbopoYHa MHbNALMOHA O4YeKMBakba GUHAHCHjCKOT
CeKTopa v NpuBpeae y rpaHuL,ama Lmsba.

Kako 6u ybnaxwuna pact ueHa W uHdNaLMOHA
oyekmBarba, HBC je y aBa HaBpaTa y anpuay u majy
2022. roguMHe poHena oanyky o nosehamwy
PECTPUKTUBHOCTM MOHETAapHE NOJINTUKE, NOAN3aHEM
pedepeHTHe KamaTHe cTone 3a no 0,5 n.n., Ha 2,0%.
Mpe noseharba pedepeHTHe KamaTHe cTtone, HBC je
Kopuctuna  GAEKCMBUAHOCT  CBOF  MOHETapHor
OKBWPA, Na je 04 OKTObpa NpoLu/ie rogMHe NocTeneHo
nosehana npoceyHy MNOHAEPUCAHY peno cTony u
TMMe 3anoyesia Npouec noowTpaBakba MOHETaPHMUX
ycnoBa. 3HayajaH aHTMMHONAuMOoHM edeKaT Mma wm
penaTvBHa CTabUIHOCT Kypca AMHapa npema espy,
KOoja je od4yBaHa 3axBasbyjyhu npasBoBpemMeHMM
mHTepseHunjama HBC y ycnoBMMa  CHaXKHMX
Aenpeumjaumjcknx npuTncaka Koju cy 6uam npucyTHu
opfyeTBpTor KBapTana 2021. roanHe, npe ceera ycnes,
TpaKHe 3a AeBU3amMa o4 cTpaHe gomahux kKomnaHuja
YBO3HMKa eHepreHaTa. Mopen yTvuaja Ha ctabuaHocT
OEBU3HOI  Kypca, MWHTEpBEHUMje Ha [EeBU3HOM
TPRUWTY Cy UMane W aHTUMHPNAUMOoHM edekaT
noB/layerbem ANHaAPCKe MKBUAHOCTU U3 BaHKapcKor
cmcTema. Y 0BakBMM YCN0BMMA O4yBaHa je U A0AATHO
ojayaHa 6aHKapcka CTabunHoCT, y3 Ja/bu  pacT
KpeauTHe  aKTMBHOCTM UM CMakbere  yyewha
HEeHanAaTUBMX NOTPaXKMBakba.

UHdnaumja u pedpepeHTHa KamaTHa cTona, %
14

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 22

PedepeHTHa KamaTHa cTona
MoTpoluayke ueHe

LUunsbaHa nHdnaumja
——————— Kopuaop nHdbnauuje

M3Bop: P3C n HBC

Ca wuctMMm uM/bem cMupuBarba  UHOMauMje M
HEraTUBHUX COLMjaZIHUX U EKOHOMCKUX edekaTa
pacTa CBETCKMUX LieHa XpaHe W eHepreHaTa, Bnaga je
npeaysena HU3 mepa AOMWHUCTPATUBHOT
orpaHMyaBatba LieHa U MarkbMM fesiom GUCKANHUX
Mepa y BUAy CMakbera akumse Ha aepuate HadTe.
OrpaHuyeHe Cy UEeHe  OCHOBHUX  MKMBOTHUX
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HamupHuMua (wehep, 6pawHo TMn 400 1 500, mieko
ca 2,8% MM, CBUHCKM OYT, CYHLLOKPETOBO YJbe).
Ypenba je nocnearu Nyt Kpajem anpuaa npoayKeHa
Ha poaatHux 60 fAaHa. Ypeabom o NpuBPEMEHO]
MepKn orpaHuyera LeHa raca yTephyje ce LeHa raca
3a fa/by NpoJajy v NpaBoO Ha HaJOKHaAy pas/uke y
LLeHM raca HabaB/beHOr 13 yBO3a UM NPOU3BELEHOT
y 3em/bu. Ypenbom O orpaHuyery BUCUMHE LEHA
HadTHUX AepuBaTa Mponucyje ce HauMH obpayyHa
HajBULWINX LeHa HadTHUX gepuBaTa y Masonpoaajn,
espoamsena n esponpemmjyma bMb 95. MocebHo je
OrpaHMyeHa LUeHa JepuBaTta 3a NOJ/bONpUBPEaHUKE.
Y3 oBy ypenby Bnaga je foHena v ognyKy o0 CMakberby
aKLuM3a Ha gepuBaTte HadpTe npso 3a 20%, a 3aTUM 3a
15%, p[oOK je M30CTaNo pefoBHO  jaHyapcKo
ycknahuBarbe  aKuM3a Ha  CBe  MpoOU3BOZE.
MpuBpemeHo je 610 3abparbeH U M3BO3 MeHULe,
nweHnYyHor 6pallHa, KyKypysa, npekpyne MU
CYHLOKPETOBOT y/ba Kako 61 ce cnpeunna HecTawmua
0BWX Npoun3BoAa Ha gomahem TpxKuwTy. O4 cpeanHe
Maja NoHOBO je A03BO/beH coboaaH M3B03 HpallHa,
JOK Cy 3a ocTase npou3Boge M Jasbe Ha CHasu
orpaHuyetrba (KBoTe). LIn/b 0BMX mMepa je cmarbetrbe
MHONATOPHUX npuTucaka " MHONALMOHMX
O4eKMBarba, Kao0 W  pPefoBHO U HecMeTaHo
CHabaeBatbe TPXKMULITA XPAHOM U eHEPTrEHTUMA.

KpeauTHa akTUBHOCT 6enexxun pacT, Koju je NoACTaKHYT
CMatbeHUM TPOLLKOBMMA GUHAHCMpPakba, 40 KOjUX je
JOWNO Yy MPEeTXO4HUM roAMHama, 3axBasbyjyhu
edekTMMma ybnaxkaBarba MOHETAapHE MOMUTUKE, ann U
CHaXHOr naja npemuje puU3MKa, MOMpaB/barba
KpeauTHOr pejTMHra, Kao u ybnaxaBarta MOHeTapHe
nonutuke ELLB. Ha pacT KpeanTHe aKkTMBHOCTU yTULLANO
je n opobpaBarbe AMHAPCKUX KpeauTa W3 rapaHTHe
LUEeME MO HUMKMM KaMaTHUM CTOMaMa, 3aTUM CMakbeHO
o0b6aBe3Ho yyewhe 3a KyNnoBWHY NPBOT CTaHA, CMakbEH
MWHUMaNHM cTeneH usrpaheHoctn objekTa uujy je
KynosBuHy  moryhe  ¢duHaHcMpatM  cTambeHum
KpeauTMuma 6aHaka M npoay)KaBakbe poka oTnnate
cTambeHux Kpeguta. Takohe, 3HauyajHO je nosehaH
yAEeO0 AMHAPCKMX MJlacMaHa, WTo je pe3ynTaT pacTa
OVHAPCKUX KpeauTa npuspeau (oobpvm penom us
rapaHTHe Weme), OAHOCHO NaZa KamMaTHWX CTomna Ha
OVHapCKe KpeauTe, Kao 1 mepe HBC y unsby noapluke
npowecy anHapusauuje. Mo3nTMBaH AONPUHOC pacTy
KpeauTa 40Nasu 1 of, KpeauTta npuepean 1 Kpeauta
cTaHoBHUWTBY. Kpeaut npuspeam cy 6unm sHayajHo
NOACTAaKHYTM pPacTOM KpeauTa 33 JIMKBUAHOCT U
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06pTHa CpeacTBa, anv BAXKHO je HAMoOMEHYTU W
pactyhu 3Hayaj WMHBECTUUMOHUX KpeamuTa Koju cy
3abenexnnv onopaBak M KOHTMHYMPAHO pacTy of
Tpeher KkBapTana 2021. roauHe. WctoBpemeHo, Yy
BE/IMKO] Mepu Kao pe3ynTaT NoAcTMLarba CTaMbeHmx
KpeamTa, HUXOB AONPUHOC PacTy YKYMHUX KpeauTa
CTAHOBHUWTBY je 6MOo Haj3HayajHuju, Behu mn of
O0MpPUHOCA FOTOBUHCKUX KPeanTa, Koju Umajy Hajsehu
YAEO Y YKYNMHUM KpeauTuma CTaHOBHUWTBY. Kpajem
mapTa 2022. rogmMHe perncTpoBaH je HOMUHAMHKU pacT
YKYNHUX KpeauTa 3a 12,4%, mr., o4 yera cy Kpegutm
npuspean 3abenexunu pact on 14,0%, noK cy
Kpeamutn cTaHoBHUWTBY 6uan Behu 3a 10,5%. Pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM WCTOBPEMEHO HMuje npaTuo
nopact ygena npobaematnyHux kpeguta. Ctpatermjom
3a pelwasarbe NPobaemMaTUUHUX KpegmTta, uuvja je
npuMmeHa 3ano4yeta y apyroj nonosuHu 2015. roamHe,
yyewhe npobnemaTvyHux Kpeauta BaHKapckor
CEKTOpa Y YKYMHUM KpPeauTUMa 3HAYajHO je CMakbeHo
1 Ha Kpajy bebpyapa 2022. rognHe nsHocuno je 3,5%.
To je y nopehewy ca nepvogom mnpe npUMeHe
CrtpaTeruje cmamerbe 3a 18,79 n.n.

Npo6nematnuHu Kpegutu, mapg PCA

21,4% 2L,5% 21,6% 25%
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N [pyBpesa . CTaHOBHULWTBO
s OcTanu e NPL % (6pyTO)
M3Bop: HEC

Ycnen  pobpux  MaKpPOEKOHOMCKMX  KpeTaka,
nNpuBPEeAHOr pacta M3Haj O4YeKMBAHOr U CONNAHOT
npunnsa CAU, sehun geo 2021. roanHe obenexkunna cy
CTabunHa KpeTakba HA  OEBU3HOM  TPXKMULUTY.
MehyTnm, og yeTBpTOr KBapTana 2021. roguHe 6uam
Cy MPUCYTHM 3HAYajHN AenpeLnjaLmjcKM MPUTUCLM Ha
OEBU3HOM  TPXMUWTY W noBehaHa TpaxKkwa 3a
JeBM3ama Kao pe3yntaT WMHTEH3UBHMje KyrnoBUHE
[eBM3a 0f, CTpaHe YBO3HWKA eHepreHata, Kao w
nojavaHe HEN3BECHOCTU ycnep,
reono/ITUUYKE Kpuse Yy VYKpajuHu. AJeKkBaTHUM
mepama HBC oBakBa KpeTakba cy y Hajsehoj mepwu
3ayCTaB/beHa y anpuay, ymupeHa je TpaxHa 3a

rnobanHe
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OeBM3ama, Te je 0QHOC TpaXke M NOoHyAe AeBM3a Ha
OEBU3HOM TPXMULWTY 3HATHO YpaBHOTEXeHuju. Y
anpuny 2022. rogvHe guHap je Ha mehyroauwrem
HMBOY Yy  MpoOCeKy  3abenexmo  HOMWHANHY
aenpeuujaumjy (0,1%), o4HOCHO peasiHy anpeuujauujy
(1,8%). Pagn ouyBatrba penaTMBHe CTabUHOCTU Kypca
AnHapa npema espy, HBC je y npsa 4yetnpmn meceua
2022. roguHe MHTepBeHUcana Ha mehybaHKapckom
OEBU3HOM TPXKMULITY HETO NpPoAajom 2,3 MApA espa.

[eBu3sHu Kypc u uHTepBeHuuje HBC Ha geBU3HOM
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I \HTepBeHuMje HBC, HeTo npoaaja, MuA. eBpa (AecHa ckana)
MpoceuaH aesusHu Kypc EYP/PC/,

M3Bop: HBC

[esun3He pesepse cy y anpuay 2022. rognHe y ogHocy
Ha NPEeTXO4HM meceL, CMakbeHe 3a 182,7 mun. espa u
usHocune cy 14,1 mapga espa, WTo je 6MN0 A0BO/BHO
32 NOKpWBEHOCT HoBYaHe mace M1 op 135% u net
Meceum yBo3a pobe u ycayra. Ha cmarere 6pyTo
OEBU3HUX pe3epBu U y anpuay y Hajsehoj mepu cy
yTMuane aktmBHoctM HapopgHe 6aHke Cpbuje Ha
MehybaHKapCcKoM AeBU3HOM TPXKULLTY, Koje cy bune
HeonxoAHe paan odyBatba CTabUAHOCTM Ha gomahem
OEBU3HOM TPXKULWTY. Y nopehery ca ucTum meceL,om
npetxogHe roauHe, paesusHe pesepse HBC cy
nosehaHe 3a 116,2 mua. eBpa.

[leBusHe pesepse 1 feBU3HA WITeAHA, MAPA eBpa
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[eBusHe pesepse HBC
e [1€BU3HA LWITEAHA CTAHOBHULITBA

M3Bop: HBC
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Ouekyje ce pa he uHdNaumja non HeraTMBHUM
yTuuajem $aKkTopa eKCTepHOr KapakTepa, npe cBera,
pacta CBETCKMX LeHa MpUMapHUX Npoun3BoAa,
eHepreHaTa 1 BuLle yBo3He nHdMaLmje HacTaBUTK aa
ce Kpehe u3Hag ropre rpaHuue unmwa y 2022. uy
npsoj nonosuHM 2023. roguHe. Ca nocTteneHMm
viiyesaBarbeM  AejcTBa  HaBedeHwux  daKkTopa
npeasuha ce Bpahate wWHbONaumje y OKBUpE
LUM/baHUX BPeaHOCTM Yy Apyroj nonosuHu 2023.
roguHe. Y cmepy CMUpMBara  MHOAATOPHUX
nputucaka pgenosahe wu edekTM pocagallrer
330LUTpaBatba MOHETAPHUX YC/I0BA, @ Y KPAaTKOM POKY
n e@eKkTn eKoOHOMCKUX mepa Brnage ycmepeHux Ha
LeHe OCHOBHMX KMBOTHUX HAMMPHMLLA U eHepreHaTa
Ha gomahem TPXKUWTY. K/by4yHU pU3MLM OCTBapeHa
npojekumje MHPNaLUnje ogHOCE ce Ha reonoNnTUYKA
JelwaBarba, 3aTMM Ha HEeW3BeCHOCTM Yy noraeay
KpeTarba CBETCKMX LleHa eHepreHaTa, U NpUMapHMUX
npounssoza.

Mpojekuuja nudnaumje, %
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MN3Bop: MUHUCTApPCTBO PUHAHCH]aA
EKCTepHM CeKTop

HakoH cmarbeHor obMma CnosbHOTProBUHCKE pobHe
pasmeHe y 2020. roauvHuW, M3a3BaHOr, npe cBera,
CMar€HOM  CMO/BHOM  TPaXKHOM U yBOherbem
BaHpPeAHOr CTakba, KpeTarba Y eKCTEPHOM CEKTopy Ccy
6una paneko nososbHUja y 2021. roamHu. Tome je
JonpuHeno Bule ¢aKkTopa, Mpe cBera oOnopasak
€KOHOMMja Haj3HA4ajHUjUX TPrOBMHCKMX MapTHepa
Cpbuje n nocneamyHo nosehaHa ekcTepHa TpaxKha,
nobosbllaHa CTPyKTypa Aomahe eKoHomuje m
aKTUBMpPArbe HOBUX MPUBPEAHUX KanauuTeTa, Kao u
HacTaBak nobosbluakba OAHOCA pasmeHe. YKynaH
06MM CMO/bHOTPrOBUHCKE pPobHe pasmeHe y 2021.
roavHun nsHocwo je 50,2 mnppg, espa, n 6uo je 3a 25,5%
Behu y ogHocy Ha 2020. roguHy. Bucok pact 6uvo je
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pe3ynTaT, npe ceera ybp3arba EKOHOMCKE aKTUBHOCTY,
Maza je jegHuUm genom u nocneamua 6asHor edekTa,
OZLHOCHO HUCKOT 06MMa CMO/bHOTPrOBUHCKE Pa3MeHE,
HapounTo y apyrom Kkeaptany 2020. roanHe.

Tokom npsor kBapTana 2022. roavHe, U3Be3eHO je
pobe y yKynHoj BpeAHoOCTU of 6,2 Mapa eBpa, WTo
npeacTas/ba noseharbe y 0OA4HOCY Ha UCTM Nepuog,y
npownoj roamHn opg 28,5%. BMCOK pacT mn3Bo3a
YC/IOB/bEH je, C jeAHe CTpaHe, PacTOM eKCTepHe
TparKke Kao pe3ynTaT onopasKa npuBpena rnaBHUX
CNOJ/bHOTPrOBMHCKMX  MApTHepa, a ca  Aapyre,
AKTUBMPAHbEM  HOBMX M3BO3HO  OPWjEHTUCAHUX
KanauuteTa, ycnen BucoKor npuavea COU  wu3
NpeTXo4HOr nepuvopa, Koje cy y 3HayajHom obumy
6une ycmepeHe y pasmeH/buBe cekTope. M3B03
npepahuBayke WHAYCTPUje, KOja je W T[NaBHU
reHepaTtop pacrta u3Bo3a, Behu je 3a vak 1,1 mnpg
eBpa unm 25,9% y ogHocy Ha npea Tpu meceua 2021.
roguHe, Npyv Yemy je y OKBUPY H€ OCTBAPEH pacT y
cBux 23 obnactu. Pacty wm3BO3a npepahuBauke
MHAYCTPUje HajBuLlie je OOMPUHEO pacT U3BO3a Yy
MeTasICKoj, npexpambeHoj U XeMUjCKOj MHAYCTPUjU.
Mopesn  npepahuBayke  MHAYCTPWje,  3HaAYajaH
OOMPMHOC pacTy M3BO3a [01a3M M Of, eKCnaoaTaumje
pysa MmeTana, Koja Oeneu pekopaHO BUCOKe
BpeAHOCTM ocTBapeHor M3Bo3a. lMosbonpuspesa je,
ca Apyre cTpaHe, U Mopes pacta LeHa XuTapuua u
NPUMapHUX No/bonNpuUBPEaHUX npouseoza,
3abenexkmna nag m3Bo3a og 23,7%, ycnen cnabuje
no/bonpuBpeaHe Ce30He y NPeTXOAHOj rOANHU, anun
Aenom v 36or 3abpaHe M3B03a KUTapuLa.

Y npea Tpu meceua 2022. roguHe, yBo3 pobe M3HOCHO
je 8,9 mununjapgu espa, wTto je pacTt of 48,5% y
O[HOCY Ha UCTU Nepuoa NpeTxoaHe roauHe. 3HavajaH
pacT uUeHa eHepreHaTa Koju je 6Wo nocneaumua
eHepreTcKe Kpu3e M HacTaB/beH PacT €KOHOMCKe
AKTMBHOCTM OZLPA3N/IN CYy CE HA KPeTakbe YBO3a Y CBUM
obnactMma, npu Yemy Hajsehu fLonpuHoc fonasun o,
yBO3a penpoayKuMoHnx gobapa. HewTo BuLLe og, Tpu
YeTBPTMHE pacTa yBO3a OMNpefe/beHO je BULIMM
yBO30M penpomaTepujana WTo je pacTt og 68,5% mr.
(mpupacT oz 2,2 mnppg, eBpa), AOK je YBO3 MOTPOLLHE
pobe u onpeme nosehaH 21,2% wu 8,0% wmr,
pecneKkTUBHO. Mopep, nosehaHor yBO3a
penpomaTtepujana 3a notpebe NpuBpese, Ha CHaXKaH
pacT yBo3a yTuLao je u nosehaHu yBO3 eHepreHaTa,
KaKO eNeKkTpuyHe eHepruje ycnen npobnema y
CcHabaeBakby Ha Aomahem TPKULWTY, TaKo U HadTe U
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raca pagu obesbeherba 3anmxa ycnepg nosehaHe
HEW3BECHOCTM Y  MehyHapooHOM  OKpy:Keky
n3a3BaHe CyKobom y YKpajuHu.

[onpuHock ctonu pacta yBo3a, EKOHOMCKa
HameHa, n.n.
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N Cpe/CcTBaA 323 paj, N PenpopyKumja
s MoTpolwHa poba HeknacuoumkosaHo
em—\/K\THO
M3Bop: P3C

OBaKBa KpeTarba Y CMNO/bHOTPrOBMHCKOj pPasMeHMU
pesyntmpana Cy pacTom  CMOJbHOTPrOBUMHCKOT
aeduunta Tokom npsa Tpu meceua 2022. roguHe 3a
HewTo Buwe og 1,5 munnjapam espa, y3 nag
NOKPMBEHOCTM YBO3a n3Bo30M — ca 80,4% Ha 69,6%.

Po6Ha pasmeHa, mun. EYP
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M3Bop: P3C
* MpoueHa MOUH.

HajBa*KHWjU CNO/BLHOTPrOBMHCKM MNAPTHEPU TOKOM
npsor KBapTana 2022. roguHe cy 3emsbe EY, Ha Koje ce
oaHocuno 65,1% ykynHor m3Bo3a u 57,2% ykynHor
yBo3a. Hajsehu geo ykynHor n3sosa (38,8%) y Tom
nepuvofy 61o je ycMepeH Ha TpXuLWTe neT 3emasba:
Hemauka, Utanuja, buX, Mahapcka n KuHa. YBo3 u3
KuHe, Hemauke, Mahapcke, UTanuje n Pycuje umHmo je
46,1% yrynHor yBo3a. CNo/bHOTProBUHCKU CydULMUT y
OBOM nepuoay octeapeH je ca buX, LipHom Topom,
CesepHom MaKegoHujom, Cnosadkom, Benvkom
bputaHujom, XpsaTckom, PymyHujom, LLBeackom,
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PUHCKOM, YeLlKOM 1 y HELUTO Mak0j Mepu ca Jy>KHOM
Kopejom, bByrapckom wu CAL. CyduuuTt ca oBumM
3eM/bama y NoCMaTpaHOM nepuoay nsHocuo je 764,1
Mun. eBpa. Hajsehun geduumt jaB/ba ce y TProBMHU ca
KnHom, Mahapckom, Typckom, Pycujom n Mpakom.

YTuuaj cykoba y YKpajuHu Ha eKCTepHU CeKTop

BojHM cyKob y YKpajuHu nmahe gupeKkTaH yTuuaj Ha
EKCTepHY MO3uLMjy 3eM/be KPO3 CMO/LHOTPTOBUHCKY
pasmeHy Kojy Cpbuje obas/ba ca oBe ABe 3em/be.
Ocum pupekTHOr edekTa, eckanaumja cykoba mose
MMaTV CHaXKaH YyTWLAj M Ha TOKOBe KanuTtana,
[OEBU3HW MPUXOL 04 TYPU3MA U MPUIMBE 04 LO3HAKA.

Tokom 2021. roguHe Cpbuja je wusBesna 840,3
MWIMOHA eBpa pobe Ha PYCKO TPKULUTE, LUTO YMHMU
3,9% yKynHe BpegHocTu  gomaher = u3Bo3a.
UcToBpemeHo, yBO3 pobe un3 Pycuje je 610 Ha HMBOY
oA 1,5 mnppa espa, ogHocHO 5,4% yKynHe yBe3eHe
BpeaHOCTH, npu 4Yyemy ce ckopo 50% ogHocu Ha
eHepreHTe. BpepgHocT yBeseHe pobe u3 Pycuje
CBPCTaBa OBY 3€MJbY Ha YETBPTY MO3ULNjY MO 3HAYajY,
HaKOH Hemauke, KuHe u Wtanuje. WctoBpemeHo,
3Hayvaj CNO/bHOTPrOBUHCKE pasmMeHe ca YKpajuHom je
3HATHO CKPOMHMjuK. U3B0O3 je y 2021. roguHU N3HOCKO
153,5 mMAMOHa eBpa, 40K je yBo3 61o 227,6 MUIMOHa
€Bpa, WTO YMHU Mare of 1% yKynHe BpepHOCTU
Aomahux CNo/bHOTPIOBUHCKMX TOKOBA. [MpBU edeKTn
CyKoba Ha CMOJbHOTPrOBUHCKY POOHY pa3meHy cy
BuA/bMBK Beh y mapTy. 3803 y Pycujy je y oBom
MmeceLy mehyroguilire marbu 3a 20,4%, OOK je yBo3
nopactao 172,4% vycnepn CHaXKHOT  pacta  LeHe
eHepreHaTa, Kao v Behux yBe3eHUX KOANYMHa.

Mpvxoa of Typu3ma OCTBapeH ca O0BMM 3eM/baMa
U3HOCKO je oKko 140 munvoHa espa y 2021. roguHu,
OOK Ccy npuxoau o4 pAo3Haka npemawunn 80
muanoHa espa. Mako npuaus og COW y nperxoaHe
OBE roAuHe Huje 610 3HaYajaH, NOCMaTPAHO Y AyKem
BPEMEHCKOM nepuoay buno je roguHa Kaga je, npe
cBera Pycuja, 6una mehy Boaehum 3em/bama
MHBecTuTopUMa. Ha  byayhy  nnaTtHobunaHCcHy
no3uuujy 3emsbe ytuiiahe npomeHe ogHOCa pa3MeHe
NpPeKo YBO3HUX U U3BO3HUX LieHa. MNopena pacTa LeHa
eHepreHata W npexpambeHux npoussBoga  Ha
CBETCKOM TPXKULUTY, CyKob y YKpajuHu he genosatu
Ha TpaHcdepe CTaHOBHULLTBY OZ, f03HAKA U Npuxose
04, TypW3Ma, Kao W Ha noTeHuujanHe npuause op
can.
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MnatHobWNaHCHa KpeTakba TokoM 2021. roguHe
KapakTepucao je 6narm pact peduumta Teryher
payyHa nnatHor 6unaHca ca 4,1% y 2020. rognHu Ha
4,4% bANN. AedununT Tekyher payyHa mM3Hocuo je 2,3
MApPZ4, eBpa, Npu Yemy je ocTBapeH HeTo npuams CAN
610 BMLIE Hero A0BO/bAH 33 HeroBo nokpuhe. 3a
pasnuKky og cyduumTa Ha Tekyhem payyHy naatHor
6unaHca y npBa ABa Mecela MPeTxo4He roAauHe y
n3Hocy oz 168,9 mun. eBpa, y UCTOM nepuoay oBe
roguHe 3abenexeH je geduumt y usHocy op 866,8
mun. espa. Oeduumnty Tekyher padyyHa y Hajsehoj
MepW AONPUHEO je pacT aeduunTta y pasmeHu pobe
Ca WHOCTPAHCTBOM, MPBEHCTBEHO yc/ien pacrta
fomahe Tpaxre M nosehaHor yBo3a eHepreHarta.
PobHu aednumt je nosehaH 3a 895,0 mua. eBpa, A0K
je Ha pauyHy ycnyra 3abeneskeH cyouumT Koju je 6uo
HUXM 33 8,7% wn u3Hocno je 299,0 mumn. espa.
Mo3nTMBaH HeTOo W3BO3 ycayra y Hajsehoj mepu
pe3synTaT je Beher n3sosa UKT 1 ocTtannx nocioBHUX
ycayra y nocmatpaHom nepuogy. Heto npuave no
ocHoBy MWKT ycnyra nosehaH je 3a 53,8%
mehyroguwiwe M u3Hocuo je 254,7 mun. espa.
3HayajaH HeTo NpPWUAMB OCTBApPEH je WU MO OCHOBY
OCTaNINX MOCAOBHMX yCAyra Koju je usHocumo 222,5
Mun. eBpa, U 6uo BuUwK 65,4% mr. Ldeduumt
npumapHor foxoTKka nosehaH je 3a 145,2 mun. espa,
ofHocHO 3a 81,5%, oK je cyduuuT ceKkyHaapHor
O0X0TKa 61uo mehyroaunwwrse BuWwn 3a 5,7% 1 UsHocmno
je 611,0 mun. eBpa, NpBeHCTBEHO ycnen nosehaHor
npwuaMBa LO3HaKa U3 MHOCTpaHCTBa (pacT oa 18%).

Heto npunus COU y 2021. 3abenexuno je pekopaaH
HMBO M M3HOCKMO je 3,6 mappa eBpa, AOK je YKynaH
npunve no ocHosy CAWN n3Hocwmo je 3,9 mapp espa.
MocmatpaHo npema A[enaTHOCTMMA, Hajsehu HeTo
npuans CAWN y npoTeknoj roanHun je ocTBapeH y
npepahunBaykoj MHAOYCTPUjK, ceKTopy Kojn
TpaguuUMOHaNAHO npuBnaym Hajguwe CAON, ca
octBapeHux 1,5 mnpa. espa. Bucok npunms CAN y
OBOM Mepuoay OCTBapeH je u y rpaheBuHapcTey M
TPaHCMOPTY, Kao M Yy pPyAapcTBYy ycnen ynarama
KomnaHuje ,,3uHuH MajHUHT” y U3rpagry pyaapCcKux
objekaTa M m3Bohere pagoBa 3a pyAHWK bakpa u
3nata  ,Yykapy [Mekn”. Ocum  npousBogHe
Pa3HOBPCHOCTK, caon cy 7] reorpadcku
ansepcuduKkoBaHe, ca pactyhum yaenom semasba us
asujcko-naumduyKkor permoHa u banckor wmcToka.
MocmaTpaHo  npema  reorpadckom  mopekny,
EBponcKa yHuja je n Aasbe Haj3Ha4YajHUju MHBECTUTOP
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y Cpbujun, ca octBapeHuUm yaenom o 52,2% yKynHuX
nHBectuumnja. Ca ppyre cTpaHe, MOCMATPaHO Mo
3emM/baMa, Hajsehr HETO NPUANB CTPAHUX ANPEKTHUX
ynarara fonasu us Kune3, Xonangmje, Lsajuapcke
Hemauke, n Benunke bputaHuje, Koje UYMHe HewTo
BUWE Of, TPU YeTBPTUHE YKYMHUX [A0Cnenmx
mHBectmumja. Yaeo npunmsa CAN n3 KnHe 3HavajHo
je nopacrao y nocneamwux wecrt rogmHa, ca 3,1% y
2015. Ha 20,0% y npownoj roguHun. Y 2021. roamHum
KuHa je nojeamHayHo 6una Hajsehn nHBectutop, ca
774,4 mvn. eBpa ynarawa, WTo U3Hocu 21,4% yKynHo
ocTBapeHux Heto CAU y npetxoaHoj roguHu. Heto
npuans CAN y npBa ABa meceua 2022. nsHocuo je
384,2 mun. eBpa, 4OK je YKynaH NpuaMs NO OCHOBY
COW n3Hocumo je 413,8 mun. espa. MctoBpemeHo je
3abenierkeH HeTo oanMB NopTPoaMO MHBECTULM]A Y
m3Hocy og 181,0 mun. espa.

EkctepHy nosuumjy Cpbuje Tokom 2021. roguHe
KapaKTepucana je OTNOPHOCT Ha UHAHCKjcKe
LWoKoBe M3 MehyHapoAHOr OKpy:Kera. MosehaH je
pauMo AEeBU3HUX Pe3epBM M KPaAaTKOPOYHOr Aayra y
ofHocy Ha kpaj 2020. roguHe, ycnep 6pxker pacta
OEBU3HUX pe3epBM OZ, pacTa KPaTKOPOYHOr Ayra.
Yyewhe cnosbHor gyra y 64N nosehaHo je ca 65,8% y
2020. rogmHe Ha 68,5% y 2021. roanHn, SOK Cy y4e0o
KpaTKopouyHor gyra y BAM n paumo cnosbHOr ayra 1
n3B0o3a pobe u ycayra cmarbeHu. Yyewhe cnosbHor
ayra y n3sosy poba v ycayra Ha Kpajy 2021. roguHe
nsHocmno je 127,9%, wTO je 3HayajHO wucnon
KpuTepujyma CeeTcke 6aHKe of 220% M rapaHT je
OfPXKUBOCTU  HEroBor cepBucupamwa. [esusHe
pes3epBe Ha Kpajy anpuna Tekyhe rogMHe cMarbeHe cy
3a 2,3 mnpAa eBpa o4 NoyeTka rogMHe U U3Hocuae cy
14,1 mnppg espa.

Ouekyje ce ga he ykynaH gedpuumt Tekyher payyHa y
2022. roguHu usHocutM 3,9 mAapa eBpa, OAHOCHO
6,7% bBAOMN. CpearOpOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM
oKkBMpoM npeasuheH je pact aeduumta Tekyher
payyHa y OBOj WU HapenHOj roauHKW, HakoH 4vera he
weroso yyewhe y BN nocreneHo onaaati Ha HUBO
o 6% BAMN y 2025. roanHn. Ha pact Tekyher payyHa
nnatHor 6unaHca ytuuahe, npe ceera, HENOBO/bHA
KpeTakba Yy CNO/bHOTPrOBUMHCKOj pobHOj pasmenn. U
nopeJs O4YeKMBAHUX BMCOKUX CTOMA pacta M3BO3a Yy
cpeaHbOpoOYHOM nepvoay, pekopgHe LeHe

eHepreHata Ha CBETCKOM TPXMULWTY, M3a3BaHe
nosehaHom HeussecHowhy y mehyHapoaHOM
OKpYKemy ycnes pactyhux reonofiMTUYKUX TeH3W)a,
y3 noseharbe yBe3eHUX KoauumHa posewhe Ao
nopacta geduumta y CNO/bHOTPrOBUHCKO] POBHO]
pasmeHn. MoryhHocT HacTaBKa cykoba y YKpajuHu n
HeroBa noTeHUMjasHa eckanaumja npeacTas/ba
OOLATHU pPU3MK MO [fAa/be MNOoroplarbe eKCTepHe
nosuumje semsbe.

CTpyKTtypa Tekyher pauyHa, % 64N
15 MPOJEKLMIA
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M3Bop: MuHuctapctso puHaHcuja, HBC, P3C
* MpoueHa MOUH.

Pact pobHor 13B03a y eBprMa No NPOCEYHOj CTONU Of,
13,7% v yBo3a 3a 11,6% y npojeKToBaHOM
TpOroAulHbem nepuoay cmarbuhe cnosbHOTPrOBUHCKM
aedonumt poba Ha 12,1% BAMN y 2025. rogmHu, ca
osoroamwbunx  13,2%. Tlpepsuha ce HacTaBak
NOBOJ/bHUX KpeTakba Ha payvyHy ycayra, rae he
cybuUNT Yy NPOjeKTOBAHOM TPOroAMLUHEM Nepuoay
M3HocuTM y npoceky 1,8 mapg espa. Mpuams no
ocHoBy Tekyhux TpaHcoepa u3Hocuhe y npoceky
7,3% bBAMN roguwme, npu vemy he npuxoau op
[03HaKa 3a4pKaTh yaory AOMUHAHTHE KOMMOHEHTe.
HeTo edekat Tekyhux TpaHchepa U HETO PaKTOPCKUX
naaharba y HapegHoOM Tporoguwbem nepuogy buhe
no3uTMBaH 1 n3Hocuhe oKo 2,4 MapA eBpa NPOCEeYHO
rogvwre, wro he 3HayajHO yb6naxutn apeduuumt
CNOJbHOTProBMHCKOT BunaHca poba m ycnyra. OBaksa
KpeTatba Y3 MpOjeKToBaHy AWHAMWKY EKOHOMCKe
aKTUMBHOCTM MMahe 3a pe3ynTaT cmarere yyewha
aedvunta Tekyher payyHa naatHor bunaHca Ha 6,0%
B/1MN Ha Kpajy NpojekToBaHOr nepuoaa.

3 MNopaum ce ogHoce 36upHo 3a HapoaHy Peny6anky KuHy, XoHr KoHr u KnuHnecky NposuHumjy TajBaH.
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Deduuut tekyher pauyHa u CAU, % 64N

10 NPOJEKLUMIA

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
B ledpuunt Tekyher padyHa, % 640N
W CTpaHe gUpeKTHe nHBecTuumje, Heto, % BAMN

M3Bop: HEC 1 MuHucTapcTBo duHaHCHja
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2025

Y cTpYKTYpY PUHAHCKjCKOT padyHa AomuHupahe yaeo
CAW cayyewhemy BAMN og,5,0% npoceyHo roguniutse.
OBaj npunus he yjegHo 6GUTM TrNaBHUM UM3BOP
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
pasmeH/buBUX Aobapa, gonpuHehe HacTaBKy pacTa
M3BO3a W  jayarby CMO/bHE U yHyTpawhe
MaKPOEKOHOMCKE paBHOTEMKeE.
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Il. PUCKAJZTHU OKBUP 3A MEPUOA OA4 2023. A0 2025. TOAUHE
1. CpegH0pOYHM LUbEBU PUCKANHE NOIUTUKE

HactaBak 6opbe ca maHgemujom KopoHasupyca u
npuspeaHu onopasak obenexuam cy 2021. roguHy.
MakeTn Mmepa nogpluKe, BaKUMHaUMja, NoBpaTak
€KOHOMCKMX W OpYyLITBEHUX TOKOBA, Y 3e€M/bM U Y
OKpYyXehy, Y HOpmany, AOBeNn Cy A0 €KOHOMCKOT
ornopaBKka M 3HayajHor pacta bAMN. Ca pgomaTHUM
cnabsberbeM UHTEH3UTETA NaHgemuje nosehaH je
ONTMMM3aM Yy Be3u OYEKMBAHWUX MAKPOEKOHOMCKMX
KpeTaka y 2022, roguHn ©n  HapegHOM
cpearbOpOYHOM Nepuoay.

TakBa nepcrnekTUBa je HapylueHa, MNpBO, PacToOM
MHNAUMje M3a3BaHe KPU3OM Ha MehyHapoaHMM
TPXUWTUMA €eHepruje u cupoBMHa Kpajem 2021.
roguMHe, a oHAA U ecKkanauunjom cykoba y YKpajuHu
noyetkom oBe roguHe. [locnegmue yKpajUHCKUX
JelwaBarba ce y MPBOM KBapTajny jolW yBeK HUCY
ofpasuse Ha eKOHOMcKe TokoBe y Cpbuju, anu je
jacHo pa he octatak 2022. roauHe, a BEpPOBATHO U
ofpeheHn nepuos HaKOH Tora, OWUTKM CHA)KHO
noroheH oBOM Kpu3om. Y3 To, rnobanHa naHaemuja
jow HKje 3aBplUEHa, TaKo Aa je npeacTojehu nepuog,
NyH HEM3BECHOCTU.

MnaHvpartbe €eKOHOMCKe W, nocebHo, ¢uckanHe
NofMTUKe NpBeHCTBeHO he 3aBUCUMTWM Of NpoLeHe
edekata yKpajuHcKe Kpuse Ha MmehyHapogHo
OKpy)Kere U gomahe npuaunke. Onpegesvere je aa
ce W nopes HeMoBo/bHe cuUTyauuje uAe Ha
ypaBHoOTEXeHEe U cTabuamnsaunjy jaBHux GuHaHcuja,
Kako 6u ce cmaruao yyewhe jasHor gyra y BAM wm
CTBOpWAE OCHOBEe 3a CTabunaH nNpuBpeaHW pPacT.
MapanenHo ca TMM noTpebHo je 06e3beauTH NpocTop
3a NpaBoBpeMeHy peakuujy pucKkanHe NoAUTMKe Ha
eKoHOoMcKe gaeBujauumje. EBeHTyanHa ¢ucKanHa
WMHTEPBEHLMja AOp)KaBe Yy LUbY MWUHUMU3UPAHA
edekaTa Kpuse cBakako he 6uTM KombuHOBaHa ca
HacTojarbMMa [ia ce He 3ayCcTaBe Pa3BOjHU Nporpamm
M UHOPACTPYKTYPHM NpPOjekTU UHAHCUMPaAHU U3
byuerta.
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Cpeatb0pOoyHU PUCKaHW OKBUP Npeasuha ymepeHo
HanyLwTake eKcnaH3nBHe GUCKaiHe NOAUTUKE Koja je
6una npucyTHa TOoKom naHzemuje. C ob63Mpom Ha
HEW3BECHY eKOHOMCKY cuTyauujy, byieTt he cBakako
npeacTaB/baTM  ,CUTYPHOCHY Mpexy” vy  cayyajy
ecKanaumje HenmnoBO/bHUX KpeTaka. Ca jeaHe cTpaHe
obesbeanhe ce  KOHTUHYUTET  Pa3BOjHUX U
coumjanHMX Nporpama, a ca apyre cTpaHe OApKUBOCT
jaBHMX @WHaAHCMja M HacTaBaK Cmarbera HMBOA
jaBHor gyray cmucny yvewha y 64N, Umajyhu y sngy
OYeKMBaHa MAKPOEKOHOMCKA KpeTakba, npeasuheHn
rogwibn  duckanHu - geduumntn  omoryhasajy
cMmamberbe yyewha agyra onwTte gpxkase y BAM u y
HapeZLHOM nepuoay.

duckanHa nonuTMKa he y HapeaHom nepuogy 6utK
dOKycMpaHa, Yy CKAagy C€a  pPacroioXKMBUM
dVCKaZIHUM NPOCTOPOM, Ha [a/be CMakbEHE YKYMHOT
nopeckor ontepeherwa paga uyMme ce [0[ATHO
pactepehyje  npuBpesa, oaHocHo  nosehasa
KOHKYPEHTHOCT MpuBaTHOr cekTtopa. Ha pacxogHoj
cTpaHu, npuoputeT he MMatu MHOPACTPYKTYPHU U
KanuTa/iHW NpPOjeKTH, Te NOAUTUKA NeH3nja 1 naaTa.
Mpwn Tome he ce BogMTU padyHa ga ce noseharem
0BMX, Hajsehux, Kateropuja pacxofa He usahe u3
nAaHMpaHor [JopaTtHo,
CTabUNHOCTM  jaBHUX WHAHCMjAa U OAPKMBOM
drCcKanHOM OKBUPY gonpuHehe naaHWpaHe n3meHe
3aKkoHa o byuletckom cuctemy, Kojuma he, nsmehy
octanor, 6uUTM peamsajHupaH  ckyn QUCKanHUX
npasuna, ONWTMX M nocebHux, Te aeduHUcaHe
nocebHe mMepe M KOHCEKBEHLE Yy C/y4ajy HUXOBOT
HenowToBaka. [ocebaH akueHaT 6uhe cTaB/beH Ha
M3MEeHY OMLWTKX NpaBuaa Koja ce 04HOCE Ha jaBHU ayr
n aedvunT onwTe AprKase, Te nocebHWx npasua
BE3aHMX 3a OAPXMBM HMBO pacxoga 3a naaTte U
neHsuje.

OPXKMBOT  OKBMpA.
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2. ducKanHa KpeTtara y 2021. roguHu

Ha Kpajy 2021. rogmMHe, Ha HWBOY OMwTe Ap’KaBe
ocTBapeH je ¢puckanHun aeduumnt y nsHocy og 259,4
MAp4, AMHapa, ogHocHo 4,1% BAIM, wro je 3a 0,8%
BN 6osbe o nnaHMpaHor, c 063Mpom aa je jecerbom
NpojeKkuMjom naaHmpaH uckanHu aeduumt og 4,9%
BAMN. TMMponehHom npojekuujom naaHupaH je
ducKkanHn aedvnumt og 6,9% BAM. Y opurnHanHOM
6yLIeTCKOM MNaHy, KOjU HUje YK/by4yMBao nakeT mepa
3a ybnarkaBarbe yTuuaja naHaemuje, aeduuut je
m3Hocmo 3% bAr.

Y 2021. rogMHU OCTBApeH je nMpumapHu UCKanHK
aednunt oz 2,4% BAN. Ayr je cmareH 3a 0,7 n.n., ca
57,8% BAN, konnko je msHocMo Ha Kpajy 2020.
roguHe Ha 57,1% BN Ha Kpajy 2021. rognHe. YRynaH
nakeT mepa naaHupaH 3a 2021. rognHy M3HOCKO je
oko 280 mnpg AnHapa, ogHocHo 4,5% BN, og vera
je peanusosaHo oko 178,5 mapa anHapa, 0gHOCHO
2,8% 64MN. OupeKTaH ¢ncKkanHU edeKaT OBOr nakerta
Mepa Ha ¢uUCKanHW pesynTart je u3Hocumo 2,2% BAIM.
YKynaH naket mepa y 2020. 1 2021. rogMHN U3HOCKO
je oko 986 mnppa, anHapa, ogHocHo 17,3% BAM, opf
yera je peanusosaHo 880,1 mapa AnHApa, OAHOCHO
15,6% bAr.

BpojHM daKTopW yTULAAM CYy HAa U3MEHE Y BUCUHU U
CTPYKTYpPM, KaKo Mpuxoda, TaKO M pacxoga onwTte
Apkase. Ha 6o/be ocTBapere npuxoaa cy yTuuanu:
6asHM edekaT (bosbe ocTBapere Ha Kpajy 2020.
roguHe), Beha ctona peanHor pacta b4,
KOH3epBaTUBHOCT Yy  MJaHupaky  oAapeheHux
NOpecKMx KaTeropuja, Hannata MOPECKUX Mpuxoaa
TOKOM npBOr KeBaptana 2021. roguHe, NOBOJbHUjA
KpeTakba Ha TPXULITY paja, ornopasak
CNOJbHOTPrOBMHCKE pasMeHe, ynaaTa HemJaHNnpaHmX
HEeMnopecKMx Mpuxoda, NO3UTUBAH yTULAj Nporpama
€KOHOMCKMX Mepa Ha NpUBpeaHY aKTUBHOCT U INYHY
notpowty M cn. Ha Behe pacxoge y ogHocy Ha
OPUTMHANHW NAaH HajBuLUe je yTuuano cnposohere
Tpeher naketa Mmepa 3a MNOAPLWKY MNpuBpeau W
CTAQHOBHMLWITBY Yy YC/0BMMa MaHAemuje, pacxonm
BE3aHW 3a AMpeKTHy 60opby npotusB naHaemuje,
ynaratba y 34paBcTBEHWM cucTem U noseharbe
KanauuTeTa M 3HayajHO yBeharbe ApPYrux jaBHUX
MHBECTUUM]a, NPBEHCTBEHO y caobpahajHy

MHOPACTPYKTYPY.
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JaBHM npuxoam cy octBapeHn y nsHocy sehem 3a 288
Mmnpg AvHapa (4,6% BAMN) y opHocy Ha M3HOC
nAaHUMpPaH OPUrMHAIHUM BYLIETOM, JOK CY Y OAHOCY Ha
2020. roanHy HomuHanHo Behu 3a 20,3%. Hajsehe
OACTyNarbe Yy OAHOCY Ha MnaH je 3abenexkeHo Kop,
NnopecKknx npuxoga Tj. gonpuHoca, NAB 1 nopesa Ha
£06uT NpaBHUX nua. JJoNnpMHOCK M Nopes Ha A0X0AaK
rpahaHa cy ykynHo sehu y ogHocy Ha nnaH 3a 1,7%
BbAMM, ycnen NO3NTUBHUX TPEHA0BA HA TPXULWITY paja —
3aMocC/IeHOCTM U KpeTakby MNPOCEYHUX  3apaja.
NHAMpeKTHM nopesu (Hajsehum genom MAB) Buwm cy
3a 1,3% BN y ogHocy Ha nnaH, WTO je nocaeguua
pacta /Av4He noTpowe, edekaTa CTUMYNATUBHUX
Mepa AprKaBe Ha MOTPOLUHY, OMOpaBKa MpuBpesHe
AKTUMBHOCTM, pacTa CNO/bHOTPrOBMHCKE pa3sMeHe U C.
Mopes Ha AO6WT NpaBHKX /IMLA je OCTBAPEH Y U3HOCY
BMWeEM of nnaHupaHor 3a oko 0,8% BAMN, ycnepn
KOH3EepBaTMBHOI  MPUCTYMa Yy MJaHUpakby OBe
KaTeropmje  3aCHOBAHOI Ha yYMEepeHoOM  pacTy
npoduTabunHocTn npuspeae. Henopeckn npmuxoam cy
Buwu 3a 0,6% BAMN y ogHocy Ha nnaH, 3axeasbyjyhu
ynnaTama BaHpeAHUX HEMOPECKNX MPUX0Aa, KOjU HUCY
obyxsaheHn nnaHom (mobuT, avBuaeHae OyueTa,
eMUCUOHEe npemuje WTA.), AOK CYy U PefoBHU
Hernopecku  npuxoau  3abenexunn  onopasak
(nyTapuHe, Ka3He, cyAcKe M agMUHUCTPATUBHE TaKce U
HaKHage u cn.).

JaBHM pacxoam M3BpLUEHU Cy Y U3HOCY BuLlem 3a 368
MApA AuHapa (5,9% BAMN) y oaHOCY Ha OpPUrMHAMHK
nnaH. Y oaHocy Ha 2020. roauHy 6enexe pact of
10,1%. Hajsehe oacTynarbe je OCTBapeHO Kop,
KanuTasHUX pacxoga. Peanuzaumja  jaBHuUX
mHBectTmumja y 2021. rogmHu je UsHoCcMNa PEKOPAHUX
7,4% BAMN wn npemawwuna je nnaH 3a 2,2% BAN.
Ynarano ce y nNyTHY, eNe3HUYKY W KOMYHaNHY
MHOPACTPYKTYpPY, LWTO je MMano 3HayajaH yTuLaj Ha
npuBpeaHu pacT, y HOBe 34paBCTBEHE KanauuTteTte U
onpemy, Kao 1 y cektop oabpaHe. CybseHuuje cy
npemawmune nnaH 3a 1,2% BN, og yera ce Hajsehu
[.e0 04HOCK Ha UcnnaTy AMpeKkTHe nomohu npmspeam
y ycnoBuma naHgemuje. [osehaHo je m
cybBeHLMOHNCae y nosbonpuBpesn "
enesHnykom caobpahajy. MWcnnata AgupekTHe
HOBYaHe mnomohu CTAHOBHULWITBY Cca Mo3uuuje
ocTanux Tekyhux pacxoza yTuuana je fa oBu pacxoam
byay sehu 3a 1,2% BN y ogHocy Ha naaH. Pacxoam
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3a pobe u ycnyre cy Behu o nnaHa 3a oko 0,5% 6N
36or nosehaHux M3paTaka 3a HabaBKy JieKoBa M
MeAMLMHCKe onpeme, anu u nosehaHux pacxoga 3a
oZprKaBarbe nyTHe mpeke kog JM ,MyTtesu Cpbuje”,
OOK cy pacxoam 3a 3anocneHe sehu 3a 0,4% BAMN
Hajsuwe 360r noseharba 6poja /LA aHraXKOBaAHUX Y
3/paBCTBEHOM CUCTEMY U APYTMM CEKTOPUMA KOju Cy
YYECTBOBAM Y  KOHTPOM ennuaemMmoiowke
cutyaumje. Pacxogm 3a 3anocneHe y 2021. roavHm
msHocuam cy 10% BAMN. Pacxogu 3a coumjanHy

NnaaH, MaKo je ca OBe Mo3uuuje M3BpLIEeHa ucniaarta
nomohu kopucHunumma HC3 n NMUO, no 60 n 50 espa,
pecnekTMBHO, Koja Huje 6una  obyxsaheHa
OPUTMHANMHUM NAAHOM, OOK CY YKYMHW pacxoau 3a
neHsunje HMxu 3a 0,2% BAIMN n nsHocman cy 9,7% bAMN.
Mosnumja HeTo ByleTckux nosajmuua ysehaHa je 3a
0,4% BN y ogHOCY Ha OpUrMHaAHKU NnaH, Hajsehum
aenom 36or byyetcke noapuwke JM ,Cpbujarac” 3a
HabaBKy raca, ycnez HOBOHACTa/ie KpMU3e Ha TPHKULWTY

€HepreHara.

3aLUTUTY CY M3BPLUEHW HE3HATHO HUMKE Yy OAHOCY Ha

Ta6ena 5. Mperneg naketa mepa 3a NOAPLUKY NpUBPeAU U CTaHOBHUWTBY Y 2020. n 2021. roauHU

Mepe nopecke nonuTuke

OpanoxeHo nnaharbe nopesa Ha 3apafe M AONPUHOCA 33 MPUBATHU CEKTOP TOKOM
BaHPEeAHOr CTatba M 3a jefaH A04AaTHU Mecel,; NpuBaTHe KoMNaHKuje obasese oTnaahyjy Ha
pate, o4 jaHyapa 2021. rognHe

OpnoxkeHo nnaharbe akoHTaumje 3a gpyru kBapTtan 2020. nopesa Ha JOOUT NpaBHUX NLA
Ocnobahare og nnahara MAB 3a cBe AoHaTOpe

YKynHo

[uvpeKTHa noApLUKa NPUBAaTHOM CEKTOPY

[VpeKTHa noApLIKa npesy3eTHULMMA Koju naahajy naylwanHu nopes U npesy3eTHULMMA
Koju nnahajy nopes Ha CTBapHe NPUXOAe, MUKPO, ManuUM u cpeatbum npeaysehuma y
NPUBaATHOM CEKTOpy - Tpu Meceua ucnnata 100% HeTo MMHMManHe 3apage W jow Aga
[opatHa meceua mcnnata 60% HeTo MMHMManHe 3apaje, AMPEKTHa NOoAPLIKA BEUMKUM
NpYBaTHUM KOMMNaHWjama - NoApLLIKa Y U3Hocy 04, 50% HeTo MMHMManHe 3apaae (3a Bpeme
BaHPEAHOr CTakba) 3aMoc/ieHnMa Koju cy Aobuan pellerse 0 NpecTaHKy paga (Ha OcHoBy
yn. 116. n 117. 3akoHa o paay), Tpu meceua ucnaata 50% HETO MMHUMMaHE 3apaZe CBUM
npeay3eTHULMUMA, MUKPO, MaiuM, CPesbMM U BENUKUM npeaysehmuma y 2021. roanHu
[OVpeKTHa CeKTOpCKa NoApPLUKA — CEKTOP NYTHUYKMX NPEBO3HUKA Yy APYMCKOM caobpahajy
1 ayTobycke ctaHuue — 600€ no ayTobycy

[OunpeKTHa noapLiKa xoTennjepckom cektopy - 350€ no Kpesety, 150€ no cobu, y AnMHapcKoj
NPOTMBBPEAHOCTU NpepavyHaTo No 3BaHNUYHOM cpearbem Kypcy HEC

[OupeKkTHa nogplika yroctuTe/bMMa, TYPUCTUUKUMM areHumjama, xotenuma v rent a car
areHuwmjama (30.000 PCA)

[VpeKTHa NoApLUKA CMOPTCKUM KNyboBMMa

[OunpeKkTHa noApLiKa CaMOCTaIHUM YMETHULMMA

YKynHo

Mepe 3a oyyBare IMKBUAHOCTU NPUBATHOI CEKTOpa

Mporpam ¢wuHaHCKjcke noapwke Tokom Kpuse COVID-19 npeko doHaa 3a passoj
Penybnuke Cpbuje

lapaHTHe wWweme 3a MNOAPLWKY EKOHOMMUjM TOKOM Kpuse COVID-19 (y 2021. roauHu
npoayxere rapaHtHe weme n3 2020. rogmMHe 1 yCnocTaB/baktbe HOBE rapaHTHe Lieme 3a
NMOAPLUKY HajyrpoXeHnjum cektopuma/npeaysehmnma)

YKynHo

Ocrane mepe

MopaTtopujym Ha gusuaeHae o kpaja 2020. roauHe, nckbydyjyhu jaHa npegyseha u
rybutak npuxosa Koju npounsnasu U3 AMBUAEHAM

30

ET Peanusauuja
y mnppa, o y mnpa, e
pca v % 6An pch v % 6An
168,0 3,1 119,8 2,2
21,0 0,4 13,5 0,2
189,0 3,4 133,3 2,4
203,1 3,5 184,2 3,2
2,6 0,0 2,7 0,0
3,3 0,1 2,4 0,0
6,9 0,1 6,1 0,1
2,3 0,0 2,3 0,0
0,3 0,0 0,3 0,0
218,5 3,8 198,0 3,5
24,0 0,4 16,3 0,3
360,0 6,3 279,3 5,0
384,0 6,7 295,6 5,3
16,0 0,3 6,0 0,1
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Mepe noseharba 3apasa M Apyra AMPeKTHa HoByaHa nomoh y 2020. roauHu (10%
nosehate niata 34paBCTBEHNUX PAfHMKA, AMPEKTHA HOBYaHA Nomoh cBMM NeH3MoHepuma
(aBe ucnnate - 4.000 PCA 1 5.000 PC/), noapwkKa no/bonpuepesHMmM npoussohaumma,
60Hyc 3apaBCcTBEHUM pagHMUMma og 10.000 PCA)

duckanHm noactmuaj — y 2020. rogmHu ucnnata 100€ cBuM nyHONeTHUM rpahaHuMma, y
2021. roguMHM neHsnoHepuma 50€, cBMM nNyHoMeTHMM rpahaHuma 60€ + 20€, nomoh
He3anoc/ieHMma Ha esmaeHumju HC3 60€, y AMHAPCKOj NPOTMBBPEAHOCTM NpepayvyHaTo no
3BaHUYHOM cpearem Kypcy HBC, nomoh nuumma Ha KuM

BoHyc 3a BakuuMHaumjy

YKynHo

MpoueHa yTuuaja puckanHux mepa

YKynaH naket mepa

OcTanu TpoLwKoBK Be3aHu 3a COVID-19 (meanumHCKa onpema u 1eKoBu)

YKynHu TpowwKoBK BesaHu 3a COVID-19
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26,3

143,1

9,0
194,4
625,9
985,9

985,9

0,5

2,4

0,1
3,4
11,0
17,3

17,3

26,0

142,1

7,1
181,2
528,8
808,1

72
880,1

0,5

2,4

0,1
3,1
9,3
14,3
1,3
15,6
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3. Tekyha ¢puckanHa Kpetara u usrnegm 3a 2022. roauHy

®duckanHn peduumt onwTe apKase y 2022. roguHu,
npema nocaefrum npoueHama, nsHocuhe 3% bAnM,
WITO je Ha HWMBOY NJaHWpaHor byyeTom 3a Tekyhy
roguHy. Mako Huje powno A0 NPOMEHa Yy BUCUHM
NaaHMpPaHOr pe3ynTaTa, 3HaTHe Cy NPOMEHE Y BUCUHMU
M CTPYKTYpU MNpUXOOHE U pacxofHe CcTpaHe.
HajBakHWju daKTopn M3MeEHE NPUXOLHE U pacxogHe
CTpaHe bunaHca onwTe ApKase y Tekyhoj roanHu cy :

e 3HAyajHa peBM3Mja nNpojekuuje npuxona
onwTe ApXKaBe;

e jpopatHa nomoh ogpeheHuMm KaTeropujama
CTaHOBHULUTBA;

e obe3behuBarbe [OAATHMX CpeacTaBa  3a
3/ paBCTBEHY 3aLUTUTY CTAHOBHMLUTBA;

e npuMeHa  HOBMX  Mepa  MonynauuoHe
NONINTUKE;

e yBehaHu pacxoam 3a ybnarkaBarbe eHepreTcke
Kpu3e 1 HabaBKy eHepreHaTa 1 NoACTULAjW 3a
noseharbe eHepreTcke edUKaCHOCTU Y jaBHUM
3rpagama u ctambeHoM CekTopy;

e ctona wuHbMAUMje BUWA O, OPUIMHANHO
NnaaHMpaHe ca UCTOBPEMEHMM YyTULIAjeM U Ha
BMCMHY NpUXoJa 1 pacxoza.

Mpoueryje ce aa he yyewhe jasHor ayra y BAM, Ha
Kpajy 2022. roguHe onactn Ha 54,6%. Y HapeaHoOM
nepuvoay ce ouekyje ga he ycnen nnaHupaHor
KpeTatba OUCKaNHOr pesyntata y Cpearbem POoKy,
nyTakba jaBHOr Ayra 6UTM KOHTMHYMpaHo onazgajyha.

®dUCKaNHKU pe3yaTaT onwiTe AprKaBe y Nnepuoay og,
2015. po 2022. roguHe, % 4N

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
5 3,6

2,7
1,7 1,8
il

0 r h T -r " T r -r b

-0,2
-0,5 1,2 1,3
a5 24 30
S5 41
W duckanHu pesyntat 6,0
-8,0

% BAM

B [pumapHu GUCKanHu pesyntat
-10

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

MaHaemunja n3assaHa KopoHasmpycom Tokom 2020. n
2021. roguMHe wWMana je W3pa3UTO HeraTuBHe
3[paBCTBEHE, EKOHOMCKE W Wupe ApyLITBeHe
nocneauue, Kako y YMTaBOM CBeTy, TakO U Yy
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Penybnuum Cpbuju. Tokom oOBe pfBe roguHe
peanin3oBaHU Cy NakKeTU mMepa eKOHOMCKe MnoapLike
npuBpeaM U CTAaHOBHULWITBY 32 MpeBa3nnaxKeme
Kpu3e nsassaHe naHgemujom. PeanmsoBaHe cy mepe
y BpegHoctn og 15,6% BAMN, ymme cy 3HayajHO
ybnaxkeHu HeraTuBHU edeKkTU Kpuse, 3abenexeH je
MakUM Naf eKOHOMCKe aKTMBHOCTM Yy nopeherby ca
OPYrMM eBPOMNCKMM eKOHOMUjama, a u3berHyTte cy u
TypOyneHuMje Ha TPXKULWITY pagHe cHare.

Kpajem 2021. n noyetkom 2022. rogmHe fonasu Ao
WMHTEH3MBHOr  cnab/berba  MaHAemMuje, Kao MU
HeraTMBHMUX 34paBCTBEHUX nocnegmua no
CTAHOBHMWTBO, J06pPMM Aesom M ycien npoueca
MacoBHe BaKLUMHauuje Ha rnobasHoOmM HUBOY.
M3nackom M3 OBe Kpu3e OYEKMBAO Ce MUPHWUK
nepuog, Koju 6u omoryhmo eKOHOMCKOj, npe csera
duCKanHoj MoAMTMUM, AOBO/BHO BpemMeHa pAa ce
BpPaTU Ha OApXMBY NyTarby. MehyTum, npectaHKoM
34paBCTBEHE KpM3e HWUCYy HecTase CBe HeraTusBHe
E€KOHOMCKe noc/ieguue Koje je npoy3poKoBana.
Y6p3aH  pacT  UeHa  MOACTaKHYT  paHujom
€KCNaH3MBHOM  106aNHOM ~ MOHeTapHOM WU
bUCKaNHOM  MONWUTMKOM, jOW YBEK HapyleHWm
NaHuMMma cHabaeBarba U NOTUCTUHKUM NPOBAEMUMA,
nocTeneH, na 3aTmm ybp3aH pacT LLeHa eHepruje camo
cy Hekn o ropyhux npobaema Koju npes Kpeatope
€KOHOMCKe MONUTUKe MNOCTaB/bajy HOBE W3a3oBe.
Cyko6 y VYKpajuHM [oJaTHO je MHTeH3MBMPAo
noctojehe n foHeo Hose M3a3oBe NocebHo y cdhepwu
eHepreTuke " npexpambeHmx npoussofa.
TpaH3UTOPHM  MHOAATOPHM  MPUTUCLM  NOCTajy
NepmaHeHTHM,  [OOK  3afno4yeTo  MNOOLITPaBakbe
MOHEeTapHe MO/JUTWKe Yy CBeTy A0AaTHO OTe)KaBa
moryhHocTn 3a duHaHcupare pacTyhux duckanHmx

aedvunTa.

MHoBUpaHW duckanHu okeBup 3a 2022. roauHy
pebneKktyje nocneauue, anM M OAroBope Ha
HaBeZleHe 13a30Be, NPU Yemy Ce HapO4YuUTO BOAMIIO
payyHa O OApPXMBOCTM  GUCKanHe nosuumje.
duckanHnm okBup 3a Tekyhy roamHy npeasuha
aedvumnt o 3% BAMN. Y opgHocy Ha OpUrMHANHO
nnaHWpaHe, y OBOM TPEHYTKY je MpoueHa npuxoaa
nosehaHa 3a 96,9 mapa auHapa. Ha ctpaHu pacxoga
gowno je go noseharba 3a 103,4 mnpg AuHapa, y3
3HavyajHe NPOMeHe y FbUXOBOj CTPYKTYpPMU.
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Tabena 6. Mpuxoan, pacxoam v pesynTtart cektopa gprKase y 2022. roguHu, y MApA4 AnHapa

HOBA npoLeHa Paznuka 2022 HoBa

byyer 2022 2022 HoBa/byueT % npomena np. % b6An
JABHU NMPUXO4UN 2.804,1 2.901,0 96,9 3,5 42,0
Tekyhu npuxoam 2.778,2 2.875,1 96,9 3,5 41,6
Mopeckn npuxoam 2.526,7 2.609,4 82,7 3,3 37,8
Mope3 Ha goxoaak rpahaHa 274,5 283,4 8,9 3,2 4,1
Mopes Ha Ao6UT NpaBHUX nLA 145,0 145,0 0,0 0,0 2,1
nas 684,1 750,7 66,6 9,7 10,9
AKumse 337,6 327,6 -10,0 -3,0 4,7
LapuHe 63,3 75,0 11,7 18,5 1,1
OcTanun nopeckn npmuxogm 96,4 96,2 -0,2 -0,2 1,4
JonpuHocu 925,8 931,5 5,7 0,6 13,5
Henopecku npuxogmu 251,5 265,7 14,2 5,6 3,8
[oHauwnje 25,9 25,9 0,0 0,0 0,4
JABHU PACXOaM 3.004,3 3.107,7 103,4 3,4 45,0
Tekyhu pacxogu 2.489,9 2.556,8 66,9 2,7 37,0
Pacxoau 3a 3anocneHe 673,1 674,9 1,8 0,3 9,8
KynosuHa pobe 1 ycnyra 511,2 529,9 18,7 3,7 7,7
OTnnata Kamarta 118,6 118,6 0,0 0,0 1,7
CybBeHuuje 165,6 166,9 1,3 0,8 2,4
CoumjanHa nomoh 1 TpaHchepu 914,7 916,1 1,4 0,2 13,3
of 4era neHsmje 645,7 636,1 -9,6 -1,5 9,2
OcTanu Tekyhu pacxoam 106,7 150,4 43,7 41,0 2,2
Kanutanuu pacxoam 485,8 496,8 11,0 2,3 7,2
HeTo byyeTcke nosajmuue 13,4 38,9 25,5 190,3 0,6
AKTMBMpPAHe rapaHumnje 15,2 15,2 0,0 0,0 0,2
Pesyntar -200,2 -206,7 -6,5 -3,0
Pesyntaty % 64N -3,0 -3,0 0,0
M3Bop: MUHUCTapcTBO PUHAHCH]aA
HajsarkHnju daKTopu Koju cy AoBenn 0 U3MeHe y Hannata MOpeckMx W  Hernopeckux

BUCUHU U CTPYKTYPU Npuxoada onuwTe Ap*xKase Cy:
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6asHu edekaT (bosbe ocTBapere Ha
Kpajy npeTxoaHe roanHe);
nosuTMBaH yTMUA] [AOAaTHUX Mepa

NOMORM  CTAHOBHWUWTBY Ha  JIMYHY
noTpOLHbY;
KOH3epBaTUBHO naaHuparbe
ogpeheHnx  KaTeropuja  MNOPECKMX
npuxoaa;

npuxona TOKOM npBor KBapTtana 2022.
rogvHe;
HEeWTO MOBOJ/bHMjAa  KpeTakba  Ha
TPXULWTY paja o4 npensuheHunx;

Behu pact nHdnaunje oa npegsuheHor,
Kao M 3Ha4ajaH pacT yBO3HMUX LieHa;
JoHeTe  Mepe  Ha  ybnaxaBarby
MHONATOPHUX YTULRjA Y BUAY CMakbeHba
akumsHor  ontepehera  nojeauHuUX

npovssoza.
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MpojeKumja npmxoaa og nopesa Ha Joxo4akK rpahaHa
nogehaHa je 3a 8,9 mapa AMHapa y oAHOCy Ha
OpPUrMHANHKU U3HOC. MNpUnMKom npojekuymje npuxoaa
oJ, Nopesa Ha 3apafe y3eTe cy y 063up npojekumnje
KpeTatba MNpOCEYHUX 3apaga M  3arnoc/ieHOCTH,
npoLeHe o npespeMeHoM Bpahaky Aena 04/10KeHUX
nopesa Tokom 2020. roanHe, Kao u npoueHe epekata
CMatberba nopeckor ontepehera 3apaga y 2022.
roamHu. WcTte npetnoctaBke ce Kopucte M 3a
npojeKkLumjy npuxoaa of, CoLMjaIHUX JONPUHOCA KOjn
YMHe Hajsehu NojeaMHavYHM NPUXOA Ha HUBOY onwTe
Apase. Hannata Ha Kpajy npeTxoAHe roAuHe je
6una HewTo Beha oA OYeKMBaHe, a TPEHYTHO ce
b6enexm HewTo OPXKM pPacT NPOCEYHUX 3apafa o4,
naaHupaHux. Ycnen Tora npoueHe npuxoga oA,
nopesa Ha 3apage WM coumjanHux pgonpuHoca (5,7
MApA4, [AuHapa) cy 6naro peBuaupaHe HaswuLle.
OcTaTaK nopesa Ha A0X0AaK YMHe 0CTanm 06MLm Kao
LUTO Cy NOpe3 Ha AMBUAEHAE, NOPe3 Ha NpuUXoae of,
KamaTta, roAuwmy Mnopes Ha [0X04aK, nope3 Ha
npuxoae of, 3akyna HenmoKpeTHocTu 1 ap. Mpojekuuja
OBMX NMOPECKUX 06/IMKA HUje MerbaHa.

MpojeKumnja npuxoaa o4 nopesa Ha 4o06UT nsHocu 145
MAP4, AMHapa W HUje ce Merbana y OAHOCYy Ha
byueTtcku nnaH 3a 2022. roguHy, Mako je Hannata
TOKOM TMpPBOr KBapTasa Mpemalluna OYeKMBahba.
MaKo cy KoH3epBaTMBHO MiaHWpaHW, Hajsehu peo
npuxofa o4 nopesa Ha Ao6buT ynnahyje ce ToKoOm
Apyror KBapTana, na TPeHyTHO He MOCTOoju Noy3aaH
OCHOB 32 HbUXOBY PeBU3U]Y.

Mopes Ha AoAaTy BPeAHOCT NPOjEKTOBAH je Y BUCUHU
oA, 750,7 mnpAa gMHapa, WTo npeactass/ba noseharbe
o4 66,6 mapa y 04HOCY Ha OPUTMHANHY NPOjeKumjy.
OBO 3HavajHo noseharbe genom je nocneguua M
KOH3epBaTMBHOI MJaHWpama, ycnes Heu3BeCHOCTU
OKO KpeTaka J/IMYHe MNOTPOLWHE HAKOH nepuosa
CHAXHOT pacTa y NPeTxo4HO0j rOANHM, a Ae/I0OM U Kao
nocneguua CTUMynaTUBHUX Mepa Apkase. Ocum Tora
pas3fior 3a 0BAKO 3HAYajHy peBu3ujy npmxoaa oa NAB
HaBMLUE je U LWTO je pacT ueHa Ha gomahem TpKULWTY
Behn Hero WTO je WMHUUMjaNHO oyeKmBaHo. LleHe
eHepreHaTa Cy U AMPEKTHO U MHANPEKTHO yTULaNe Ha
cTony nHdbNauuje, a BEIMKUM AEN0M Cy Ce npennne u
Ha TPXULWTE npexpambeHux NpousBoda KOju YMHe
3HayajaH [eo noTpolayke Kopne AomahuHcTaBa.
McTo ce ogHOCK 1 Ha Npoun3Boae o4 HadTe unje LueHe
benexke CHaXkaH pacT.
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[paBa je cBOjMM mMepama M OrpaHuMYyerem LeHa
nojeauHUX nNpoussoga AeMMUYHO ybnaxkmna ose
Henosos/bHe TeHAeHumje. HMBO  pacnonoxusor
[,OXOTKa CTAaHOBHULITBA, reHepucaH A06pum aenom u
y NpeTXxo4HOM nepuoay, [0BeO je A0 Tora Aa y OBOM
TPeHyTKy He fohe A0 naga NPOMEeTOBaHWUX KO/IMYMHA
pobe U ycnyra, Te cTora HOMUHaNHW HWBO /IUYHE
notpowre Henexum CcHaxaH pacT. TpeHyTHa
npojekumja NMAB noapasymesa aa he go oapeheHor
ycnopasarba fohu y Apyroj NoNoBUHU roauHe.

Mpuxoau oa LapmMHa NPOjeKTOBaHM Cy Y U3HOCY oA, 75
M/Ap4, WTo npeacTas/ba nosehawe og 11,7 mappa
OVWHapa Yy O4HOCY Ha OpPUrMHANHY MpojeKkuujy.
Hannata uapuHa 6eneskm M3y3eTHO CHaXKaH pacT y
npsom Keaptany 2022. roguHe. Kao n y cayyajy NAB,
pas3nosu cy y n3y3eTHO BUCOKOM PacTy YBO3HMUX LLEHa,
anu n HabaBke Behux KOAMYMHA eHepreHaTa ycnep,
HEW3BECHOCTU Ha r106aTHOM TPXKULITY.

Mpojekunja Npruxoaa o akLm3a je CMarbeHa y ogHocy
Ha OpPUTMHaNHY NpojeKumjy 3a 10 mnpg guHapa. Kako
61 cnpeunMna npetepaHM pacT UeHa HapTHMX
JepvBaTa, ApXaBa je  OANOXWAA  pefoBHY
MHAEKCAUN])y aKLUM3HMX cTonma ca uHdnauujom u3
npeTxogHe TroAMHE, W HAKOH Tora [A0JaTHO
npMBpeMeHO CMakMIa BUCUHY aKLm3a npeo 3a 20%,
a notom 3a 15% y ogHocy Ha nocnearbe objaBbeHe
n3Hoce. Kao monasHa Tauyka 3a MNpojekuumjy y3et je
NPOLWNOrOAMIWEY  HWUBO MOTPOLWHE W Hanpen
HaBeAeHW napameTpu. Y NpBOM KBapTany benexu ce
BMCOK CTeneH HannaTe, Aesom MW ycnen nosehaHe
KyrnoBuHe 360r HensBecHoCTU y Be3n byayhux ueHa.
Cmarberbe Mpuxofa of, akumsa OAHOCKU ce CaMo Ha
npuxoze of akumsa Ha HadpTHe AepuBaTe, AOK Cy
npuxoAM of, OCTanuX aKUM3HWX NPOM3BOAA Y OBOM
TPEHYTKY 3afpKaHW Ha MNPBOOUTHO NAAHMPAHOM
HUBOY.

Henopecku npuxoaum cy nosehaHu y ogHocy Ha U3HOC
npeasuheH opurMHanHum byyetom 3a 14,2 mapg,
OMHapa 1 TO HajBu1LLE Y OKBMPY KaTeropuje pegoBHUX
Henopeckux npuxoaa. Ty cnafajy pasnvuuTe Takce,
HaKHage, KasHe, NpMXo4M OopraHa u opraHusauuja u
CBW OCTa/In NPUXOAM KOjU Ce OCTBapyjy yCTa/beHOM
ONHAMUKOM TOKOM FOAMHE, Y NPUBAUKHO CAUYHUM
M3HOCMMa Ha MeCceyHOM HMBOY Y3 ogapeheHe
Ce30HCKe Bapujauuje.
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MpBeu pasnor 3a noseharbe NPOjeKTOBAHOT M3HOCaA je
60/be ocTBaper-e Ha Kpajy NPeTxoaHe roguHe, 40K je
ApYyrn pasnor usyseTHo fobpa HamnsaTa TOKOM NpBor
KBapTana Tekyhe roguHe. CHaxkaH pacT benexu
BehnHa o6/iMKa M3 OBe KaTteropuje, a u3zBajajy ce
npuxoaM of urapa Ha cpehy, Kao M HakHage 3a
MWHepanHe CMPOBUHe. Y 0BOM C/lyyajy paam ce u o
LLeHOBHOj KOMMOHEHTU MUHEPATHUX CUPOBUHA, Kao U
KONM4YMHaMa Koje cy npepaheHe.

BaHpenHe Hemnopecke nNpuxoae YMHe ynaate JobuTn
jaBHUX npepy3eha u areHuuja, avsuaeHae byuera,
npuxogM Mo OCHOBY HannaheHWx MOTpaXKuBara
AreHumje 3a ocuryparbe [Aenosuta, emMUCUOoHe
npemuje, wutg. [llpoueHa HannaTe oBe rpynauuje
HenopecKkMx MpuMxoaa MPOMeHeHa je Hasuwe 360r
ynnate nobutu y byuet oa ctpaHe HBC.

JonpuHoc nojeanHauyHUX paKTOopa KOpEKLUjU
duckanHor pesyntarta y 0gHOCY Ha naaH 3a 2022.
roguHy, % AN

30 MpojeKTOBaHM GHCKaHM pesyATaT 2a 2022, FOLUHY

03 | Ocrano pach[;\M

Hiwa maca newsuja . 01

<02 Hosewmepe nunyﬂaumuHenuﬂmw{e
0,1 Nojavano ogpwasaiwe nyTHe Mpem{
0,0 Cybsexumjey nomonpuepean [

[ —

04 ﬂMpENTHaHﬂMﬂhﬂaHﬂEH{uJTB‘{
05  [opatHmpacxogysa E»Epreﬂre

HomnHanHu pact ke noTpowsse (1B, Akunae, Liapwte] 10

KpeTarba Ha TOKUIITY pana 01

Ba3HH NPUXOAHH ebexaT 04

-3,0 TINaHUPaHN GUCKANHN PEyTaT 32 2022, TOANHY |
1

4,0 -3,0 -2,0 -1,0 0,0 10

MpoueHa pacxosa oniwTe Ap¥KaBe OBUM GUCKANTHUM
okBMpom nosehaHa je 3a 103,4 mapa AuHapa vy
OOHOCY Ha OpuUrMHanHu byuert. Hajsehu peo osor
noseharba ce 04HOCK Ha A04aTHE Mepe 3a NOAPLUKY
CTAHOBHMLWTBY, HabaBKy eHepreHaTa U cnposohetbe
HOBMX Mepa nonynaunoHe noauTuke. OCTaTak YymHe
pacxoau BesaHM 3a KynosuHy poba u ycayra, Kao u
yBehatbe KanuTanHux pacxoga. HMBO M CTpyKTypa
pacxoZa npouereHn cy Ha 6asn  TPeHyTHO
PacrnoNoXMBUX nHpopmaumja " HUcy
dopmanuzoBaHu pebanaHcom Oyuleta, Tako aa ce
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MOFy OYEeKMBaTW A[0JATHE W3MeHe, Nnpe cBera y
CTPYKTYpU, NpUAnKom uspage pebanaHca byyera.

Pacxoau 3a pobe m ycnyre cy nosehaHnu 3a 18,7 mapg,
AvHapa. Hajsehn peo noseharwba ce opHocu Ha
HabaBKy IeKOBa U MeULMHCKE onpeme 1 cpeactaBa
oz ctpaHe P®30. Apyrun aeo nosehara ce ogHOCK Ha
Tekyhe oaprkaBare nytesa kog, J ,MyTtesu Cpbuje”.

Cy6BeHumje cy nosehaHe y 0AHOCY Ha OPUTMHANHU
nnaH 3a 1,3 mapa aguHapa, npu yemy cy cybseHumje y
nossonpuepeamn nosehate 3a 3,5 mapg AvMHapa, 40K
je Ha gpyrm cybBeHUMjama AOLWI0 40 CMakberba.

Pacxoau 3a coumjanHy 3awtuty Behu cy 3a 1,4 mapg,
AWHapa y OAHOCY Ha OPWUIMHAAHM NnaH, mehytum
OOLNO je A0 3HATHe M3MEHE Y HUXO0BO] CTPYKTYPMU.
Pacxogn 3a neH3uje CHWXKEHUM Ccy Yy OJHOCY Ha
OPUTMHANHM NAaH 3a 9,6 mapg AnHapa. lNeH3nje y
2022. roauHM MHAOEKCMpaHe cy npema ,WBajuapcKoj
bopmynn”, unju napameTpu cy UM NO3HaATK y TOKY
naaHuparba OBe KaTeropuje pacxoaa, a/iv je M3ocTao
npeasuheH npupact 6poja neHsnoHepa. Ydyewhe
pacxoza 3a neHsuje y BAM msHocuhe 9,2% y 2022.
roguHu. Y OKBMpY OBe KaTeropuje Hasase ce wu
OyLIEeTOM MNJaHUPaAHU pacxoau 3a AodaTHY nomoh
neH3noHepuma y nsHocy og oko 34 mnpga guHapa. Ca
Apyre cTpaHe ysehaHu cy pacxoau 3a nNonynaumoHy
NoNTUKY (poauTe/bCKM foAaTaK, HoBe cybBeHunje
MajKama 3a KymnoBWHY cTambeHor npoctopa). 3a oBe
HaMeHe NJIaHUPaHO je YKynHo 12 mapa guHapa.

Octanu Tekyhu pacxoam nosehanu cy 3a 43,7 mapa
OVHapa y 04HOCY Ha OPUTMHANAHU NAaH, NPBEHCTBEHO
36or ucnnate  OMPEKTHe  HoB4YaHe  nomohwu
CcTaHoBHMWTBY o4, 16 ao 30 rogmHa ctapocty (no 100
eBpa y AMHapCKOj NpOTUBBPELHOCTU NpepaYvyHaTo no
3BaHMYHOM cpeatem Kypcy HBC) y yKynHOM nsHocy
o4, 25 mapa avHapa.

36or nHtepseHTHe nomohu npeaysehy JM ,,Cpbujarac”
3a HabaBKy HEOMXOAHWX KOAMYMHA raca v yBehaHux
TPKUWHUX  LeHa Ha MehyHapoaHOM
nosehaHe cy bylieTcke nosajmuue 3a 25,5 mapa.

TPXRULLTY,

Mpoueryje ce papa he peanumsaumja jaBHUX
MHBecTMUMnja 6utn Beha 3a 11 mapa guHapa of
npBo6UTHOr nnaHa. Pacxoau 3a wu3rpafry NyTHe
mperke nosehaHu cy 3a 4,8 mnpa AuHapa, a 3a
yBehate pesepBu eHepreHaTa msgsojeHo je 10,2
MAp4, AMHapa. Ha nojeaMHMM cTaBKama KanutaaHux
pacxofa y okBupy byieta Penybavke powno je ao
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CMatberba M3HOCA ycnen MOMeparba POKOBA
peanusaumje. KanutanHu pacxoam JOCTUKY HUBO 0OZ,
7,2% bAMNy 2022. roguHwn.

MpouereH o¢uckanHm pgedmunt og 3% BAM no
TPEHYTHUM u3rneguma 6uhe HUXKM of npoceka
buCKanHUX pesynTaTa KOjU ce OYeKyjy y 3emsbama
pervoHa v EY. HacTtynajyha eHepreTcka Kpu13a u mepe
Koje aprkaBe EY cnpoBoae Ha tbeHoM ybnaykaBakby U

KOHTPO/IM MMajy 036u/bHEe PUCKanHe MMmnanKauuje.
OBakaB GUCKa/NHM pe3ynTaT, MAaKo Y OBOM TPEHYTKY
YyOa/beH Of, CPefOPOYHOr LM/ba, Unak omoryhasa
cnpoBohere UHTEPBEHTHMX MOIMTMKA Y3 Aa/bM Nag,
yyewha jasHor gyra y BAM. CTpyKTypHOM aHa/M30M
duckanHor pesynTarta y 2022. roaviHn
naeHTMdmnKoBaHo je ga ce oko 1,3% BN ogHocK Ha
jeAHOKpaTHe U NpUBpPEMEHE Mepe.

Ta6ena 7. Mpuxoam, pacxoau U pe3ynTaT CeKTOpa AprKaBe, jaHyap—MapT, Y MApA AMHapa

I-Ill crona pacta  2022/2021 ctona

I-1112021 - 1112022 V% pacray %

JABHU NPUXoaun 594,5 678,6 14,1 7,0
Tekyhu npuxoam 588,7 676,5 14,9 6,8
Mopecku npuxoaun 531,2 616,9 16,1 7,8
Mope3 Ha goxoaak rpahanHa 55,6 63,5 14,2 10,7
Mopes Ha 406UT NpaBHMUX MLa 28,5 35,7 25,1 9,1
nas 139,2 181,4 30,3 13,9
Akunze 78,9 84,3 6,8 -0,7
LapuHe 13,3 18,4 38,5 21,0
OcTanu nopeckun npuxoam 20,9 22,7 8,8 4,7
JonpuHocu 194,8 211,0 8,3 8,1
Henopecku npuxoamn 57,6 59,6 3,5 -2,5
[oHauuje 5,7 2,1 -64,0 34,1
JABHU PACXOAU 607,2 746,6 23,0 4,6
Tekyhu pacxoam 541,9 661,6 22,1 4,5
Pacxoam 3a 3anocneHe 153,1 168,9 10,3 7,3
KynosuHa pobe 1 ycayra 96,8 109,8 13,4 8,1
OTtnnaTta KamaTta 48,2 53,2 10,5 9,1
CybBseHuuje 25,5 38,5 51,3 -19,1
CoumjanHa nomoh u TpaHchepu 202,4 249,5 23,3 7,8
of, 4era neHsuje 151,1 156,8 3,8 4,5
OcTanu Tekyhu pacxoam 16,0 41,7 161,1 -6,7
KanutanHu pacxoam 62,5 76,4 22,1 6,5
HeTo bylLieTcke nosajmuue 1,0 7,1 630,0 -24,5
AKTUBMpPaAHe rapaHumje 1,8 1,5 -12,5 98,6
durckanHu pesyntat -12,7 -68,0

M3Bop: MuHucTapcTBO puHaHCH]a

Ctatbe pourbm (Mpeko 60 paHa  Kawmbena)™
OYyLIETCKUX KOPUCHMKA WM OpraHusauuvja obasesHor
COLMjanHOr ocuUrypama nocnearer AaHa mapta 2022.
roguHe msHocuao je 2,1 mapa auHapa (oko 0,04%
BAM), n cmarbeHo je y oagHocy Ha Kpaj 2021. roguHe.

KopucHuum byueta u JN ,MNMyTtesn Cpbuje” Kpenpanu
cy pooure y nnahawy oa 0,8 mapa AvHapa, OOK je
CTakbe AOUHW OpraHusaumja obasBesHor couujanHor
ocuryparba 1,3 mapg avHapa.

Tab6ena 8. Crarbe goutbm 6yeTckux KopucHuka u 00CO, Kpaj 2021. roguHe u mapt 2022. roauHe, y MAPA AUHApa

31.12.2021. 31.03.2022.
ByyeTckun KopucHuum u JN ,Mytesun Cpbuje” 1,2 0,8
00COo 1,3 1,3
YKYMNHO 2,5 2,1

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

*V cknagy ca aeduHULMjoOM Koja ce KopucTuaa 3a notpebe npahera cnposoherba apaHkmaHa ca MM®.
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SO MHAMKaATOP KPaTKOpoUuHe PUCKaHE OAPHKUBOCTU

EBpOMNCKa KomMucCuja je 3a OLeHY KpaTKopoyHe
bUCKanHe OApPKMBOCTU AU3ajHMPana KOMMO3UTHU
MHAMKaTop SO KOjum ce Kpo3 uAeHTUDUKaLUjy
NOTEHLUMjaTHUX KPaTKOPOYHUX puU3MKa Yy Tekyhoj
roguHU HacToju Aa aHTMUMNUpa GUCKanHU cTpec y
HapeaHoj roanHu. YKonmko spegHoct SO nHamnkatopa
npenasu geduHUCAHM Npar cMmaTpa ce [4a je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pPU3UMKY of duckanHor cTpeca. lNopep,
BPeAHOCTW 33  LenoKynaH  MHAWMKATop, pagu
noLuMparba M3BOpa U3 KOr pU3UK NoTuye, pasmartpajy
Ce W  BpeaHOCTM  MNoAWHAEKCA U HUXOBUX
KOMMOHeHTU. SO KOMMO3UTHU UHAMKATOP Ce CacToju
o4, A4Ba NoAMHAOEKCa, KOju y cebu cagprke HU3
Bapujabnn  duckanHe U MaKkpo-dUHaAHCKUjCKe
OApPKMBOCTM. BpegHOCT OBMX NOAMHAEKCA WCNOA
peduHucaHor  npara  yKa3yjy | Ha  OACYCTBO
KPaTKOPOYHOT GUCKANHOT pU3UKa.

Y 2021. roguHu BpegHocTu duckanHor (0,22) wu
duHaHcujckor noauHaekca (0,27) cy yHyTap 3a tbux
LeduHVCcaHor npara, Kao U BpeaHOoCT LesokynHor SO
uHaMKaTopa 3a Penybauky Cpbujy (0,25), wto
Haye/HO yKasyje Aa He MocCToju OMAcHOCT OA nojase
MaKPOEKOHOMCKE = HecTabuiHOCTU Yy HapegHOM
CPearb0poOYHOM  Mepuody.  YCrmewHo  ovyBaHa
MaKpOEeKOHOMCKa M duckanHa  cTabunHocT
YCMOCTaB/beHa Y NPeTX04HOM nepuody obesbeanna
je npoctop 3a 6p3e UM 3HavajHe duUCKanHe U
MOHETapHe Mepe nogpLuke.

SO MHAMKaTOP ca GUCKAHUM NMOANHIAEKCOM
¥ NOANHAEKCOM MaKpO-OUHAHCHjCKe
KOHKYpeHTHOCTU 3a Cpbujy 3a
nepviop 2015-2021. roapHe
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ObpauyH SO wuHaukatopa 3a Penybnury Cpbujy,
ypaheH je of ctpaHe MuHUCTapcTBa GUHAHCU]A, U
6asupa ce Ha meTogonorujm EK.

Ha ocHoBy noagataka EK 3a 3em/be EY 32 2021. roanny
1 0bpayyHa MuHucTapcTea GuHaHcuja 3a Penybavky
Cpbujy, 3akmydyjemo pa BehuHa nocmaTpaHux
3emasba, Kao u Cpbuja, Huje 6una WU3N0OKEHa
KPAaTKOPOYHOM  pU3WKY peanusaunje duUCKanHor
cTpeca, byayhv ga BpeaHocT SO HUrA4e He npemallyje
peduHucanm npar. MUHMMKU3MParbe NOTEHLMUjanHUX
pU3MKa 32  HacTaHak  ¢uckanHor ctpeca vy
nocmaTpaHWm 3em/baMa [OMPUHENO je CcTBapakby
NpocTopa 3a JOHOLIEHE Mepa EKOHOMCKE MONTUKE
6e3 npecegaHa no cBom 06MMy, a Kao 0AroBop Ha
34paBCTBEHY KpW3y Koja ce npenuna y cse cohepe
eKoHOMMUje.
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4. duckanHe npojeKkumje y nepuoay 2023-2025. roauHe

LUumbeBn duckanHe noauTMKe cy YCMEpPeHW Ha
oApKarbe dUCKanHe CTabUNHOCTU U CMarbere
yyewha jaBHor gyra y BAMN. CpegHopoyHu dUCKanHu
OKBMP npeasuha nocteneHo cmambere geduumuta
onwrTe Apxase Ha HuBo of 0,5% BAMN po 2025.
roguHe v nag yvewha jasHor gyra Ha 50,7% bAoN.
Mpojekumnje pucKkanHmx arperaTa y nepuoay og 2023.
[0 2025. rogmMHe 3acHMBAjy Ce Ha MpojeKkuunjama
MaKPOEKOHOMCKMX  MOKas3aTe/ba 3a HaBeAeHu
nepuoa, MJAaHMPAHO] MNOPEeCcKoj MOAUTULM  Koja
nogpasymeBa fasbe ycarialaBake ca 3aKOHMMa U
anpektueama EY u ducKanHUM UM CTPYKTYpHUM
mMepama, YKbydyjyhu u pamy pedopmy BeNUKUX
jaBHuMX npeayseha.

3axBa/byjyhn mepama ¢ucKanHe KoHcoaupgauumje vy
NpeTXo4HOM Nnepuoay CTBOPEH je pUckaaHM npocTop
Koju je omoryhuo 6oraTte nmakeTe mepa y CKaomny

60pbe npoTnB edekaTa KpM3e 13a3BaHe NAHAEMUjOM
ToKOM 2020. n 2021. rogmHe. Y 0BOj U HapenHOj
roguMHU He oYeKyje ce WCTOBETaH yTuuaj NaHaemuje
Koju OKu 3axTeBao C/AMYaH nakeT mepa, aam he
cuTyaumja y YKpajuHu u mehyHapoaHu ogHOCU Koju
ce dopmMmpajy Kao peaKkumja Ha Hy CHAXKHO YyTMLATU
Ha eKOHOMCKa KpeTarba. Y 2022. roamHu cy Beh
noyese Aa ce NpUMerbyjy mepe Koje bu Tpebano ga
aMOpPTM3Yjy LLOKOBE HacTase 13 oBe Kpuse. Peakuuja
bvCKanHe NOAUTMKE Yy HapegHOM  nepuoay,
KpeupaHe mepe U tbuxoBe GUCKanHe MMNANKaunje
buhe Au3ajHMpaHe TaKo Aa He yrpose cTabunHocT
jaBHUX PUMHaHCKMja M TeMNO CMakerba jaBHOT Ayra,
3aTUM 43 O4PXKe KMBOTHU CTaHAAPA CTAHOBHULLTBA U
NOMOTHY NpuWBPeAHM Pas3Boj, aiv U Aa OcCurypajy
bnekcMbUAHOCT peakLmje Ha eBEHTYa/IHO CHaXKHUjK
y4ap Kpuse.

Tabena 9. duckanHu arperatu y nepuoay 2021-2025. rogune, % 64N

Onwuc M3Bpliere MpoueHa Mpojekumja

2021 2022 2023 2024 2025
JasHu npuxoam 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1
JaBHU pacxogm 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6
KoHconmaosaHu ducKanHu pesyntat -4,1 -3,0 -1,5 -1,0 -0,5
MprmapHM KOHCONMAO0BaHU pe3yaTaTt -2,4 -1,3 0,1 0,6 1,1
[yr onwTe ApKase 57,1 54,6 53,1 52,0 50,7
PeanHa cTona pacra AN 7,4% 3,5% 4,0% 4,0% 4,5%

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Un/beBn  duckanHe MNOAUTMKE Yy  HapeLHOM

cpearbopoyHOM  nepuoay 6uhe ctabuamsauyuja
jaBHMX ¢UWHAHCKja WM noBpaTak jaBHOr Ayra Ha
onagajyhy nytarby. Cmarbere yyewha ayra je ycko
BE3aHO 33 CHWXKaBakbe Jeduumta Kao rnaBHOr
daKTopa 3a/yKMBakba, TaKO Aa AMHAMMKA CMyLWTaka
aedvunta onpegesbyje M NPOMEHy KpeTakba Ayra.
dPurHaHCKjCKe TpaHCaKLMje, Kao WTO je 3aMeHa CKynor
ayra jedTuHMjUM, Kao 1 6os/ba No3vunja Ap*KaBe Ha
burHaHCKjcKom

MehyHapoaHOM TRXRULWTY,

nonpuHene 6y 104aTHOM CHUXaBakby Ayra.
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EKcnaH3mBHA ¢ucKanHa nonutnka Tokom 2020. wm
2021. rogMHe ymarbuna je HeratuBHE EKOHOMCKe
nocneguue naHgemnje. Y HapeaHom cpeaHopoYHOM
nepuosy npeasuheHo je YMepeHo CMarbere
aednumta onwTte ApKaBe Kako 6u ce nytem
ducKkanHe  nonuTuke  obesbeauna  notpebHa
bGNEeKCMBUAHOCT  HaUMOHasHE  eKOHOMMje  Ha
eBeHTya/IHe eKCTepHe wWoKoBe. To ce, npe csera,
O[HOCM Ha pacxofHy cTpaHy, y Buay nosehara
jaBHUX MHBECTUUMjA, KaO W [O0AATHOT ynarakba y
34paBCTBEHM cucTem. Ha  npuXoAHOj cTpaHu
npuoputer he ocTaTM f[a/be CMakberE MOPECKOr

onTepehera 3apafa M HacTaBak b6opbe npoTus
nopecke eBasuje 1 cMBe EKOHOMMU]e.

Mpojekumnja npuxoga y nepuoay og 2023. no 2025.
roguHe nspaheHa je Ha OCHoBY:

" npojeKkuuje KpeTama HajBaXKHWUjMX
MAKPOEKOHOMCKMX MoKasaTtesba: BAM n werosmx
KOMMOHEHTHN, WHbNaumje, AeBU3HOT  Kypca,
CNO/bHOTPrOBMHCKE pa3MeHe, 3amnoc/ieHoCTU U
3apasa;

= Baykehe v nnaHMpaHe U3MeHe NopPecKe MNOIUTUKE;

= npouerbeHnx edeKkata GUCKaNHUX U CTPYKTYPHUX
Mepa y HapeZHOM nepuoay.

Tab6ena 10. YKynHu npuxoaun u poHauumje y nepuoay 2021-2025. roauHe, % AN

Onwuc M3Bpiere MpoueHa Mpojekumja
2021 2022 2023 2024 2025
JABHU NPUXoan 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1
Teryhu npuxogm 43,0 41,6 40,8 40,4 39,8
Mopecku npmuxoam 38,6 37,8 37,1 36,7 36,3
Mope3s Ha goxoaak rpahanHa 4,1 4,1 4,0 4,0 4,0
Mopes Ha 406UT NpaBHMUX nLA 2,5 2,1 2,1 2,1 2,1
naB 10,5 10,9 10,7 10,6 10,4
AKum3e 5,3 4,7 4,7 4,5 4,3
LapuHe 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2
OcTanu nopeckun npuxoam 1,5 1,4 1,4 1,3 1,3
JonpuHocu 13,8 13,5 13,2 13,1 13,1
Henopecku npuxoamn 4,3 3,8 3,7 3,6 3,4
[JoHauuje 0,3 0,4 0,3 0,3 0,3

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Onagajyhm TpeHa npuxoaa y cmucny ydewha y 64N
je o4yekmMBaH c 063MPOM Ha MPOjeKTOBaHY CTPYKTYpYy
CpearbOpOYHOr pacta cpncke npuepene. Hannata
oanoxeHux obasesa mn3 2020. roanHe je nosehana
HMBO npuxoda W3Hapg TpeHaHor y 2021. n 2022.
roanHun, ann he, Takohe, nojayatm edekat naga
yyewha npuxoga y 64N y 2023. roanHu. MNpojekumja
nopeckux npuxoaa

noapasymesa oApXKaBare

nocmjeher CcTeneHa HannaTte.

Mpeosnahyjyhn ob6anK nopesa Ha AOX04aK je nopes
Ha 3apafie, Tako Oa Cy KpeTarbe mace 3apaja
3anOCNeHOCTM TNaBHM  GAKTOPU KOjU  yTUYY Ha
KpeTatbe 0BOr nopeckor o6auka. OBe npuxosae je y
2022. roguHu (Kao n y 2021.) ysehana HannaTta gena
OON10XKeHOr nopes3a Ha 3apage u3 2020. rogunHe y
CK/IoNy nakeTa mepa y 60pbu npoTvMB naHaemuje.
OyekmBaHo nosehatbe MUHMManHe 3apage he,
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Takohe, yTMLATM Ha pacT yKymnHe mace 3apaga Y
npuspeaM, a CaMMM TMM W Ha OBY MOPECKY
KaTeropujy.

OcTtanu obavum nopesa Ha pJoxofak (mopes3 Ha
anBuaeHae, nopes Ha NpuUxoAe o4, KamaTa, roAuLlHbn
nopes Ha goxoAak, uta.) he pactu cnopuje, To jecTy
CKNaZy ca KpeTarbeM OMnLiTe eKOHOMCKE aKTUBHOCTH,
TAKO fga ce ouekyje cTabwnaH HMBO Mpuxoza no
OCHOBY YKYMHOI nope3a Ha [0X04aK, Yy CcMucay
yyewha y BAMN. Kog nopesa Ha 3apage K/byyHa je
6opba NpoTMB c1MBE EKOHOMM]E, C 063MPOM Ha 3HATaH
6poj HenpujaB/beHUX pPaJHMKA U UCNaTe 3apaja ,Ha
pyke”. Y nocnearum rogmHama MHTEH3WBUPaHe cy
KOHTPONE W noOjavyaHe CaHKuuMje WTO je Aano
pesyntate y cy3bujarby cMBe ekoHomuje y obnactu
paga W 3anowsbaBarba, aaN je 3HavyajHO Ja Ce Ha
OBOM  MoOJby KOHTUHYMPAHUM
QHraXMaHOM 1 y HapegHOM Mepuoay.

HaCTaBu Ca
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KpeTtartbe yuyewha pgonpuHoca y BAM vma camyny
nyTary Kao U KpeTake yyewha nopesa Ha 3apase, ¢
063MpoM fa Cy 33 HWXOBY Npojekunjy KopuwheHe
UCTe MpeTnocTaBKe O  KpeTakwy 3apaga U
3anocneHocTu. [leo npmxoaa oA Hannate o4a0KeHUX
ponpuHoca w3  2020. roguHe Hehe 6MTM Ha
pacnonarawy y 2023. roaumuHu. [onpuHocm cy
nopecka KaTeropuja Kopg Koje je HajuspaxeHuja
nopecka HeAMCLMNIMHA U PErucTpoBaH Hajsehu ayr
nopeckunx obBesHmKa, Te cy nociegmue eBeHTyaaHor
noseharba drcKanHe HeaUCLUNANHE HAjBUA/bUBHK]E
KOZ, 0BOT Nopeckor 06/1mKa.

Mpuxogn op nopesa Ha A06MT NpPaBHUX nuua Yy
nepuogy 2023 — 2025. roguHe 3asucuhe og nyTarbe
npvBpeaHOr pacTa, penaTMBHe CTabUAHOCTM Kypca
AvHapa 1 onwTte npoduTabuaHoOCTM npuspese.
MpoueHa npuxoZ4a MO OBOM OCHOBY MOXe 6UTK
HeM3BeCcHa KaKo 360r eKOHOMCKMUX daKTopa, Tako K
360r moryhHOCTM Kopuwwherba NOpecKkor KpeauTa uam
nospahaja, Kao M pasnMKa y payyHOBOACTBEHUM W
nopeckum bunaHcuma. Pact  npodutabunHoctu
npuspege y 2020. rogMHu, n nopen ycnopasama
MAKPOEKOHOMCKMX  aKTMBHOCTM,  OOMNPUHEO je
3HAYajHOM CKOKYy Mpuxoga o, nopesa Ha Jobwut vy
2021. roanHn c 063Mpom Aa ce Ae0 OBMX NpUxoaa Y
2021. roaMHn ogHoCK Ha npeHeTe obasese 13 2020.
rognHe. Ouekyje ce pga ce y nepuogy 2022-2025.
rogvHe Hannata nopesa Ha [obut crabunmsyje y
CKnaay ca Kpetawem bAI.

[naBHa peTepmuHaHTa KpeTarba (1B je pomaha
Tpaxtba  BOHEHa  pacrnoioKMBMM  [OXOTKOM
CTAHOBHMWTBA. Pacnonoxmnemn goxodak Kao Hajseha
[eTepMUHaHTa MOTPOLWHE 3aBUCUM Of, KpeTarba
3apafja Yy jaBHOM CeKTopy, MeH3uja, couujanHe
nomohn, KpeTaka mace 3apafga Yy npuvBaTHOM
CEKTOpY U ocTanux 06/MKa Aoxo4aka, YK/byuyjyhu un
[O3HaKe, Kao 1 o4, AMHAMWKe KpeauTHe aKTUBHOCTU
6aHaka npema CTaHOBHULUTBY.

Y 2022. roagMHV HeEKo/IMKO daKTopa je yTMuano Ha
CHAXHMjM PacT IMYHE NOTPOLLHE O, OYEKMBAHOT LUTO
je ponpuHeno BaHpeaHom nosehary npuxoaa of,
MNAB, Kao WTO cy CTUMyNaTUBHE Mmepe pXKase M
OA/10}KeHa NOTPOLUHA U3 MPETXOAHUX rOAMHA.

Kao 1 Koa nopesa Ha goxozak rpahaHa, pu3vum 3a
ocTBapere npojekunje MNAB y HapegHom nepuoay,
nopej HeM3BeCHOCTM y Be3M NaHAemuje, ogHoce ce
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Ha KpeTarbe 3apaga Yy NpUMBaATHOM CeEKTOpy, pacT
npuspegHe aKTUBHOCTW, Kao W Ha CTeneH CuBe
eKOHOMWje, OAHOCHO edUKACHOCT Yy  HEHOM
CMaremy.

Pesyntatm eduKacHuje Hannate U KOHTpoJie
nopecknx obse3HMKa cy OWAM  eBUAEHTHM Yy
NpeTxo4HOM Mnepuoay v oyekyje ce aa he Taj TpeHs
6UTN HacTaB/beH M Aasbe, C TUM WTO edekTn bopbe
NPOTUB CUMBE EKOHOMMje HUCY  EeKCMIULUTHO
VK/bYYEHN Yy CPefrO0pOYHYy Mpojekumjy jaBHMUX
npuxoga. Nosehatrbe cteneHa MNAB Hannate y cmucay
cnposohera HEe3aBUCHUX AHTUEBA3MOHUX Mepa Y
obnactv NAB pano je pesyntate y MNpoOTEKIOM
nepuogy. Y OBOM CermMeHTy MpOCTOp 33 Ja/ba
nobosblarba ctBopuhe ce javarbem "
MoZepHU3aLMjom Nopecke agMUHUCTpaLmje.

MpojeKkumja Npuxofa Of aKuM3a CayMrbeHa je Ha
OCHOBY Bakehe aKUM3HEe MOAUTMKE U NPOjeKTOBaHe
NOTPOLLUHE aKLMU3HNX NPON3BOAA. Y OKBMPY aKLM3HE
NOIMTUKE KOJ [OYyBaHCKMX NPOM3BOAA O4eKyje ce
Jasbe nocteneHo ycknahueare ca gupektmeama EYy
CKNafy ca cpeaHOpOYHMM  MJIAHOM  MOCTYMHOT
nosehaBara akumsHor ontepehera. Kog uurapeta
oHO he 6MTM ycmepeHO Kpo3 nocteneHo nosehare
aKUM3a, Kako 6U ce y NpuXBaT/bMBOM BPEMEHCKOM
pOKy gocturao EY mmHmumym oz 1,8 eBpa no nakamum
Y [AVHAPCKOj NpPOTMBBPEAHOCTM MNpepavyyHaTo no
3BaHMYHOM cpeawem Kypcy HBC. Y HapegHom
nepuoay je 3a notpebe npojekuuje npuxoda og,
aKuMsa, vycnen onpesHocTy, npeasuheH  Aasbu
NpUpoOAaH Naj, TPXKWULITA AYyBaHCKMX NpPOu3BOAaA, Y
npoceky oA OKOo 3% roguwre. 3a pasanky of,
OYBAaHCKMX MNpOM3BOAa CUTyauMmja Ha TPXKULWTY
HadTHUX AepmBaTa je 3HAaTHO Makbe BoNaTuIHa. bosba
KOHTpO/a 1 edpeKTn MapKuparba HadTHUX AepuBaTa
CMarbuAn cy moryhHOCT M MCNAATUBOCT HenerasHmx
aKTMBHOCTM. Y  HapegHUMM  roAuHama, ycnej,
OnpesHOCTU, HWMje NpPeTnocTaB/beH HacTaBaK pacTta
noTpowre HadTHUX JepuBaTa MAKO Ce O4eKyje
ybp3arbe eKOHOMCKe aKTMBHOCTU Koje he fAonpuHeTn
pacTy noTpouwkbe. Mpuxoam og akLmM3a Ha afKOX0/Ha
nuha, Kady M eNeKTpUYHY eHeprujy cy NpojeKToBaHM
y CKaagy ca noctojehom CTPYKTYpOom MOTPOLUHbE.
TpeHyTHU HOMMHANHU U3HOCK aKLM3a Ha aJIKOXOJ/IHA
nuha n Kady ycknaheHu cy ca o4eKMBaHMM M3HOCUMMA
cTtone wuWHbNaumje y CPearbOPOYHOM  Mepuoay.
YcknahuBarbe akumM3a Ha ankoxonHa nuha y cknaay
ca gupeKktTnsom EY Hema 3HauvajHe pucKanHe edeKre.
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Mpuxogm of uapuHa he ce cTabunnsosBatT Ha HUBOY
on 1,1% BAN y HapesHom nepuoay. [lpojekuuja
Hannate npuxofda o4 UapuHa paheHa je Ha 6asu
NPOjeKTOBaHOr KpeTakba YBO3a, AEBU3HOM Kypca U
noTpoLkoe.

MpojekTyje ce ctabunnzauyuja yyewha y 64N octanmnx
nopeckux npmxoaa. HajsHavajHMju Nopeckn npuxoa,y
0BOj KaTeropujun je nopes Ha MMOBUHY Yuje yyewhe
M3HocM oko 70%. HomwuHanHo noseharbe oBoOr
npuxoAa MOKe ce O4eKMBaTU N0 OCHOBY NPOLUMpPEHA
ocHoBuue. [loBehate cTeneHa Hannate, Kpos
nogeharwe o6yxBaTa HEMOKPETHOCTM Ha Koje ce
nopes nnaha (To ject No ocHOBY NpoLUMperba Nopecke
6a3e), HYje YK/by4yeHO Y Npojekunje y cpeatbem poKy
M npeacTaB/ba MNO3UTUMBAH puU3MK. MNopes nopesa Ha
MMOBMHY, y OCTasie Mopecke NpUXoae YK/by4yjy ce u
nopesu Ha ynoTpeby, ApKatbe U Holwetrbe fobapa, Te
Apyrv 06aMuM nopesa Ha JI0KaHOM HUBOY. OHM cy
NPOjeKTOBaHN Y CKMaZy ca KpeTakem uHbNaumje,
6yayhu ga je nHdnatopHa KOMMNOHeHTa yrpaheHa y
3HayajaH 4,eo 0BMX MOPECKMX 06/IMKa.

MpepsuheHo je cmatbere ydyewha Henopeckux
npuxoaa y bAM, ca 4,3% KoAMKO je Npuxo[0oBaHO y
2021. roguHu Ha 3,4% KONMKO ce oveKkyje ga he
nsHocutn y 2025. roguHn. Pasnor 3a cmaremne
npojektoBaHor yyewha Henopeckux npuxoaa y bAMN
je uckbyumBaree M3 6asHe 2022. rogMHe CBUX OHUX
npmMxoaa Koju ce He CmaTpajy CTPYKTYpHUM Tj.
TPajHMUM, @ NPBEHCTBEHO Ce TO OAHOCU Ha BaHpeaHe
KaTeropmje  Henopeckux  npuxofa. BaHpegHwu
HEMopecKM NpUXOAM CYy YrNaBHOM jeoHOKPATHU, Y
oapeheHo] mepu HeusBeCHM, KakKo Mo nuTaky
M3HOCa, TaKO M MO NUTakby TPeHyTKa ynaaTte. Hajsehu
[e0 0BMUX MpuXxoAa NpeacTas/bajy BaHpeAHe ynaaTte
£06uTK jaBHUX npeayseha u areHumja, AMBUAEHAE
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bylerta, npuxogM MO  OCHOBY  HannaheHux
notpaxkmsara AO/[, emucrMoHe npemuje, WUTA.
PefoBHM HeMopecku npuxoau obyxeaTtajy pasnnuute
TaKce, HaKHaZe, KasHe, npuxoge oOpraHa MU
opraHuMsaumja “ CBe OCTase npuxoge Koju ce
OCTBapyjy YCTa/beHOM AUHAMMKOM TOKOM FOAMHeE.
OBM HenmopeckM npuxogu WHAEKCUpajy ce ca
0CTBapeHOM MH}IALMjOM Y MPETXOAHOj TOAUHU, UK
nak npaTe NPOMEHY y BPeAHOCTM OCHOBE Ha Koje ce
npuUMmersyjy U ycnen Tora ce Kopuryjy npojekToBaHOM
nHdNaumjom.

Mpouecom npubnunkaBakba Ap:KaBe YnaHCcTBy y EY
nosehaBajy ce pacnosioxusa cpenctsa u3 UMA u
WMNAPL ¢oHpoBa Koja umHe npeosnahyjyhu peo
npuxoga oA AoHauwmja. Y NpojekToBaHe U3HOce Mo
OCHOBY A0OHaLMja YK/byYeHa Ccy 1 cpeacTBa Mo OCHOBY
ceKkTopcke byyeTcke nogpuwke EY. lMpuxogu no
OCHOBY JOHaUMja Ccy HeyTpasiHM Yy OAHOCY Ha
pe3yAaTaT, ¢ 063MPOM A3 Cy jegHaKM pacxoguma no
OBOM OCHOBY.

OAaroBopHOM GUCKANHOM NONUTUKOM Y KOMBUHALLM]M
ca 4o6pMM MaKpPOEKOHOMCKMM nepdopmMaHcama y
npoTeknom nepuony obesbeheHo je penakcuparbe
No/IMTUKE NJ1aTa M MeH3Mja M 3HayajHO nosehare
KanuTa/JIHUX MHBECTUUMja Kao OUTHE KOMMOHEeHTe
pa3Boja npwuspese. MocebHa naxra je nocseheHa
yHanpehery epuKacHOCTU peanmsaunje KanuTaaHmx
MHBeCTMUMja apxkase. CouMmjanHa KOMMOHEHTA
byyeta je nobosbluaHa 6o/bUM TapretTuparbem
nporpama couujanHe nomohu n sehum nsasajarbem
3a OyHKUMje 3gpaBcTBa M obpasoBatba. deduHucaH
je n HauuH nHpekcaumje neHsmja. MNnate n neHsumje
3ajefiHO uMHe npeko 40% pacxofa Ha HMBOY onwiTe
[AprKaBe U tbUxoBa cTabuamsaumja je on npecysHor
3Ha4aja 3a OAPKMBOCT jaBHUX GMHAHCK]a.
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Ta6ena 11. YkynHu pacxoam y nepuoay 2021-2025. roguHe, % 64N

Onwuc M3Bpere MpoueHa Mpojekumja
2021 2022 2023 2024 2025
JABHU PACXOaU 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6
Tekyhu pacxoau 39,0 37,0 35,3 34,8 34,1
Pacxoau 3a 3anocneHe 10,0 9,8 9,8 9,8 9,8
KynosuHa pobe 1 ycayra 7,8 7,7 7,5 7,3 7,0
OTnnarta Kamarta 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6
CybBeHumje 3,3 2,4 2,1 1,9 1,8
CoumjanHa nomoh 1 TpaHchepwm 13,6 13,3 12,8 12,8 12,5
0f yera neHsuje 9,7 9,2 9,3 9,4 9,2
Octanu Tekyhu pacxogm 2,6 2,2 1,5 1,4 1,4
KanutanHu pacxogun 7,4 7,2 6,9 6,6 6,3
HeTo 6yeTcke nosajmuue 0,8 0,6 0,1 0,1 0,1
OTnnaTa No OCHOBY rapaHuuja 0,1 0,2 0,3 0,3 0,1

M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCH]a

Y 2020. n 2021. roguMHM [OWNO je A0 NpOMeHe
TpeHZa Y jaBHUM pacxoamnma ¢ 063Mpom Ha pasmepe
Kpu3e u3a3BaHe naHgemujom. Mepe cy 6bune
3HaYyajHe Ha PAcXo4HOj CTpaHW, WTO je [OBENO A0
jeaHokpaTHor nosehatba yyewha pacxogHe cTpaHe

byuertay BAIM.

Ha nosehare pacxoga 3a 3anocsieHe, unje je yyewhe
y BA4My 2020. roguHun nsHocuno 10,5% b4, ytmuano
je BaHpegHO noBehatbe 3apaga 3anoC/ieHUx y
cucteMy 3A4paBcTBa, Kao w  nosehaHe wucnnate
ocTanux o6MKa AOXOTKA Kao LITO CYy NPEeKOBPeMeHM!
pag, Harpage v nosehatrbe 6poja 3anocneHnx y 0BOM
cektopy. C o063Mpom Ha orpaHuyeH GUCKaNHK
npoctop y HapeaHom nepuoay 3apage he ce
nosehaBaTu ymepeHO W KOHTpoaucaHo, Boaehwu

pavyHa o rbmuxosom yyewhy y 6AM.

3akoHOM o0 6yueTckom cuctemy npeasuheHo je
CHW)KaBakbe HMBOA 3apaga 6e3 JonpuHoca Ha TepeT
nocsoaasua Ao 7% BN, mehyTum umMHuM ce Aa je Tako
TapreTMpaH HWMBO 3apaZia MOCTaB/beH A0CTa HUCKO.
TpeHyTHO je yyewhe oBako AeduHUCaHUX 3apaja Y
BAM oko 8,4%. MpoceyaH HMBO 3apafa Ha HUBOY
onwTe gprKase y EY je, npe naHAemumje, U3HOCMO OKO
10% bAMN, pok je Tokom 2020. roagMHe NOAUMHYT Ha
ckopo 11% BAMN. Kao u y cBum 3emsbama EY, Tokom
2020. roamHe, y Cpbuju je yvyewhe pacxoga 3a
3anocneHe y 6N nosehaHo.

Y npetxoLHOM nepuoay, 3anoyeta je cBeobyxsaTHa
pedopma cucTema 3apaza y jaBHOM CEKTOpY, Koja 3a
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UMb MMa obesbehere MPaBUYHOCTM U CMakbEHEe

pasnuka wu3mehy nsiata 3anocneHux y jaBHOM
cektopy. C o063Mpom Ha edeKkTe naHgemuje Ha
CTPYKTYpYy 3amnocC/leHWX M HMBOE 3apage Yy jaBHOM
CEeKTOpy NpUMeHa HoBor pedopmmucaHor cuctema 6u

Tpebano aa 3ano4yHe 2025. rogmHe.

M3paum 3a pobe wu ycnyre he ce nocteneHo
CMatbUBaTU Yy CPeaHOpPOYHOM Mepuosy y CMUcay
yyewha y BAM, c o63npom pa je npeasuheHo ga
HOMWHANHO pacTy crnopuje of, pacTta HOMWHaNHOT
BAN. Bucok HMBO y 2021. n 2022. roguHu y Hajsehoj
mepu je pesynTtaT Behux pacxoza y 34paBCTBy.

Cmarberbe pacxoa 3a KamaTe jefaH je o4 Hajbosbux

noKkasaTesba ycrewHor BoheHe ¢ucKanHe w

MOHEeTapHe MNoJINTUKEe, Kao WU HbUXOoBE NyHe

KoOpAuHaumje y npetxogHom nepuogy. [obpu
nepvoay
CMakbuAKM cy noTpebe 3a 3a4yKMBakbeM, WTO je y3

buUCKanHM  pe3ynTatm Yy  NPeTXoAHOM
ybnaxkaBatbe MOHeTapHe NOAUTMKe A0BeO A0 Naja
KamaTHux ctona. Y HapegHOM Nepuoay HUBO pacxoaa

3a Kamarte he ce cmarbumTh Ha 1,6% BAM.

CoumjanHa nomoh u TpaHchepu CTAaHOBHMULUTBY
npeacTas/bajy Hajsehy pacxogHy KaTeropujy byeta
onwrTe ApkaBe. Hajseha nojegMHayHa cTaBKa oBe
rpyne pacxofa, a yjegHo M Hajseha cTaBKa CBUX
pacxopaa, cy neHsuje, koja je y 2020. rognHm gocturaa
HuBo og 10,6% BAM. Og 2020. roauHe neH3nje ce
ycknahyjy ce Kopuwherem ,WwBajuapcke dopmyne”,
KaKo 6u ce uctospemeHo o6e3beano pacT KMBOTHOT
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CTaHOApAa MNeH3MoHepa W OAPXMBOCT MEH3UOHOT
cMcTeMa M cUCTema jaBHUX duHaHcKja. ,LLBajuapcKa
dopmyna” noppasymeBa WHAEKCAUM]Yy, OAHOCHO
yseharbe MeHsuja jegHako 36upy monosBuHe crone
pacta npoceyHe 3apage W NONOBMHE CTOMe pacTta
NnoTpowaykmx ueHa. Octanum obanum coumjanHux
JaBatba M TpaHchepa CTAaHOBHULUTBY Yy HapesHOM
nepuoagy ycknahusahe ce npumeHom nponucaHe
MHAEeKcaunje, Tekyhux U NNaHUPaAHUX WU3MeEHa
NMofMTMKa y OBOj 06/1acTM M ca MPOjeKTOBAHMM
6pojem KopucCHMKA. Yyewhe pacxoga 3a coumjanHa
Jasarba y BN onaga ca 13,6%, KOAMKO n3HoCK Y
2021. rogmHun, Ha 12,5% y 2025. roguHn. Y 2022.
roguHun ucnnaheHa je jegHokpaTHa Mcniata CBUM
neHsnoHepuma y wusHocy og no 20.000 auHapa,
OLlHOCHO OKO 34 MApA AuHapa YKyMHO, WTo ce
O[pasnio M Ha JAMHaMMKYy yyewha pacxoga 3a
coumjanny 3awTtmty y bAr.

Cmarserbe cybBeHUMja Koje cayke Kao nomoh
HeedMKaCHUM  CErmMeHTMMa  jaBHOr  CeKTopa
omoryhuno je noseharse oHor gena cybseHumja Koje
npeacTaB/bajy npase noacTvuaje npuspeau, npe
cBera no/bonpuBpeay W MaauM W CpeatbUm
npegysehuma, U Koje pgosBoje pn[o0 Yybpsara
npveBpegHe  aKTMBHocTM. Uum  je pga ce
cybBeHUMOHMCAHA  CpeAcTBa  npeycmepe  Ka
pa3BojHUM nporpammma y npuspeam n
nosbonpuepean. Bucokm HuBo cybeeHumja y 2020. u
2021. roguHuM pe3ynTaT je npumeHe Mepa 3a
npobnema

npesasniaxewe M3a3BaHUX

naHAEMWjCKOM KpM30M.

Kateropuje octanux Tekyhux pacxoga uUuHe
pasivuMTM  M3ZauM, Kao WTO cy AoTauuje
YOPYXKEHMMa, NOAUTUYKMM CTPaHKama, BEPCKUM WU
CNOPTCKMM OpraHu3aumjama, KasHe, HaKHaga WTeTe
uta. Kao u Kop cybBeHuMja jegHOKpATHM pacT je
Yy3pOKOBaH GUCKAZHOM peaKkuMjoM Ha Kpusy, C
063Mpom pa cy ce ca oBe nosuuunje mucnaahusanu
bUCKAaNHU CTUMYNYCU CTAaHOBHULITBY, TaKO Ja ce y
HapeAHOM Nepuoay O4YeKyje CMakbere OBUX pacxosa
y BAMN.

Tokom npeTxogHe TpW TrOAMHE 3Ha4YyajHO je
nobosblaHa  edMKacHOCT  M3BpLWEHA  jaBHUX
nHBecTUUMja. KanuTtanHu pacxogu cy nosehaHu Ha
5,3% BN y 2020. roanHu 3axsasbyjyhu oTnoummbarby
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HOBOI LMK/Ayca MHOPACTPYKTYPHUX MNpojeKata, a vy
2021. roamHun cy gocturam 4Yak 7,4% BAMN, ynpKoc
npobsemuma Koje je npoyspoKosana naHgemuja. Y
HapeAHOM CpeaHOPOYHOM Neproay o4eKyje ce HMBO
ynaratba y jaBHy WMHOPACTPYKTYpy KOju je 3HaTHO
BUWKW O, OHOr 'y MNPEeTXogHMM  TroAMHama.
HajsHauyajHMju pafoBuM Cy Ha MYTHOj, KeNe3HWYKOoj,
KOMYHa/IHOj M BOAHOj WHOPACTPYKTYpM Koju ce
yrnasHom duHaHcUpajy M3 mehyHapoaHux KpeauTa.
Mopen caobpahajHe MHbpacTpyKType obesbeheHa cy
cpeacTBa 3@ A04ATHA  KanMTanHa  ynarawa
3[paBCTBY, 3alUTUTU XMBOTHE CpeauHe, NMpPOCBETH,
KYNTypu, oabpaHu u  gpyrum obnactuma  Koje
npeacTaB/bajy HajBaxkHMje dyHKLUMje apkase. OBO je
CBe [e0 HOBOI WHBECTULUMOHOr LMKAyca Ha
HaLMOHANHOM HUBOY Koju je omoryheH cTBapatbem
duckanHor npoctopa M NoApXKaH MNOBO/bBHUM
ycnoBMMa 3a 3afy)KuBarbe Ha mehyHapogHom
OUHAHCU]CKOM TPXKULITY.

OnwTte onpegesberbe  OGUCKaNHE MNOAUTUKE Y
cpeatbem poKy jecte noseharwe ynaraka Y
MHOPACTPYKTYpy Ha CBMM HMBOMMA BnacTu. Kag je
pey O JIoKa/IHOM HWBOY BNacTM TO ce npe cBera
04HOCK Ha ynararba y BOAOBOAHY M KaHAAM3aLMOHY
MHOPACTPYKTYPY, ynpas/batbe OTNALZOM, JOKANHY
NyTHY MHOPACTPYKTYPY U APYro.

Y cpearbOpoyHOM UCKANHOM OKBUMPY, 40 Kpaja
2025. roguHe, npojekToBaHa je w3banaHcupaHa
YKYMHa ducKanHa nosuumja okanHe camoynpase. To
3HauM fa y 36upy CBM rpafoBM U OMWTUHE MMajy
npubanKHO un3banaHcupaH bOyuyet. [pojekuuja je
paheHa Ha OCHOBY KpeTarba y MPEeTXOAHOM nepuoay,
y Kome cy 36upHo J/1IC Hajuewhe 6une y cyoumumty.
OBaKBO CTakbe Ha HMBOY CBMX JIOKAJIHUX CamoynpaBa
je nocneamua pasaykuBarba y NpeTxoLHOM nepuoay.
To He 3Hauum pga nojeamHayHe JJIC He mory uhu y
aednunT, WTo 3aBucK of, puckanHe nosuumje cBake
nojefMHayvyHe onwTMHE 1 rpaga.

MpojeKToBaHO je CcMmatbMBarbe HUMBOA BYyLIETCKUX
nosajmuua u otnaaTe gyra no OCHOBY rapaHumja y
HapeoHOM  CpefHOpPOYHOM  nepuosy.  YKyMHO
yyewhe oBe aBe KaTeropuje y BN cBeaeHo je Ha
0,4% b4N y 2019. rogMHn y3 npuBpemeHu pacT y
2020. n 2021. roanHu, ycnepq, kpuse. Jo Kpaja 2025.
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roguHe oBu u3gauM he OUTU MWHUMaANHK, ca
yyewhem go 0,1% 64N.

OTtnnaTa Mo OCHOBY M34ATUX rapaHuuja u naahame
rapaHumja no KOMepUuMjaiHUM  TpaHCaKuuMjama
npeactas/bajy obaBese NO OCHOBY Ayra jaBHUX
npeayseha Koje je penybanyku GyLeT npeyseo Ha
cebe, ¢ ob3mpom pa Ta npeapyseha Hucy morna
camocTasHO fa wux u3Bpwasajy. OBM pacxoanm cy
npeacTaB/banv BEIMKKU TepeT 3a byLieT ¢ 063Mpom Ha
ayrorogmiirbe HeedMKaCHO MNOC/NOBakbe BeJIMKOT
6poja aprkaBHMX npegyseha M npuBpeaHUX
ApywTaga. Y npeTxo4HOM nepuoay OBWM pacxoam cy
3Ha4YajHO CMakbeHM, a NnaHoM oTnsaTte npeasuheHo
je nahe no 2025. roanHe oBM pacxoam 6UTU Ha HUBOY
00,1 go 0,3% bA4M.

CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehewe ctabunHoctu
M 04pPXMBOCTM jaBHUX dUHaHCKja®

HakoH WTO je moyeTKOM npolwne roguMHe ycnewHo
OKOHYaH apaH:XmaH ¢ MM® — Penybnunka Cpbuja je y
jyHy 2021. rognHe ca OBOM MHCTUTYLMjOM CKAOMKUAQ
HOBM apaHXMaH CaBeTOAAaBHOr Kapaktepa. Hosu
nporpam capagte — VMHCTpymMeHT 3a KoopAuHauujy
nonutuka (Policy Coordination Instrument — PCl)
notepheH je 18. jyHa 2021. roguHe 1 Tpajahe oo Kpaja
2023. roguHe, ogHocHOo 30 meceun.

HoBM apaHXmaH, Koju ce crnpoBoAM Yy BaHPEAHUM
OKOJIHOCTMMA M3a3BaHUM KaKo jolU YBEK NPUCYTHOM
naHgemujom COVID-19, Tako n Kpu3om y YKpajuHu,
KOja »KecToKo noraha naHue cHabaeBarba, Y3 CHaXKHe
MHONATOPHE MNPUTUCKE Ha TPMXKUILITUMA  XpaHe,
eHepruje, cMpoBUHa U Apyrux fobapa, HacTas/ba Aa
npyXa noApLWKY O4YyBakby MaKPOEKOHOMCKE MU
dUCKanHe cTabuAHOCTM Yy YCNOBMMA FeonosUTUYKe
HEeM3BecHoCTM, LWTo 6u, 33jeaHO ca HaACTaBKOM
CBEOBYXBATHUX MHCTUTYLIMOHANHUX U CTPYKTYPHUX
pedopmu Tpebano aa nomorHe Penybamum Cpbuju Ha
FbEHOM €BPOMCKOM MNyTy W NYTy WHKAY3UBHOr M
OAPKMBOT PacTa y Cpestbem POKY.

Kako 6u ce obesbeamna CTabuiHOCT M OAPMKMBOCT
jaBHMX OMHaAHCKja Ha AyXKM  poOK noTtpebaH je
byHKUMOHANaH  cuctem  GUCKANHWX  MpaBuAaa.
TpeHyTHO Baxkeha ducKkanHa npasuaa cy yseaeHa jow
2010. roguHe, anAn HUCY NOMOrNa Yy 3aycTaB/bakby

pacta gedvumTta 1 jaBHor ayra. 36or naHaemuje je
OZ/IOKEHO [OOHOLIEHE HOBOF ceTa  PUCKaNHUX
npasuna. Op 2020. rogMHe NOHOBO je yBeAeHa
MHAEKcaumja neHsuja, rae ce neHsuje ycknahyjy
Kopuwherem ,, WBajuapcke dopmyne”, y3 NnowToBake
ammnta o 11% BTN 3a yKynHe pacxoge 3a neHsuje.
[o Kpaja Tekyhe roguHe ouyekyje ce ycBajakbe HOBOT
¢durcKanHor npasuaa Koje aeduHue HUBO Aeduumnta
onwTe ApXaBe, y 3aBUCHOCTM O, HMBOA jaBHOT Ayra
onwTe ApxKaBe, Koje 6K cTynnao Ha CcHary 3ajeHo ca
3aKOHOM 0 byuleTy 3a 2023. roguHy. Y uspagmn Hosor
ceta QUCKaNHWUX NpaBuIa K/byYHY y/ory UMajy
MuHUCcTapcTBO dUHAHCK]a, PuckanHu caseT ¥ MMO.

Y HapegHoOM nepuoay o4YeKyje ce HacTaBak pedopmu
y ob1acTu 3anow/baBakba, ynpas/bakba KafpoBumMa U1
cucTema nnata y cekTopy Apxkase. Lnmb duckanHe
NOAUTUKE Y CPpeaHbem POKY je 3aAprKaBakbe pacxona
3a 3aMoc/ieHe Ha OAPXKMBOM HWBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYpPY 3anoc/neHunx, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBa/UTET  MNPY)KEHWX ycayra. Y  HapeaHoMm
CpeAH0POYHOM NEPUOAY AKLLEHAT je Ha CTPYKTYPHUM
mMepama, Koje 6M npeko niaHuparba 6poja
3aMnoc/ieHnx C jegHe CTpaHe M ycrnocTaB/bakba HOBOT
cUCTeMa NiaTa y CEeKTOpy ApXKaBe, C Apyre CTpaHe,
ponpuHene nosehakby edUKACHOCTM WM KBa/NUTETY
NPY*KEHMX jaBHUX yCayra.

2016. roguHe ycBOjeH je 3aKOH O cucTemy naaTa y
jaBHOM ceKTOpy, a 3aTUM cy yCcBOjeHa U oarosapajyha
NoJ3aKOHCKa aKTa, KojuMa ce Ha cucTeMaTuyaH U
TpaHCNapeHTaH HauuH ypehyje oBa 0baacT, ¢ un/bem
[a ce y HapegHOM nepuoay y LefioM jaBHOM CeKTopy
obe3bean jeaHaK HMBO N1aTa 3a UCTY BPCTY Nocna.

MocTojehu cucTem 3anol/baBakba, KOjUM PyKOBOAM
BnagmHa Komucuja 3a faBarbe carnacHoCTM 32 HOBO
3anolwsbaBatbe M AOAATHO PafHO aHraXKoBakbe Kog,
KOPUCHMKA jaBHMX cpeAcTaBa HactaBuhe ga
byHKUMOHMIWE y npenasHom nepuogy gpo 2023.
roauHe, OfHOCHO CBe AOK HOBW cucTem He byae y
noTnyHocTM onepatuBaH. Kpajem 2020. roauHe
ycBOjeHe cy M3meHe 3akoHa o0 OyLIeTCKom cuctemy
KaKo 6y 6mMno omoryheHo ga y npenasHom nepuoay
MHCTUTYLMje MOTY [la aHraxyjy HoBa /iMua A0 HMBOA
o4 70% OHMX KOjU HanywTajy MUHCTUTYUMjy Wan
ofnase y neH3ujy, AOK je po3sona Komucwuje
notpebHa yKo/iMKo 6poj HoBo3anocsieHux npehe

4 [leta/bHMjM NPUKas CTPYKTYpHUX pedopmu Nno nproputeTHMm obacTima je cactasHu Aeo Mporpama eKoHoOMCKux pedopmu y neproay 2022-2024.
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70%. Cmucao oBe mepe je ga ce obesbegun Beha
bNekcMBbUNHOCT y 3anowsbaBakby Ha HMBOY CaMMX
WMHCTUTYUMja, Y CKAaZy C HuxoBMM noTpebama 3a
HOBMM Kagposuma. Takohe, NOCTaB/bEH je U AMMUT
o4 1% 3a noseharbe yKynHor 6poja 3anocneHnx Ha
HeoapeheHo Bpeme y 04HOCY Ha HMBO C Kpaja 2020.
roguHe. Y TOKy je M n3paga eneKkTPOHCKOr perucrpa
3anocneHnx y jasHom cekTopy ,Mckpa”, Koju 6u
Tpebano pa bygse mmnnemeHTUpaH Ao Kpaja 2023.
roAuHe, a MMNOT NpojekaT Koju obyxBaTa 3anoc/ieHe y
MuHucTapcTey ¢uHaHcuja je Beh onepaTuBaH.
CywTtuHa oBOr cuctema je 6os/be nNNaHUpakse,
M3BpLIEHE W KOHTPONa pacxofda 3a nnaTe
3anocneHux, Beha TpaHCNapeHTHoCcT W bosbe
yrnpaB/bakbe JbYACKMM pecypcuma. Cuctemom he
6utn obyxsaheHo npeko 450.000 3anocneHux vy
jaBHOM cekTOpy, a BaH cuctema he octatu camo
3aMocneHn y cektopy ognbpaHe, 6es3begHocTM u
YHYTpaWmMUX MOC/A0Ba W MHCTUTyUMje BUWEr W
BMCOKOT 0b6pa3oBakba.

Y UW/by CMmatbera pasiMuuTMX 06/MKa byleTcke
noApwKe jaBHUM W ApXaBHMM npeaysehuma
HacTaB/ba ce ca KUXxoBUM pedopmama. Cmarberbe
bylLeTcke noapLuke 0BUM npeaysehmma
noApasymesa: a) OrpaHU4Yerbe OUPEKTHUX WU
WHAMPEKTHUX cybBeHuMja, 6) 3abpaHy u3aaBama
rapaHumja 3a NoApLKY IMKBUAHOCTM (OCUM Yy Cyyajy
ocUryparba HeOoMeTaHor CHabgeBatba TPXKMULITA
eHepreHTMma y TPEeHYTHUM BeoMa HenoBO/bHUM
OKOJIHOCTVMMa, Kaja je MNo4YeTKOM roguHe w3gaTa
rapaHuuja 3a JN ,Cpbujarac”) wu B) jayarbe
OATOBOPHOCTUM U TPAHCMAPEHTHOCTM Yy MOC/NOBakby
osux npepgyseha, yk/wbydyyjyhu ©  KOHTpony u
CMatbetrbe AouK y nnahawbnma, HapounTo npema JI
ENC wn JN ,Cpbujarac” u npeBeHUUjy HUXOBOT
romumnarba y 6byayhHOCTM, y3 HacTaBak npakce
objaB/mbumBarba nAncte 20 Hajsehux AyXKHUKa OBUM
ABema KomnaHujama.

Cratyc npeayseha us noptdonuja buslue AreHuuje 3a
NpuUBaTM3aLLMjy peLlaBa ce Kpo3 NOoCTynakK cTevaja uau
npuBatulaumje. [o ¢ebpyapa 2022. roauHe
npornalleH je cteyaj 3a suwe oz 315 npeayseha, ook
je 74 npuBatM3oBaHO oA Kpaja 2014. roauHe. Oko
36.600 3anocneHnx 13 365 npegyseha npuxesatuno je
coumjanHu nporpam. WHTEH3MBHO ce pagu Ha
npoHanaxkekwy pellera 3a jow 62 npeayseha ca
rotoso 26.000 3anocneHumx.
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Bnapa je, y3 noapwky EBPL, ycsojuna CrpaTernjy
OP’KaBHOT BNACHMLWITBA M ynpas/bakba NPUBPESHUM
cybjekTMMma Koju cy y BnacHuwTBy Penybanke Cpbuje
3a nepuos op 2021. po 2027. roguHe Kao
JeAMHCTBEHU aKT KOjU MpyrKa CTpaTeLWKy BU3UJY M
ynyTcTBa Yy Be3M Cca LUM/bEBUMA  BIACHUYKOT
ynpaB/bakba, UWBbEBMMA OUHAHCUJCKUX W jaBHUX
NOAUTUKA, Kao W MPUHLMNMMA KOPMOpaTUBHOT
ynpas/bakba M MNpakcama HaA3opa y CKaagy ca
MehyHapOAHMM CTaHAAPAMMA U Haj60/bOM NPaKCOM.

3a npeayseha Koja YUMHe cTpaTellke KOomnaHuje u3
noptdonunja 6usle AreHuuje 3a npuBaTU3aLM)Y,
pewere ce HanasM WA Kpo3 MnpuMBaTM3aLMOHe
TeHgepe, WAM Kpo3 cTeyaj. 3a caobpahajHo
npeaysehe ,Jlacta” ALl beorpag Tpaxkuhe ce
KOMMaHuje 3anmHTepecoBaHe 3a MpuMBaTU3aLMjy UAU
CTpaTeL Ko NapTHEPCTBO. Y3 noapLwKy CBeTcke baHKe
aeduHUCaH je akumoHu nnaH 3a JIM MNEY ,Pecasnua”,
ymje cnpoBohere yK/bydyje NpoHaNaXKere pelera
33 3aTBapatbe EKOHOMCKMU HEOAPMKMBUX PYAHWKA U
naaH paunoHanmsaumje, y3 moryhHocTt fobpoBosbHOr
ofslacka y3 obesbeheHa cpeacTBa 3a CouMjaiHU
nporpam 1 cpeAcTsa 3a NOAPLUKY MOC/IOBakby KaKo He
6y powso A0 romunarba Aouku Yy naaharbuma,
HapouuTo npema JIMN EMNC. 3a XUM — lNeTpoxemuja
CrMopasym o NPUBATU3ALMjM je NOCTUTHYT Yy AeLembpy
2021. roguHe ¢ KomnaHumjom HUC, a OKOHYame
NOCTyNKa je nAaHMpaHo Ao jyna ose rogumHe. XUM
A3oTapa je y majy 2021. rogMHe npogata KOMMAHUjU
Mpomuct a.0.0. Aok ce 3a MCK KuknHga pewere
TPaXKM Yy Hanaxewy CTpATELWKMX MapTHepa Wau
MHBECTUTOpA.

3a opgpeheHn 6poj KomnaHuja y AOpPKaBHOM
BNACHULITBY Ce TPa)Ke CTpaTelKW MapTHEpU UAn
apyru mozenu
cnposohere yHanpes MPUNPEM/bEHUX MIaHOBA
peopraHusayuje (YMMP).

npusaTm3aumje, OZIHOCHO

Mobosblatbe ynpaB/barba jaBHUM GUHaAHCKjaMa je
HY)XHO He CaMO Kao noAplika mepama ducKanHe
cTabunmsaumje n CTpykTypHMm pedopmama, seh Kao
NnpoLec KOju noauKe KBanuUTeT Ap’KaBHE ynpase U
ocurypasa npuBaavyaH ambujeHT 3a WHBECTUTOpeE.
Hosu TMporpam pedopme ynpas/batba jaBHUM
¢uHaHcnjama 3a nepuog og 2021-2025. roauHe
YyCBOjeH je y jyHy 2021. roanHe.
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NHPopmaLmoHn cuctem msspera byletra — UCUB,
je Oeo cuctema ynpas/barba jaBHUM dUHAHCUjaMa
Koju obyxBaTa npoLiece 1 NOCTYMKe KOju ce cnpoBoge
€/IeKTPOHCKOM  KOMyHMKaumjom ca YnpaBom 3a
Tpesop y cactaBy MuHuUcTapcTBa ¢uHaHcuKja. Pa3Boj
oBor cuctema he omoryhutn yk/byumBarbe CBUX
WHAMPEKTHUX KOPUCHUKA LeHTPaIHOT HMBOA B/IacTHU.
Y cUCTEM CY YK/bYYEHU AUPEKTHU KOPUCHULN jaBHUX
cpeactaBa, NpPaBOCYAHM OPraHn U UHANPEKTHU
KOpUCHULM MUHUCTapCTBa KYAType U MHGOpMUCaHba,
MuHWcTapcTBa 3a paf, 3anol/baBakbe, Hopayka U
couMjanHa nuTakba W YnpaeBe 3a UM3BpLlUEHE
KPUBMYHUX  CaHKUMja, KOju HuUcy O6uam  aeo
npetxogHor cuctema (PMUC), kojer je WCUB
3ameHuno noyetkom 2018. rognHe. BaH cuctema ce
Hanase WHAMPEKTHU KopucHuMuM MuHucTapcTBa
npocseTe, HayKe M TEXHOJIOLWKOr pa3Boja, uuje ce
YK/byunBake o4eKyje y HapegHom nepuogy. Cucrem
je ocnocobsbeH ga ybyayhe omoryhu uHTerpauyujy
HOBMX KOPUCHUKA.

O6nact ynpaB/batba jaBHUM QMHaAHCKjama Kojoj je
036u/bHO nocsBeheHa Maxkwa WM Ha uunjem ce
yHanpehewy paau je  ynpaB/batbe  jaBHUM
MHBECTMUMjaMa. Javyarbem OKBMpPA ynpaB/bakba
jaBHUM WHBECTULUMjaMa WHTEH3MBMPAjy Ce HOBMU
MHOPACTPYKTYPHU MNPOJEKTU U NOoAMNKE KBanutet
noctojehe uHopacTpyktype. Y anpuny 2018. roanHe
YCBOjeH je 3aKOH O M/iaHCKoM cucTemy Penybauke
Cpbuije, KojuMm je ycnocTaB/beH HaLMOHAIHN OKBUP 3a
naaHupare 1 Kojum cy aeduHncanun MNnaH passoja u
NHBecTMUMOHN nnaH. CucTem ynpas/bakba jaBHUM
MHBECTUUMjaMa, Koju ce pasBuja y3 nomoh CBeTcke
6aHKe, yK/bydyyje MWHTerpucaHy 6a3y nopgataka o
MHBECTULMOHUM NPOjeKTMMa, KOoja je TPEeHYyTHO Yy
pa3Bojy W  YCMNOCTaB/beHY jeAMHCTBEHY  JINCTY
npUopuTETHUX npojeKkata (Single Project Pipeline),
KaKo bu cucTtem A0 Kpaja roguHe Moctao NoTnyHo
OYHKUMOHANAH 3a MpojekTe Koju cy y ¢asu
uMnaemeHTaumje, ga 6u y HapegHom nepuoay
YK/bYYMO MpOjeKTe Koju cy y $asu Koja npeTxoam
MMRAeMeHTaumnjm 1 ga 6u 3aTm nNpowunpmo CBOj
0o6yxBaT Ha HAUMOHANHM HUBO, YK/bYYyjyhu 1
NOKanHe MHPopmaLMOoHe cucTeme.

JaBHO-npmBaTHa napTHepcTBa (Public-Private
Partnerships — PPP), Kao cneunduyaH BMA capairbe
[pXaBe W MpMBaTHOr CEKTopa 3axTeBajy MocebHy
naskrwy ¥ onpes, ctora he MuHUcTapcTBo dpuHaHcKja
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ybyayhe BpLIMTH NPOLEHY CBMX NpeaJiora C rneauuTa
aHaNM3e TPOLLKOBA M KOPUCTU U NoAEeNEe PU3MKA.

HoBu AKUMOHM nnaH TpaHchopmaumje [Mopecke
ynpase 3a nepunog 2021-2025. roanHe ycBojeH y majy
2021. roavHe, feduHULIE CTpaTellKe CMepHULEe U
BPEMEHCKe poKoBe y Kojum he 6uTn cnposeaeHe
aKTMBHOCTM noTpebHe 3a CcTBapatbe MoAepHe
nopecke agMuHUcTpaumje, Koja he, y3 Kopuwhetre
CaBpPeMeHMX e/IeKTPOHCKMX NpoLeca, NpyXuTu 6osby
1 cBeobyxBaTHUjy yCayry NOpecknm obBesHUUMMA U
60/by KOHTPO/AY W HanaaTy npuxoda, OLAHOCHO
nocnewut 60pby NPoTMB cMBE EKOHOMM|E, 3ajesHO
ca pepopmMOM M MOAEPHM3ALMOM WMHCNEKUMjCKOr
Hag3opa. CnposefeHo je OpraH13aunoHo
pa3gBajatbe OCHOBHMX aKTMBHOCTU O, OHWX Koje ce
cMaTpajy crnopefHMm, C TUM [a Ce OCHOBHe
aKTMBHOCTM caf obaB/bajy y Marem 6pojy
OpraHM3aUMOHNX jeaMHULA, OLHOCHO M3BPLUEHA je
FbMXO0Ba  KOHcOMMAauMja. AHanMsa  MOCAOBHUX
npoueca M noTpebHux pecypca, omoryhuhe
pa3Bujatbe afeKBaTHe OpraHuM3aLMoHe CTPYKType u
MeHalLMeHTa, yHanpehere ynpas/barba NPojekTMma
M AM3ajH ageKBaTHe CTPyKType 3anocneHux. Cnepeha
¢dasa pedopmm je ycmepeHa Ha MHOOPMALMOHE
cucteme. Y majy oBe roagmHe yBefeH je HoBM Moaen
duckanusaumje  (e-puckanusaumja), kKoju  he
oMmoryhuUTu KOHTPOY Y peasiHOM BPEMEHY, CMakbUTK
Tpowkose, nosehatn edMKacHOCT U CTBOPUTK Bosbe
NMOCNOBHO OKpy)Keke. CuctemM 3a  eNeKTPOHCKY
pa3meHy dakTypa je cnegehu Kopak 1 ouyekyje ce ga
byae vmnaemeHTMpaH Ao noveTka 2023. roauHe.
HactaB/ba ce cnpoBohewe mepa umju je uub
CMahberbe NpoceyHor BpemeHa 3a nospahaj MAB Koje
je Beh caf 3Ha4yajHO CMakbeHO Yy 04HOCY Ha 3aKOHCKe
pokoBse. LleHTap 3a BesuKe nopecke o6Be3HUKe
(LLBMO) he npowmnpunTH CBOj A€N0KPYT, 0AHOCHO brhe
nosehaH 6poj cybjekaTta Koju cBoje nopecke obasese
M3MUPYjy MPEeKo OBOr CUCTEMA, @ UCTOBPEMEHO ce
paAu M Ha jayarby KamauuTeTa OBe BeOMa 3HauyajHe
opraH13aumnoHe jeaAnHuLLEe Y OKBUPY MNopecke ynpase,
Kao M Ha jayarpby KanauwuTeTa uene Mopecke ynpase.
YcBajatbem 3aKoHa 0 yTBphHUBakby NOPEKIa UMOBUHE
M nocebHom nopesy u obpasosarbem nocebHe
opraHusaumoHe  jeauHuue  opecke  ynpase,
CTBOPUAM CYy CE€ YCAOBW 33 YHAKPCHY aHanusy
MMOBMHE W MpUXo4a /Auua, a pPe3ynTatu npBMX
ucTpara Koje ce cnposoge 6uhe nosHatu Beh Kpajem
roguvHe.
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Mobosbluatbe  KBasiMTeTa UM TPaAHCMApPeHTHOCTH
HaLMOHaNHe CTAaTUCTMKE Ce BPLUM KPO3 yHanpehere
cBeobyxBaTHe, MpaBOBPEMEHE W  ayTOMaTCKe
pasmeHe nogaTtaka uamehy HageXHUX UHCTUTYLM]a.
Y anpuny 2018. rogvHe ob6jaB/beHa je uUcTa
MHCTUTYLMja KOje YMHEe CEeKTOp OonLiTe AprKaBe, Kao U
oCTane cekTope, y cknaay ca EBponckum cmuctemom
pauyHa (ESA) 2010 n GFSM 2014, Ha ocHOBY yera je
P3C (y capagtu ca MuHUCTapCTBOM UHAHCHja U
HBC) noyeo ¢ AocTaB/batbeM Nogartaka y Mpowmpexun
ONwTK CUCTEM AUCEMMHaLMje nogaTaka (e-GDDS).
OB nogaun ce objaBmyjy Yy CcKnagy ca
MeTo40N0rnjom GFSM 2014. CekTtop 3a
MaKpOEKOHOMCKe 1 GUCKanHe aHann3e n npojekuuje
MuHucTapctBa PpUHAHCKHja y capagrwn ca MMO je
NpBM MOKPEHYO MNOCTynak KOHBep3uje nojataka o
jaBHUM PUHaHCMjama U3 HaLMOHaNHe MeToa oo mje
y metogonornjy GFSM 2014 wn  wu3paay
KOHCO/IMA0BAHMX M3BELUTAja 33 HMBO OMLUTE ApKaBe
M MO HUBOMMA BN1IACTU U HUXOBO Ny6MKOBaKbE NPEKO
HalMOHaHe CTpaHuWLLEe cyMapHux nogataka (National
Summary Data Page — NSDP), Koja je gocTynHa Ha
Beb-cajty P3C, kKao 1y 6unteHy MM® o ctaHgapauma

ancemuHaunje (Dissemination Standards Bulletin
Board — DSBB).

Mopeherse ca npeTxogHMM nporpamom

CpentopoyHM  GUCKAZIHWU  OKBUP HUje 3HayajHO
npomMereH Yy OAHOCY Ha  MNPOLIOTOAULLIHU
[IOKYMeHT’ ¢ 063MPOM Aa Cy CPefHbOPOYHU LiM/baHM
bVCKanHM pesyntaTM OCTanM WCTU, MNOCMATPaHO
npema yyewhy duckanHmx arperata y BAMN. Uako je
pesusnja cepuje BAM cmarbmna yvewha GpuckanHmx
arperata, 6os/ba Hannata npuxoga W nosehare
pacxoga y 2022. roguMHu BpaTuauM cy oBa yyewha Ha
HMBOE C/IMYHE OHWMM U3 MPETXOAHOr nporpama.
PeBusuvja HomumHanHor BAMN, wnak, posena je no
CMaHberba HMBOA jaBHOT Alyra Tako Aa je Ln/baHu HUBO
ayra y 2024. roanHn pesmampad ca 53,8% BAMN Ha
52% BAI. Y HapeaHOM nepuoay NpUxoam n pacxoam
he ce nocteneHo cmarmBaTh y cmucay ydvewha vy
BAM, c TMm fa, AOK roA Tpaje HEM3BECHOCT Be3aHa 3a
naHgemmjy u cykob y Ykpajunu, moryhe cy puckanHe
MHTEpPBEHLUMjEe Y UMby aMOPTU30Bakba HEraTMBHUX
edpekaTa. MNnaHnpaHu aedmuntn omoryhasajy gasbe
cMatbuBarbe yyelwwha jasHor ayra 'y bAnM.

Ta6ena 12. Mopehere puUcKanHMX NOKasaTesba ABa Nporpama, y % 64N

2021 2022 2023 2024 2025
PesunpgmnpaHa dPuckanHa ctpaternja 2022-2024
Mpuxoamn 43,5 42,2 41,4 41,1 -
Pacxoan 48,4 45,3 42,9 42,1 -
Pesyntar -4,9 -3,0 -1,5 -1,0 -
duckanHa cTpaternja 2023-2025
Mpuxogn 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1
Pacxogn 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6
Pesynrat -4,1 -3,0 -1,5 -1,0 -0,5
Pa3snuka
Mpuxoan -0,2 -0,2 -0,2 -0,4 -
Pacxoan -1,0 -0,2 -0,2 -0,4 -
Pesynrat 0,8 0,0 0,0 0,0 -

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

5 PeBunaupaHa ®uckanHa ctpaterunja 3a 2022. roamHy ca npojekumjama 3a 2023. 1 2024. roguHy.
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5. ®UCKaNHU pU3MLU

PurcKaNHM pU3NLM NpeaCcTaB/bajy U3N0XKEHOCT jaBHUX
¢duHaHcHja oapeheHMM OKONHOCTMMa Koje Mory
NMpOy3pOKOBaTU OACTyMakba OfF  MNpPOjeKTOBaHOr
duckanHor oksupa. [lo oactynakba moxe gohu y
NPUX0AMMa, pacxoanma, GUCKAaNIHOM pe3yaTaTy, Kao
MYy UMOBUHU 1 0baBe3amMa AprKaBe, y OAHOCY HA OHO
WTO je N/JaHUPaAHO M O4YeKMBaHO. Ha cnosbawke
puU3nKe, NOMNyT MNPUPOAHUX  KaTactpoda uAu
rnobanHux GUHaAHCKjCKMX Kpu3a, Bnaga He moxe aa
ytnye, anm moryhe je peduHucatm  uM3nasHe
cTpaternje Koje 6w ybnaxune HUXOBO A€jCTBO
(ouyBarbe cTabunHocTM y AO06PUM BPEMEHMMA KaKO
61 y ycnoBuma peuecnje uaM Kpuse OUCKanHa
NosIMTMKa MMana NpocTopa 3a afeKBaTaH OAroBop,
ocuUryparbe y cayyajy npupogHux Kkatactpoda u cn.).
YHyTpalwbu pusnum, OAHOCHO HMXOBa
MaTepwujanusaumja nocneguua cy aKTUBHOCTU Y
jaBHOM ceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HbuMxoBe
peanusauuje  MOXe  yTMLATM  O4NyKama M
noanutukama Bnage.

NaoeHTndurKaumja Hajsehux GUCKaNHUX PU3KUKA KOjK
MOTy yTULATW Ha ApKaBHe OGUHaHcKuje y cpefrem
POKYy mMonasHa je Tayka y b6o/bem ynpas/bakby
duckanHum pusmumma. O ogpeheHnm ducKkanHum
pU3nLMMa NOCTOje AeTa/bHU MOAALM U JTAKO Ce MOXKe
naeHTMduKoBatM da M he UM ca  KOJIMKOM
BepoBaTHOhomM yTuMUATKM Ha ducKanHe arperate vy
cpearbem poKy. 3a Apyre, Mak, He NocToje A0BOJ/bHO
AeTa/bHM  nojaun, aam U CaMO  HUXOBO
naeHTMdMKoBare noamxe ceect o moryhHoctn ga 'y
HapeoHOM nepuoAy JoBedy [0 OACTynakba Of,
naaHupaHor GUCKasHOTr OKBUPA.

MuHuctapcteo ¢uHaHcuja mMma Bogehy ynory vy
ynpas/baky OGUCKaNHUM pusmumma. Kao K/byyHa
WMHCTUTYLMja 33 CPeaHbOpPOYHO MAKPOEKOHOMCKO M
duckanHo nnaHupare, Gopmynaumjy 1 ynpasbare
byLieTom, MUHUCTApPCTBO PUHAHCMja MOpa MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctas/bakby MHCTUTYLMOHANHE U
3aKOHCKE CTPYKType, Te W3rpaftbM KamauuTeta
HEONXOAHWUX 3a ynpas/barbe GUCKANHUM pU3MLMMA.
Cektop  3a npaherwe  OUCKaNHUX  PU3MKa,
opraHusaumoHa jeanHuua 3a ynpas/bakbe
buckanHum pusnumma y MuHuctapctsy duHaHCKja,
OCHOBaH je ca UW/bemM A3 pajy Ha jayakby 3aKOHCKe
perynatMee W MeTOLO/IOWKOr OKBMPA, W3rpastbu
KanauuTeTa, Te pasBMWjakby TEXHUYKUX anata W
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Mozena HeonxogHWx 3a npahewe W npoueHy
buckanHux pusmka. Hamepa je ga pesyntaT 0BMX
aKTUBHOCTM byae wuaeHTMOMKAUMja M NpoueHa
pu3MKa W npepsarakbe WM3NasHUX CTpaTeruja, Kao
nomoh BnagM y ouyBakby CTAaBUAHOCTM jaBHUX
dUHaHCKja, WTO je K/byUYHU LUnsb GUCKaIHe NoUTHKe
M jedaH o4 OCHOBHMX MpPeayc/ioBa 3a AMHAMUYHU|U
npvBpeaHun pacr.

Y umsby cnpoBohera HaBegeHor npoueca npaherba
buckanHux pusmka, y OokTobpy 2021. roawuHe,
yCBOjeHa je JeoMHCTBEHA MeTOAO0/IOTMja, Koja je
npunpem/beHa y3 nomoh CeeTcke 6aHKe, Koja
obyxBaTa 4YeTUpPU OCHOBHE MeToAoJsIoTnje U TOo:
1) Metoponorujy 3a npahere PpUCKanHMX puU3MKa
KOju mMpousnase M3 mocsoBakba jaBHUX npenyseha;
2) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaaHUX pU3nKa No
byuet Penybanke Cpbuje Koju nporsnase 13 Bpliera
HaANEeXHOCTU  jeAMHULA JIOKaZiHe Ccamoynpase;
3) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaaHUX pU3nKa No
OCHOBY CYACKMX MocTynaka; 4) Metogonorujy 3a
npahere GUCKaNHUX pU3MKa KOjU ce jaBsbajy Kao
nocneauua eneMeHTapHUX Hernoroza.

Tokom jecenn 2021. roguHe gecunu cy ce nopemehaju
Ha eHepreTCKOM TPXKULUTY y cBeTy. Kpn3a y eHepreTckom
CeKTopy ce camMo HazoBe3asna Ha Beh noctojehy Kpusy
M3asBaHy naHgemujom COVID-19. 36or nosehaHe
TpaXkrbe Y3POKOBaHe MOCTMAaHAEMUJCKMM pPa3Bojem
eKoHomuje W npobnema y cHabaesaty, OAHOCHO
Hel0BO/bHE TMOHYAEe M HeOOBO/bHWUX 3a/MXa, LeHe
NPUPOAHOr raca cy AOCTUIIE UCTOPUJCKE MaKCUMyMe.
OBO je NOACTaKNO TpaKkby 32 YI/beM, Na Cy U Herose
LileHe 13y3eTHO nopacne. BUcoKe LeHe raca v yrba, a'y
EBponu M cmarbeHa Npou3BOAHA W3 e/IeKTpaHa Ha
BETap 1 BUCOKe LieHe [03B0/1a 3a emucnjy CO2 nsassane
Cy pacT LUeHa enekTpuyHe eHepruje, Takohe Ao
MNCTOPUjCKMX MaKCMMyMa. Y TaKBUM YCI0BMMA, Mopac/ia
je npousBoaHa eNeKTpUYHe eHepruje u3 yr/ba, jep je
OHa buna NoBo/bHUjA O MPOM3BOLHE U3 raca.

[o capa ce Buwe nyTa MOKasano, Aa pPacT HeKor
OCHOBHWX eHepreHaTa, nonyT HadTe v raca, 4OBOAM A0
pacTa OCTa/MX LieHa Ha TPXKMLWITY, a Ha ueny osy Beh
TeLLKy cMTyaLujy ce HaZoBe3ana v Kpusa y YKpajuHu, Te
Ce Kao jefaH of K/byyHMX npobiema HaMeTHyo
nUTakbe  EeHepreTcke  CUTYPHOCTM U eBPOMCKe
3aBMCHOCTM Of, pyckux docuaHux ropusa. OBaj cnep
gorahaja ytTMuao je [4a  Be/AMKoMpogajHe  LeHe
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€/IeKTPUYHE eHepruje M MpUPOAHOr raca y CBeTy
OOCTUTHY UeHe 3HaTHO Behe of yobuuajeHux y
nocneaHnx HEKONMKO roavHa. EHepreTcka Kpwsa
HeunsbexxHo ce npennna n Ha Cpbujy, a Hajsuwe cy
noroheHa eHepreTcka npegyseha, npetexkHo JMN
,Enektponpuspega Cpbuje” n JN ,Cpbujarac”. 36or
BULLMX LieHa eNnekTpuyHe eHepruje, Koje 6u yropsuse
nocnosare npuspeaHux cybjekata y PC, Kao u
eHepreTckmux cybjekata Koju 0baBsbajy [AenaTHoOCT
npeHoca, OAHOCHO ANCTPMOYLMje eNekTpUYHe eHepruje
(y Be3v HabaBKe eneKkTpuuYHe eHepruje 3a rybuTke),
npenopyyeHo je aa JMN EMNC Te cybjekte cHabaesa no
LleHama 3HaTHO HUXKMM OZ, TPXKULWHKMX, Yume je JI ENC
N3N103KeH GUHAHCKJCKOM PU3KKY, OAHOCHO PU3UK pacTa
LUeHa y MoTnyHocTn je npebadveH Ha JIM ENC, wto je
JonpuHeno Aa oso npeaysehe akymyavpa rybuTtke.

Mopes NOMEHYTUX eKCTepHux ¢aktopa, Ha JM
,Enektponpuspena Cpbuje” ytuuanu cy n ogpehexun
MHTEPHM GaKToOpU Koju Cy A[0AATHO MoropLianu
nosuuMjy OBOr BeOMa 3HayajHOr npuBpeaHor
cybjekTa, nonyT ucnaga 61okoBa n noxapa y TEHT-y
y Aeuembpy 2021.

EdeKTn eHepreTcKke Kpuse y CBETY, HUCY 3a006ULWAN HU
N ,MNyteBn Cpbuje”. OBo jaBHO npeaysehe,
NMAEHTUPUKOBAHO Kao HOCWMAAL, BUCOKOT dUCKANHOT
pU3MKa, U3 ToAMHe Yy T[OAMHY Ce CcBe BULIE
dVHAHCKUjCKM ocnarba Ha byyeT Penybanke Cpbuje.
YntbeHMua je  Aa  COMCTBEHMM  MPUXOAMMA,
OCTBAapeHMM TMPBEHCTBEHO M3 MyTapuHa, Huje Yy
MoryhHOCTM Za MOKpuje CBOoje BMCOKe TPOLUKOBe, Te
[a LeHe OCHOBHMX eHepreHaTa v rnaBHUX CMPOBUHA
noTpebHUx 3a 0b6aB/batbe OCHOBHE AeNaTHOCTU UMajy
pactyhu TpeHz, morna 6u poaaTHO Aa noropua
duHaHCKUjcKy no3uumjy osor jaBHor npeayseha, a
camum TMm 1 noseha ocnarakbe Ha byleTt Penybavke
Cpbuje y unsby fasber nocnosaka. CanyHa cuTyaumja
naeHTMduUKoBaHa je u Koz ,, Kopuaopwm Cpbuje”a.0.0,
360r BMCOKMX M34aTaKa 3a KanuTanHe WHBecTUUMje
Koje Cy Yy Haa/1eXKHOCTM OBOT APYLUTBA, Te CAMUM TUM,
NPOMEHEe OCHOBHWMX CMPOBMHA MOTy 3HauajHO
nosehatm TpolwKoBe cnpoBoherwa MpojeKaTa u
nosehaTn ocnararbe Ha byyet Penybnavke Cpbuje, y
LM/bY KOHTUHYMpPaHe peanusaunje npojexTa.

[p>KaBHe rapaHuuje

lapaHunje wm3paTe of, CTpaHe [Ap)KaBe YyTU4Yy Ha
BWCMHY jaBHOr Ayra, aau M Ha BUCUHY aeduuuTta,
YKOZIMKO OTNAaTy MO KpeauTy yMecTo npBOOUTHOr
OYyXXHUKA npey3me apxkasa. M3pate rapaHuuje cy
npema aedvHUUMjU ogpeheHoj 3aKOHOM O jaBHOM
nyry® neo nHampekTHux 06asesa u y yKynmHOM U3HOCY
ce YK/byuyjy Y jaBHu ayr’. OrpaHuYerba nocTaB/beHa
Ha M3aaBakbe HOBWX rapaHumja Aana cy pesynrtaTe Te
ce yyewhe MHAMPEKTHUX 06aBe3a y YKYNMHOM jaBHOM
ayry cmarbyje. WHpupekTHe obaBese (u3pgaTe
rapaHuuje og, ctpaHe Penybnauke Cpbuje) cy
yyectBoBane ca 4,5% y yKynHoOm jaBHOM ayry, npema
HaUMOHA/IHOj MeToA0N0rMMju, Ha Kpajy 2021. roauHe.
Yyewhe oBux obaBe3a y jaBHOM pAyry je Ha
NPUGNKHO UCTOM HMBOY M Yy TeKyhoj roauHu, Te Ha
Kpajy mapTta 2022. rogmuHe oHe yumHe 5,3% yKynHor
jaBHor ayra. Hajsehe yyewhe oBux obaBesa y jaBHOM
Oyry, HewTo m3Hag 14% y npoceky 3abenexeHo je
nsmehy 2009. n 2013. roguHe.

Yyewhe UHAUPEKTHOT A4yra y YKyrNnHOM jaBHOM
ayry Peny6nuke Cpbuje
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Ha Kpajy 2021. roguHe cTarbe Ayra NO OCHOBY
M3gaTux rapaHunja usHocuno je 1,382 mappg espa,
oAHocHO 2,6% BAMM. Crarbe gyra Mo OBOM OCHOBY
CMakeHo je 3a 6113y 41 MUANOH eBpa Yy OA4HOCY Ha
Kpaj 2020. roauHe. [lo mapTa Tekyhe roamHe crarbe
Ayra no rapaHumjama cMmameHo je 3a 248,3 mmanoHa
eBpa, Y ogHocy Ha Kpaj 2021. rognHe n usHocu 1,6
MApA esBpa Ha gaH 31. mapt 2022. roguHe.

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

7 OedviHnumja ayra, npema Kputepujymmma ms Mactpuxta, nsmehy octanor, pasanymTo TpeTupa usgaTe rapaHumje, y o4HOCY Ha aedbuHUuLmjy
jaBHor ayra npema gomahem 3akoHoAaBCTBY. Y jaBHU Ayr (oyr onwiTe ApiKase) ynase, npema Kputepujymuma ms MacTpuxTta, Camo akKTuBupaHe
rapaHuuje. Jomahe 3aKOHOAABCTBO, MO OBOM NMUTAkby MMA KOH3EPBATUBHM)U NPUCTYM, U CBE M3AaTe rapaHLumje YK/bydyje y jaBHuU ayr.
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Ta6ena 13. Ctatbe gyra no 0OCHOBY U3AaTUX rapaHLuuMja y Mua. eBpa

KopucHuk 31.03.2022.
Jn,,Cpbwujarac” 443,7
Jn ,Nytesun Cpbunje” 240,5
,Kenesnuye Cpbuje” a.a,. 129,0
,MHbpacTpyKTypa *KenesHuye Cpbuje” a.g. 58,9
,Cpbuja Bos” a.a. 91,5
,Cpbuja Kapro” a.a. 36,7
JN ,Enektponpuspena Cpbuje” 371,6
,Enektpompeska Cpbuje” a.g,. 36,7
JegmHUue nokanHe camoynpase (rpagosu v onwTuHe) 177,1
Jn ,Jyroumnopt — CANP” 9,7
AreHumja 3a KOHTposly neTera Cpbuje u LipHe Mope 0,3
,JAT TexHuKa” 4.0.0. 1,9
JN ,EMncnoHa TexHnKa u sese” 5,6
JN ,,Cknjanuwuta Cpbuje” 26,8
Enektpoamctpubyumja Cpbuje 4.0.0. 0,4
YKYMHO 1.630,4

M3Bop: MuHucTapcTBo dUHaHCKja, Ynpasa 3a jaBHu ayr

OTnnaTta Ayra No OCHOBY aKTUBUPAHUX rapaHuuja,
MApa AuHapa

YKynHa oTn/iaTa rnaBHMLE MO OCHOBY rapaHTOBAHMUX o0

KpeguTa y 2021. roguHn m3Hocuna je 11,3 mnpg, :
OWHapa, o dYera 7,7 mapg ytmue Ha gedbuuur.

PauyHoBoAcCTBEHA meTogonoruja, go 2014. roaute, 40

HUje y pacxofe yK/byymBana OTNAATe MO OCHOBY
rapaHumja®. Og 2014. rognHe Oeo 0BMX pacxoda je

yK/bydeH y pacxoge 6yyera®. HesasucHo og » .
BYLIETCKOT M padYyHOBOACTBEHOr MPMKasa, Ayr Koju .
YMECTO TNaBHOr AyxHuKa nnaha gpskasa nosehasa l l H L
2
& s ¢ & ¢

MAPL IMHAPA
w
=3

YKynHe n0Tpe6e 33 3a4yXKunBatbEM. s o < o
g g £ .
B YHYTIHO OTAIATA N DCHOBY AKTMBPAHHX FAPAHLKa (FMASHHLLA M KaMaTa) 3

W OTNAATa rapaHuMja (I1aBHMua) yrbyuena y pacxoae (yTHue Ha aedmumt)

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 PACXOAe YK/byuyjy LLeo M3HOC NPEeoCcTasnor Ayra, y MOMEHTY akTUBMpatba rapaHumje, AOK ce cama oTniaTa
Zyra no TOM OCHOBY TPeTMpa Kao GMHaHCKjCKa TpaHcakLumja.

° [leo pacxoga no ocHOBY OTMAaTe Mo rapaHumjama 3a J ,Mytesn Cpbuje” He yKk/byuyje ce y pacxoge byueTa, jep je oBo npeaysehe aeo cektopa
onwITe AP¥KABE, Te CYy PAcXofu Koju cy GpUHAHCMPAHWU rapaHTOBaHUM KpeauTuma BUaM [eo pacxopa OnwiTe APMKaBe Y MOMEHTY TpoLlera
cpefcTaBa, AOK Ce caMa OTNJaTa TpeTpa Kao GUHAHCKjcKa TpaHcakuumja (,mcnog, upte”).
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Ta6ena 14. YkynHo nnaheHe o6aBe3e No 0CHOBY rapaHLuuja No KOPUCHULMMA, MAPA AUHApa

2021 2022 (po 31.03.)
KopucHuk FnaBHuuUa Kamara YKynHo FnaBHuUa Kamara YKynHo
AL ,"ene3Huue Cpbuje” beorpag, 3,25 0,36 3,62 0,93 0,10 1,03
A/l 33 ynpaB/bakbe jaBHOM }KeNe3HUYKOM
MHPACTPYKTYPOM , MHpacTpyKTypa 1,45 0,04 1,49 0,60 0,01 0,61
enesHuue Cpbuje”, beorpag,
A/l )KenesHnuyku npesos nyTHuKa ,Cpbuja Bos” 0,32 0,03 0,35 0,03 0,00 0,03
beorpag
Al enesHnukmn npesos pobe ,Cpbuja Kapro” 1,23 0,03 1,26 0,00 0,00 0,00
beorpag,
JM,,Ckujanuwta Cpbuje” Beorpag, 0,00 0,05 0,05 0,00 0,04 0,04
JM ,,EMuncnoHa TexHunka u sese” 0,26 0,01 0,27 0,00 0,00 0,00
Jn ,NMytesun Cpbuje” 3,61 1,13 4,74 1,77 0,52 2,28
Jn ,Cpbujarac” 1,13 0,02 1,15 0,00 0,00 0,00
YKYNHO 11,3 1,7 12,9 3,3 0,7 4,0
M3Bop: MuHUcTapcTBo PpuHaHcHja, Ynpasa 3a jaBHu ayr
MnaH oTnnaTe NO OCHOBY rapaHumja (YKynHo rapaHuuje wusgate opf cTpaHe ®PoHAa 33 pas3Boj

rNaBHULA M KamaTa) y 3aKoHy o byuety Penybivke
Cpbuje 3a 2022. roanHy nsHocu 20,6 mapa AuvHapa,
Of, Yera ce y pacxode KOjU yTUYy Ha pesyntart
yK/byyyje 15,2 mapa avHapa 3a otnaaTy rnasHuLe no
rapaHumnjama.

NHAMPEKTHN Ayr, Te yK/byunBare Aena oTnaata no
OCHOBY rapaHuuja y byuetcke pacxoge, u nosehatre
aedévunta no Tom ocHoBy, nosehanu cy cBecT o
pactyhum ¢uckanHUm pusnuMma Koju npousuiase
no OCHOBY M34aTux rapaHumja. Ctora cy npeayserte
aKTMBHOCTM KOje OrpaHuMyaBajy M34aBatbe HOBUX
rapaHumja. WM3ameHama 3aKOHa O jaBHOM 4yry
3abpatbeHO je u3paBakbe HOBMX rapaHuuja 3a
Kpeaute 3a notpebe /MKBUAHOCTM.
3akoHa o ®oHay 3a passoj Penybavke Cpbuje
oHemoryheHo je fa/be AaBarbe KOHTparapaHuuja 3a

M3meHama

Peny6nuke Cpbuje.

Mopes orpaHuWyerba Yy M34aBakby  APMKABHMX
rapaHumja K/by4yHU KOpPaK y CMakberby M OTKNakbakby
bUCKaNHUX pM3MKa NO OBOM OCHOBY je y pedopmu
APXKaBHUX UM jaBHMX npeayseha,
rapaHumja, Kako 6u 6uam cnocobHu aga otnnahyjy
cBoje Kpeaute. Behu 6poj npepyseha, Koja cy u
Hajsehn KOpUCHMUM rapaHLmja, Hanase ce y npouecy
pecTpyKTypupara, OAHOCHO cnpoBohera naaHoBa
pecTpykTypupakba ypaheHux y capagrbu  ca
MefhyHapoAHMM GUHAHCUjCKMM MHCTUTYLMjama.

KOPUCHUKa

3akoHom o byuety Penybauke Cpbuje 3a 2022.
roAMHY MJIAaHMPAHO je U3[aBake rapaHumja HajsuLwe
00 146,6 mnpa, AMHapa U TO 3a KpeauTe HaMmereHe
peanusaumjn MHGPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa.

Tabena 15. NnaH nspgasara rapaHyuja y 2022. roamHu

Pep. U3HoCcy OpurnHanHa Wswocy .
6poj AVHapUma BanyTta opuriHankio)
BaNyTH
0 EBponckoj 6aHuu 32 06HOBY U pa3Boj
AKLMOHaPCKO APYLUTBO 3a KENE3HUYKM NpeBo3
1. nyTHuKa ,Cpbuja Bos”, Beorpag — (PekoHcTpyKumja 1 2.950.000.000 EUR 25.000.000
MOZepHM3aLmMja permoHanHux aenoa)
AKLMOHaPCKO APYLUTBO 3a KeNe3HUYKM npeBo3 pobe
,Cpbuja Kapro”, beorpag, -(Habaska u
2. PEKOHCTPYKLMja BO3HUX CpescTaBa U rpaheBUHCKUX 5.074.000.000 EUR 43.000.000
objekarta)
Enektpoauctpnbyumja Cpbuje a.o0.0. beorpag -
3. MpojeKar 3a nameTHa 6pojuna 4.720.000.000 EUR 40.000.000
YKynHo: 12.744.000.000 EUR 108.000.000
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Pep. UsHocy OpwuruHanHa Wsnocy .
6poj AVHapUma BanyTta OpurMHaaHo]
BanyT1
L. HemaukKoj pa3sojHoj 6aHum (KfW)
ALl ,,Enektpompeska Cpbuje” — TpaHcbanKaHCKK
1. kopuaop, cekuuja 4-2x400 kV DV Bajura bawrta(PC)- 3.540.000.000 EUR 30.000.000
Meswa (ME)-Buwerpag (BuX)
YKynHo: 3.540.000.000 EUR 30.000.000
. Aomahum u cTpaHUm nocnoBHUM 6aHKama
JN ,,Cpbunjarac” — Jauarbe TPaHCNOPTHUX KanaumuTeTa
1. racosoaa y Peny6mum Cpbuju 21.240.000.000 EUR 180.000.000
JN ,,Enektponpuspena Cpbuje”-MpojekaT usrpagre
2. xuapoenektpaHe byk Bjena y Penybanuu Cpnckoj 29.500.000.000 EUR 250.000.000
KpO3 yiaratbe y Kanutan
Enektpoanctpmnbyumja Cpbuje a.0.0. beorpaa-
3 MpojekaT ayTomaTunsaLmje cper-eHanoHcKe 11.463.903.904 EUR 97.151.728
OMCTPUBYTUBHE Mpexe
AKUMOHAPCKO APYLUITBO 3a KeNe3HUYKM NpeBo3 pobe
,Cpbuja Kapro”, beorpag- Habaska ansen
JIOKOMOTWBA 33 By4Yy TEPETHWUX BO30Ba U 3a NoTpeby
4. MaHeBpe TePETHMX Ko/a, HabaBKa pe3epBHUX 1.770.000.000 EUR 15.000.000
nenosa 3a CUMeHC JIOKOMOTHBE U PEKOHCTPYKLM]jA
TEPETHUX Kona
JN ,,Enektponpuepeana Cpbuje” - oacymnopasare
5, ~ AvMHWXTAcoBa i M3pafa NocTpojerba 3a 14.160.000.000 EUR 120.000.000
npeunwhaBake oTnagHnx Boaa Ha TE Koctonau A
YKynHo: 78.133.903.904 EUR 662.151.728
- Pyckoj ®epepaumju (OpxKaBHa pa3BojHa
: Kopnopauwuja ,,VEB.RF”)
JN ,,Enektponpuspesna Cpbuje”-Pesutanunsauymja
1. xuapoenekTpare ,hepaan 2” 20.060.000.000 EUR 170.000.000
JN ,Enektponpuspena Cpbuje” - PeBuTtanmsauuja
2 6nokosa TEHT A1 n A2 24.544.000.000 EUR 208.000.000
YKynHo: 44.604.000.000 EUR 378.000.000
V. Peny6auum ®paHuyckoj (Tpesop)
Enektpoauctpunbyumja Cpbuje a.0.0. beorpag -
1. Mpojekat aytomatnsaumje cpesH-eHanoHcke 2.873.096.096 EUR 24.348.272
ONCTPUBYTUBHE Mpexe
YKynHo: 2.873.096.096 EUR 24.348.272
VL. EBpPOMNCKOj MUHBECTULMOHOj BaHLMU
E j je f.0.0. B -
1. Enexpoancpubyumja Cpbuje 4.0.0. Beorpaa 4.720.000.000 EUR 40.000.000
MpojeKkat 3a nameTHa 6pojuna
YKynHo: 4.720.000.000 EUR 40.000.000
YKYIMHO: 146.615.000.000 EUR 1.242.500.000

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

Y HapefHUM roAuHama Huje MAaHMpaH 3Ha4vajHUju
pacT oBe KaTeropuje pacxoga. Yuewhe oBux pacxosa
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CTpykTypHe  pedopme  jaBHUX W APXKABHUX
npeayseha, HUXOBO 0OCMOCOO/baBakbe 33 TPMKULLHY
YTaKMULLY U GUHAHCU|CKY OLPKUBOCT, C jeaHE CTpaHe,
M OrpaHU4YeHO U UW/bAaHO W3AaBakbe HOBUX
rapaHumja, ¢ apyre cTpaHe, gonpuHehe ymarbery
bUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY WM OAprKaBakby
pacxofa |y MNaHWPaHUMM, Tj. MPOjeKTOBaHMM
OKBMPMMa Yy HapeaHOM CpeaHOPOYHOM Nepuoay.

JaBHa npeayseha

MocnoBake jaBHWX Npeay3eha npeacTas/ba 3HaYajaH
M3BOP PUCKANHMX PU3MKA, KAKO HA CTPAHMU BYLIETCKUX
npuxoga, TaKO W HA CTpaHWM pacxofa. JaBHa
npeayseha ce y nocnosarby cyoyaBajy ca 6pojHUM
npobnemuma, of, Hannate nNoTpaxkuearba, A0
penosHoOr NU3MMpMBaHbA obaBesa npema
noBepuoLMMa, Ap*KaBKM 1 3anocieHnma u cn. Jpxkasa
Ka0 OCHMBAY U HWXOB jeAMHN BNACHUK je OArOBOpHa
33 MOC/NIOBakbe N HUXOBO je Mocneare ytoumwTte y
Cnyyajy HenuMKBMAHOCTU. [1OCTOjU HEKOJIMKO KaHana
KpO3 Koje ce Mory maTepujanv3osBaty OGUCKaNAHM
pu3MLM Be3aHW 3a MocC/ioBakbe jaBHUX npegyseha.
Hajsehu, anM He M jeguHU pU3KUK, CYy ApKaBHe
rapaHuuje pate 3a KpeauTe jaBHMX npegyseha.
OApKMBOCT, edUKACHOCT U NPOUTABUAHOCT jaBHUX
npeayseha ytndy Ha npuxoze Oylera, 04HOCHO Ha
M3HOC Aobutn Kojy ynnahyjy y 6yuyer. Ksanuter
npoussoJa W ycayra Koje o0b6e3belyjy jaBHa
npeayseha yTMyy Ha eprKacHOCT U NpodUTabunHocT
NPUBATHOI CEKTOpa M Y KPajr0j MHCTAHLM Ha HWUBO
nopesa Koje ynnahyjy y éyuer.

JaBHa npeayseha npeacTaBs/bajy 3HayajaH CermeHT
CprcKke nNpuBpeAe Koju 3anowsbaBa OKo 69 xubaga
/byau. JaBHa npenyseha ce oCHMBajy Kao ApyLITBa 3a
obaB/batbe AeNaTHOCTM o4, onwTer nHTepeca. buxos
pag ypeheH je 3akoHOM 0 jaBHUM Npeay3ehnma, Koju
je ycBojeH y debpyapy 2016. roauHe, Kao MU
NOACEKTOPCKMM  3aKOHMMA Koju  peduHuwy
cneumodmnyHa noApydja Koja Hucy obyxsaheHa

3akoHOM O jaBHMM npegy3sehuma (3akoH O
eHepreTuLLM, 3aKoH 0 NPMBPEeSHUM APYLITBMMA U 4p).

K/byuyHu puHaHCHMjCKM NoKa3aTes/by NOCA0OBaka
jaBHMX npegyseha

Pe3yntatu nocnoBatba jaBHuX npegyseha y 2021.
roguHu

YKynHa UMOBMHa penybanykux jaBHux npeayseha Ha
Kpajy 2021. roguHe usHocuna je 3.185 mnppg gmHapa,
[OOK je Kao Kpajru pesynTaT OCTBapeH HeTo rybutak y
m3Hocy og, 10,1 mapa avHapa.

Tabena 16. FnaBHU GUHAHCUjCKM NOKA3aTe/bU
nocnosaka jaBHUX npeayseha, mapa AuH.

Onuc 2020 2021
YKynHa UMOBUHA 2.654 3.185
ConcteeHn Kanutan 1.033 1.140
YKynHW npuxoam 536,4 776
HeTto pesyntat 15,2 -10,1
CybBeHumje 66,7 88,5

Cy6seHumje, 6e3 JM ,MyTtesn Cpbuje” 39,6 59,3
M3Bop: PuHaHcKjckn nssewTaju 3a 2020. n 2021. rognHy

Y 2021. roanHun cybBeHLMje cy, U3parxkeHe y MPoLEeHTY
YKYMHUX MpUXoAda, Ha HUMKEM HWMBOY Yy OAHOCY Ha
npeTxoaHy roavHy un unHe 11,4% yKynHux npmxopga
jaBHux npeayseha. OgpeheHe cybBeHUMje umajy
KanuTaJIHM KapakTep, Kao wWTo cy cybseHunje 3a JN
,MyTesun Cpbuje”, Koje cy HaMeHeHe PEKOHCTPYKLMjK
nyTHe MHPPACTPYKType.

Pe3yntat nocnoBsatba jaBHUX npeay3eha y npsom
KBapTtany 2022. roguHe

YKynaH HeTo pe3ynTaT yTBpheH y npBom KBapTany
2022. roguHe je rybuTtak y usHocy og 21,4 mapg
AvHapa. PesyntaT Tekyhe roauHe je npeuereH 3a
TpowKose amopTtusauuje JMN ,Mytesn Cpbuje”, jep
npeaysehe oBe TPOLIKOBE KUMKW TeK Ha Kpajy
roguHe y Le/IoKynHOM U3HOCY 3a AaTy roAuHY.

Tabena 17. OcHoBHM NOKa3aTesbu nocnoBama JMN Ha aaH 31.03.2022. roguHe, y mapa, guHapa

lokasaTes/bn NOCN0BaHA 2020 2021 01.01-31.03.2022.
MocnoBHU Nnpuxoamn 504,5 739,5 264,5
MocnosHM pacxoam 468,2 741,1 281,2
MocnoBHa fobuT 36,1 -1,6 -16,6
Heto pesynrar 15,2 -10,1 -21,4
Tpouwkoswu 3apaga* 110,8 115,0 28,9
Bpoj JM Koja cy ocTBapuna pobut 25 26 20

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

M3Bop: PrHaHCKjckm n3BewTaju 3a 2020. u 2021. rognHy 1 KBapTanHu nssewwTaju MuHucTapcTea npmspeae 3a 2022. roanHy
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Y npBom KBapTany Tekyhe roguHe pobut je
ocTtBapuno 20 npeayseha y yKynHom m3sHocy og 11,6

Hajsehu yTMuaj Ha MO3MTMBAH HeTo pesyaTaTt vy
nocmaTtpaHom nepuoay uma JIM ,Cpbujarac”, Koje je
M/IPA, AWMHAapa, TO je BULWe Yy OAHOCY Ha NJaHUpPaHo OCTBapWIO HETO A06UTY M3HOCY 04 6,9 Mapa AnHapa.

(nnaHmpaHa BpegHoOCT usHocK 3,7 MApA, AWMHAPA).

Tabena 18. JaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna HeTo go6uty nepuoay 01.01-31.03.2022. roguHe, y Xusb. ANHApPa

Npeaysehe Peanusaumja Mnan Peanusaumja
2021 01.01-31.03.2022. 01.01-31.03.2022.
Jn ,Cpbujarac” 3.772.985 2.572.709 6.897.020
JN ,,Mpexa-Moct” 7.495 0 1.960
JN ,HaymoHanHu napk bepaan” 14.116 -5.612 6.112
IN ,,CknjannwTta Cpbuje” 369.542 747.013 1.084.537
JN ,Crapa nnaHmHa” Krbaxkesal, 3.776 605 9.036
»MeToxuja” a.0.0. 2.491 4,127 843
,Kopuaopu Cpbuje” a.o.o. 0 0 91.354
TpaHcHadTa AL 179.593 4234 29.209
JN ,NowrTa Cpbuje” 3.283.600 -709.905 689.206
MpuepegHo apywTso ,MpocseTHM npernes” A.0.0. 19.630 5.159 7.879
JN ,,Cny>k6eHn rnacHmk” 6.625 84.969 108.212
JN ,,HaymoHanHm napk ®pyLka ropa” 1.884 2.963 8.832
,Avnoc” 4.0.0. 132.047 34.570 73.524
,Enektpompesa Cp6uje” a.a. 2.592.764 952.340 2.364.651
JN ,HaymoHanHu napk KonaoHuk” 20.193 47.498 53.221
»Ap*KaBHa nytpuja Cpbuje” a.0.o. 140.574 31.348 120.520
JN ,HaymoHanHm napk Tapa” 9.726 30 27
JN , Hykneaphu o6jektn Cpbuje” BUHYA 49.723 731 1.487
,KenesHuue Cpbuje” a.g, -3.318.393 -67.783 75.402
Mapk npupoae ,,Mokpa lopa” 4.0.0. 368 HM* 8.792
YKynHo 7.288.371 3.704.996 11.623.032

*HM-Hema nojaTtaka 3aTo LWTO HUje ycBojeH Moamwby Nporpam nocioBakba

Y npsom kBapTany Tekyhe rogmHe 16 npepyseha je
OCTBAPMUNO HETO rybuTak y yKynHom usHocy og 29,8
MPA, AMHApa, WTO je olmnje y 04HOCY Ha NAaHUpaHy

BPEAHOCT Koja je No3nTMBHa 1 nsHocm 1,8 mnamoHa
OVHapa.

Ta6ena 19. JaBHa npegy3eha Koja cy octBapuna Heto ry6utak y nepmogy 01.01-31.03.2022. roguHe, y Xu/b. gUHapa

Mpeaysehe Peanusauyuja MnaH Peanusauyuja
2021 01.01-31.03.2022. 01.01-31.03.2022.
,Napk Manuh” g.0.0. 318 HO* -536
,Pesepsar Yeau” 4.0.0. 2.586 1.760 -1.389
JN ,Enektponpuspesa Cpbuje” -16.710.336 HM* -29.761.146
JMHPpacTpyKTypa Kenesnuue Cpbuje” a.a. -3.367.439 -1.732.649 -726.083
Jn,,Cpbujawyme” 871.135 -124.246 -15.998
,TBphasa lNonybaukm rpag” 4.0.0. -2.321 -10.000 -7.158
,Cpbuja Kapro” a.a. -162.364 -119.184 -61.623
JN NEY Pecasunua 2.618.614 -583.740 -349.057
,Cpbuja Bos” a.a. 200.830 -473.152 -196.155
JN ,3aBog 3a yybeHuke” -233.737 -93.657 -94.282
Jn ,Jyroumnopt-CAMNP” 748.333 -58.415 -338.265
JMN 3a cknoHnwTa -135.066 -17.781 -24.806
Jn ,Cpbujasoae” 45,539 -125.081 -61.087
JM ,,EMncnoHa TexHunKa 1 sese” -115.987 -52.672 -8.917
Jn ,Nytesn Cpbunje” -1.190.370 2.177.425 -364.816
Enektpoamuctpubyumja Cpbuje 4.0.0. 33.864 -1.066.196 -1.062.201
YKynHo -16.707.432 1.760 -29.763.071

55



®duckanHa ctpatermja 3a 2023. rogmHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. rognHy

*HM-Hema noZaTaka 3aTo LWITO HWje ycBojeH MoAMLW bW Nporpam nocaoBarba

Y unsby ymarbera GUCKaNHUX PU3MKaA NOBE3aHMUX ca
nocnoBakem jaBHUX npeayseha y TOKy cy npouecu
pecTpyKkTypupara Hajsehux jaBHux npepyseha
(rpyne npegyseha Koje ce 6aBe KeNe3HUUYKUM
caobpahajem ,Kenesnnue Cpbuje” a.g,
,MHbpacTpyKTypa kenesHuue Cpbuje” a.a, ,Cpbuja
Bo3” a.n, ,Cpbuja Kapro” a.g, JN ENC u JN
,Cpbujarac”). LlenokynaH npouec ce cnposoau Y
capagtn 3a Bogehum CBETCKMM  dUHAHCUjCKMM
MHCTUTYUMjama — MM®, CseTckom 6aHKOM U
EBponckom 6aHKom 3a 06HOBY M pa3Boj (y Aa/bem
TekcTy: EBP/), Kako 61 ce oBa npeay3eha nocrasuna
Ha 34paBe OCHOBe WM noyena Aa GYHKUMOHULY MO
TPKUWHOM MPUHUUMY, Te YMatbUaM MOTeHUMjanHU
bUCKanHM TPOLWKOBM Koju mory npouctehn us
HMXOBOT MOC/I0Bakba.

Ynnara pobutu

Ynnata gobut of cTpaHe jaBHWMX npeayseha u
OVBUAEHAM OpPYLUTaBa KanwTana y Kojuma Apkasa
MMa B/IACHMIITBO MNPeACTaB/bajy 3HadyajaH Aeo
Hermopeckux npuxoga. Of ycnewHocT noc/ioBakba
osux npeayseha 3aBucu 1 BrcuHa npmxoaa byyera no
0BOM OCHOBY. Yn/iaTa pefoBHe A06UTY 1 AUBUAEHAM
je pepoBaH BYLIETCKM HEmopecku npuxod, AOK ce
ynnate u3 HepacrnopeheHe [o6uTM Tpetupajy Kao
npuMxo4 ca jeAHOKPAaTHMM KapakKTepom W He
npeAcTass/bajy TPajHU M3BOP MPUXOAa.

MNpuBpeagHa ApywTBa 4uMju je ocHMBa4Y Penybauka
Cpbuja unu y kojuma Penybavka Cpbuja uma ydyewhe
Yy BAACHUWTBY AY)XHA Cy Aa HajkacHuje pgo 30.
HoBembpa Tekyhe 6yuetcke roguHe y 6yuer
Peny6nuke Cpbuje ynnate Hajmarbe 50% cpasmepHor
Aena gobutn no 3aBpIHOM payyHy 3a 2020. roauHy,
KOjU y CKMagy ca 3aKOHOM Koju ypehyje npuspeaHa
apywTsa npunaga Penybauum Cpbuju Kao 4naHy
ApywTBa.

M3y3eTHo, y3 carnacHocT Bnage, o6asesy no ocHosy
ynnate obutn Hema cybjekat Koju foHece oANyKy Aa
13 4obuTK nokpwmje rybutak unm noseha Kanutan unu
cpeacTea ynotpebu 3a pMHaHCUparbe MHBECTULM]a.
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Y ToKky 2021. roauHe no oBoM ocHoBy yniaheHo je 7,9
MAp4, AuHapa y byuet Penybavke.

Y6narkaBarbe MOTEHUMjaIHUX PU3MKA, KOjU HacTajy
Kao nocneauua nocnoBakba jaBHUX npegyseha,
obyxBaTa HWM3 Mepa BE3aHMX 3a OATOBOPHOCT,
NPOoPUTAabUNHOCT U TPAHCMAPEHTHOCT Yy MOC/IOBakby
osux npeayseha. [lpouecn  pecTpyKTypuparba
nokpeHytn cy y JN ENC, JN ,Cpbujarac” wu
,Menesnmue Cpbuje” a.n, npu uyemy he of
YCNEeWwHOCTM Ccamor npoLeca pPecTpykTypupara u
6p3nHe crnpoBoherba YCBOjEHUX Mepa 3aBUCUTK
epunKacHoOCT nocnoBara y byayhHocTu.

Op>KaBHe PMHAHCUjCKe UHCTUTYLUMU]e,
6aHKapCKM cucTem U ocuryparbe genosura

Mpe nepunoga ducKanHe KoHconmaaumje Penybamnka
Cpbuvja vmana je 3HayajHe ¢QUCKaNHe TPOLUKOBE
CrnallaBarba ApPrKaBHUX 6aHaKa. YKYMHW TPOLUKOBM
APXKABHUX MHTEpPBEHUMja y BaHKApCKOM CeKTopy Y
nepuoay 2012-2015. rognHe mnsHocman cy oko 900
MUWIMOHa eBpa. TO je W3HOC WU34BOjeH 3a
AoKanuTanusaumjy 6aHaka, pasnmunte GpUHaHCHKjcKe
TPaHCaKLUMje NPUAMKOM Mpunajakba HeycnewHnx
baHaKa ycnewHujum, Yyrbydyjyhu un  ucnnaty
OCUIYPaAHUX M HEOCUTypaHWUX Aeno3uTa (3a WwTa cy
kopuwheHa u cpeactea PoHAa 3a ocurypare
AenosuTa).

Penybnuka Cpbuja gaHac y 6GaHKApCKOM CeKTopy
3eM/be MMa AMPEKTaH yAe0 y Kanutany:

= BaHKe lNowTaHCcKa wreanoHuua a.a. beorpag,
(72,64%),
= CpncKke 6aHKe a.4. beorpag, (76,69%).

Y um/mpy aocnefnHor cnposohera n3nasHe cTpaTernje
M CcMmarberba OUCKANHUX PU3MKa MO OBOM OCHOBY
HacTaB/bajy ce pedopMCKe aKTUBHOCTM Yy 0b6aactu
APXKaBHUX  GUHAHCUJCKMX  MHCTUTYyLMja 3anoyeTe
2012. roanHe, ogHocHo 2015. roanHe.

baHKa MNowTaHcKa wregmnoHnua. Y3 nogpuky Ceetcke
baHKe HacTaBuhe ce ca cnpoBoherem cTpaTtervje 3a
BbaHKy [lowWTaHCKa WTeAMOHULA Ca Harnackom Ha
npeycmepasarbe MOCAOBakba Ca CTAHOBHULLTBOM,
npeay3eTHUUMMA, MUKpPO npeaysehuma v manum
npeaysehrma; nobosbluarbe MHTEPHE OpraHu3aumje
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6aHKe, KOpMopaTMBHOI ynpaB/batbd W YyNpaB/bakba
pusnKkom; jayarbe UT nHdpacTpyKType, Kao v naaH
nocnosaka 3a nepmog 2021-2025. rogmHe.

Kako 6u ce omoryhuno ybnaxaBarte €KOHOMCKUX U
dVHaHCHUjCKMX  nocneguua, HacTainx  ycneg,
naHaemunje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpycom
SARS-CoV-2, baHKa nocTyna y cknagy ca 3akOHOM O
yTBpHMBatby FapaHTHe LWeMe Kao Mepe noApLiKe
npvspeau 3a ybnaxkaBarbe nocreguua naHaemuje
6onectn COVID-19 usa3BaHe Bupycom SARS-CoV-2
(,Cnysk6eHun rnacHmnk PC”, 6p. 153/20 u 40/21) n
3aKoHOM O yTBphMBaAtbY Apyre rapaHTHe Leme Kao
mMepa AoJaTHe  NoApLlIKe  MpuBpean  ycnep,
NPOAYXEHOr  HEeraTMBHOr  yTUUQja  NaHAemuje
6onectn COVID-19 usassaHe Bupycom SARS-CoV-2
(,Cnysk6eHu rnacHuk PC”, 6p. 40/21 1 129/21).

KomepuujanHa 6aHka. HaHa 26. ¢ebpyapa 2020.
rofviHe 3aK/byyeH je YroBop O Kynonpoaaju akuuja 'y
Be3an ca 83,23% ob6buuHuMx akuuja KomepuwujanHe
baHke a.n. beorpag mnsmehy Penybnavke Cpbuje u
Nove Ljubljanske banke d.d. Ljubljana. 3aBpletak
TpaHcaKkuuje (MpeHoc BAACHUWTBA W MCNAaTa
KynonpogajHe ueHe) peanusosaH je 30. geuembpa
2020. roguHe.

Cpncka 6aHKa. Y cknaay ca BnagmMHom ctpaternjom 3a
OprKkaBHe baHKe, popmupaHa je CTpyyHa pajHa rpyna
3a TpaHchopmaumjy Cpricke 6aHKe y crnewumjann3osBaHy
OVHAHCUJCKY MHCTUTYLMjy 32 MNpy)Karkbe CBMX BPCTa
OVHAHCUjCKMX  ycayra M NoApWKe  HaMEeHCKO]
MHAYyCcTpUjn Penybanke Cpbuje aaHa 21. jaHyapa 2019.
roguHe un nodvena je ca GopmanHMmM pasom y mapTy
2019. roguHe Kaga je oAp)KaHa KOHCTUTYTUBHA
ceaHuLa.

Pedopma nponuca Koju ypehyjy cpnckn duHaHCKjcku
cnctem'® cnposepeHa je debpyapa 2015. roguHe.
JepHa op KapakTepucTvka Te pedopme jecte wm
npeHoc Haa/1eXXHOCTU npahema pe3ynTaTa
rnocnoBaka M pafia opraHa yrnpas/batba y H6aHKama,
APYWTBMMA 33 ocUryparbe v Apyrum GUHAHCUjCKUM
WMHCTUTYLMjama Ymjum je akumoHap Penybanka Cpbuja,
Kao W opraHuM3oBake W cnposohere MOCTynKa
npogaje akumja y muma, ca A0 Ha MuHucTapcTBO
duHaHcKja, noyes og 1. anpuna 2015. roguHe.

Pedopmom nponuca je y pomahy perynatusy
TpaHCMOHOBaHa W [IMPEKTUBA O PECTPYKTypupatby
6aHaka (Bank Recovery and Resolution Directive —
BRRD) w© dyHKUMja pecTpyKTypupara baHaKa
nosepeHa je HEC. Y geuembpy 2016. roanHe ycBojeH
je ceT nponuca Kojuma ce y gomahu perynatopHu
OKBUpP umnnemeHTnpajy bazen lll craHgapan, umme je
NMOCTUTHYT 3Ha4yajaH cTeneH ycknaheHoctn gomahux
nponuca ca peneBaHTHMM nponucuma EY y 08BOj
obnactn, a Tokom 2017. roguHe ce HacTaBW/IO ca
aKTMBHOCTMMa Ha yHanpehemwy gomahux nponuca
Kojuma ce ypehyje nocnoBare 6aHaka, a y UUbY
HWXOBOr fasber ycknahuearwa ca nponucuma EVY.
OCHOBHM UM/bEBU YCBajakba OBWX Mponuca cy
nosehatbe  OTNOPHOCTM  HGAHKApCKOr  CeKtopa
nosehatbem KBa/suTeTa KanuTana W yBoherem
3aWTUTHUX C/lojeBa Kanutana, 6osbe npahere u
KOHTPO/1a U310XKeHOCTU BaHKe PU3MKY IMKBULHOCTH,
Ja/be  javarbe TPXKULWHE  AUCUMNIMHE "
TPaHCMapeHTHOCTM Noc/ioBaka HbaHaka y Penybavum
Cpbujn objaB/bMBatbeM  CBUX penieBaHTHUX
MHPopmaLMja O nocnoBaky HaHKe, Kao MU
npunarohasarbe  M3BELWTAjHOr CUCTEMA  HOBUM
perysatopHMm peLiernuma.

JepaH op, orpaHuyaBajyhux ¢aktopa 3a pact
KpeauTHe aKTMBHOCTM MpeACcTaB/bao je penaTuBHO
BMCOK HMBO NpobnemaTUyYHUX KpeauTa. Y asrycry
2015. roguHe ycBojeHa je CTpaTernja 3a pellaBambe
npobaemaTMYyHMUX KpeawuTa Koja Ce CrnpoBoAM
MMNAEMEHTAUMjOM ABa TPOroAMWHA  AKLMOHA
naaHa, jefaH npunpemsbeH of ctpaHe Bnage v gpyru
npunpemsbeH og crtpaHe HBC, y uwm/by chnywTamwa
HMBOA NpobnemaTuyHmnx Kpeguta. KbyuyHe obnactu
MMMNeMeHTaLmje  noapasymeBase Ccy javame
KanauuTeTa 6aHaKa 3a pellasBakbe NPobaemaTUYHNUX
KpeauTa, yHanpehere perynatmse 3a MpoLeHy
BpeAHOCTU cpecTaBa obesbeherba, pa3soj TPKULLITA
npobaemaTUYHUX KpeanuTa u ap.

Ha uHunumjatmey HapoaHe 6aHke Cpbuje, 2014. roanHe
YCBOj€EH je HOBM 3aKOH O OCUrypaky Ha OCHOBY Kora je
TOKOM 2014. n 2015. roanHe u3BpLUeHa peryaatopHa
pedopma y CeKTopy ocurypara, Koje npeactaB/ba
apyru HajBa)KHUjU  CErMeHT  Ha  Aomahem
bUHaHcKjckom TpPKUWTY. PerynatopHom pedopmom

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 AnkBuaaumjn 6aHaka v gpyliTasa 3a ocuryparbe. Ca M3meHom ceta GUHAHCUCKMX 3aKOHA, HAMETHYJ/O0 Ce U yCBajakbe AomnyHe

3aKoHa O MMHUCTApPCTBMMA.
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CTBOPEHW Cy NpeaycnoBM 3a [a/bW Pa3BOj TPXKMULUTA
ocuryparba  Kpo3  MMMJIEMEHTAUMjy  MOZLEPHMX
CTaHfapga npwunaroheHnx notpebama  pomaher
TpKUWTA. HOBM perynatopHu okesup omoryhuo je,
nsmehy ocTanor, NO3UTUBHE pe3ynTate Koju ce
ornefajy y pacTy YKynHe npemuje ocuryparba Ha
TeKMwTy Penybnuke Cpbuje u pabem pasBojy
¢durHaHcujcKor TprKuwTa. Ucto Tako, pedopma nponuca
y 0BOj 061actu je omoryhuna ysohere KBaIMTETHUjUX
ycayra pgpylwitaBa 3a ocuryparbe M 60sby 3alITUTY
rpahaHa v npuBpegHUx cybjekata Koju Te ycayre
Kopucte. Y Toky 2021. ycBojeHe cy nameHe 1 AOMNyHa
3aKoHa O ocurypaky, Kojuma je ypeheHa npomeHa
BNIACHUYKMX MNpaBa Ha ApYLITBEHOM Kanutany vy
OPYLWTBMMA 33 OCUTYpakbe.

Of4 foHOoweHa NoMeHyTe cTpaTteruje, ycBojeH je m
n3amerbeH Behu OPOj 3aKOHCKMX UM NOA3AKOHCKMUX
aKaTa, yHanpeheH je MHCTUTYLMOHANHM KanaumTeT U
cnpoBefeHe cy HpojHe mepe 3a Nakwy OTNUC M
NPeHOC HEeHannaTMBMX MOTPaXMBakba U  TO:
yCBajatbem 3aKoHa 0 M3meHama v JonyHama 3akoHa
o xunoteun (2015. roguHe) uuja pelwera cy
omoryhuna peadmpmaumjy BaHCYACKOr MOCTYMKa
Hamupera W3 BpeaHOCTM pobujeHe mnpodajom
XMNOTEKOBAHE HEMOKPETHOCTU, anu U [oBena Ao
BULUEr CTEMeHa npaBHE WM EeKOHOMCKEe CUTYpPHOCTU
YYECHMKA Yy MNOC/NOBMMA KOjM  noppasymesajy
ycnocTaB/bakbe XMMNOTEKe, Kao cpeacTBa 0besbeherva
NMoTpaxmMBaka; KpPO3  JAOHOWeHe 3akoHa o
npoueHuTe/bUMa BpeLHOCTH HEemMoKpPeTHOCTU
(noyetak npumeHe 3akoHa — jyH 2017. roamHe) Koju
je, wm3mehy ocrtanor, yseo HOBYy npodecunjy -
MUeHUMpaHe npoueHuTe/be BpPeAHOCTH
HENoKPeTHOCTM 1 Nponucao obaBesHy NpPoLEeHy Koja
ce cnpoBoOAM Yy C/lydajeBMMa Koju ce 04HOCEe Ha 3aKOoH
O XunoTeum M 3aKOH O CTeyajy, Kao U MNPUANKOM
BpLUEHba NpoLeHa 3a notpebe KpeaUTHWUX MNOCNOBA
Koju cy ob6e3beheHn xunotekom; obpasoBarbe
CTpyyHor ogbopa (cTpydyHo Teno Koje Tpeba pAa
aonpuHece ypehewy W yHanpeherwy npodecuje
npoueHnTe/ba  BPEAHOCTU  HEMOKPEeTHOCTM) M
JoHoWer e HauMoHanHux ctaHaapaa, KogeKkca eTuke
n npasuna npodecuroHanHor
NueHumMpaHor npoueHuTtessa (y jyny 2017. roauHe)
Koju, nsmehy octanor, gedpuHMLWY OCHOBE NpoLeHe
BPEAHOCTM  HEMOKPEeTHOCTM, MNOCTynaK BpLleHa
npoLeHe, NPeTNoCTaBKe N YNHbEeHULE O 3HaYaja Koje
ce Mopajy ysetM y 063up npuavkom u3lpage

NOHallaka
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M3BellTaja NpoLeHe, MMHUMANHWN CaApIKaj 3BeLUTaja
O NpoLeHn 1 npaBuna NpodecroHasHOr NoHalaka
JIMLLEHLMPAHOT MPOLEeHUTE/bA; YCBAjatbe M3MEHa W
4onyHa 3aKoHa 0 nopesy Ha JO6UT NpaBHMX ML U
3akoHa O nope3sy Ha Aoxofak rpahaHa wWwTo je
omoryhuno penakcupaHujy MNOpecky MOAUTUKY 3a
opobpaBarbe M OTNUC HaHKAPCKMX MOTPaKMBaba
(Kpaj 2017. rognHe); ycajatbe amaHgMaHa Ha 3aKoH
0 CTeyajy Kojuma je cKpaheH cTeyajHM MoCTynak u
nobosbllaH MOJIOXKA] OCUTYpaHWX MoBepunaua
(meuembpa 2017. roauHe); npunpemy cTyauje o
moryhHocTuma  yBohera 6aHKpoTa NpMBaTHUX
nojeauMHala v npeayseTHuka y Penybnavum Cpbuiju,
YCBOjeH je 3aKOoH 0 M3meHama 3aKoHa O MApPHUYHOM
noctynky u gpyro. Ha ocHoBy 3akoHa o
NPOLUEHNTE/BMMA  BPEOHOCTU  HEMOKPETHOCTU U
Oanyke 0 cagpskajy, POKOBMMA U HauYMHY
[OCTaB/batba M3BELWTAja O NpoOLEeHama BPefHOCTU
HEMOKPEeTHOCTM Koje cy npeamMeT XunoTeke W
Kpeantuma obesbeherHmm xmunotekom, HBC og 2015.
roguHe BoauM 6asy nogataka O npoueHama
BPEeAHOCTM HEMOKPEeTHOCTM Koje cy npeamet
xunoTteke. Y cKkaasy C MNOMEHYTMM 33aKOHOM W
04/1yKOM, BaHKe U NNLEHLMPAHN NPOLEHUTESBU MOTY
oCTBapUTU yBUA, Yy oapeheHe nogaTke o npoleHama
BPEAHOCTM HEMOKPETHOCTM Koje cy npeamet
xunoteke. Kpajem 2018. rogmHe HBC je ycsojuna cet
NoA3aKOHCKMX akaTa pearyjyhu npoakTUBHO Ha cBe
yyectanujy MojaBy HEHaMEHCKOr KpeauTuparba
CTAHOBHMLWITBA MO HEOMpPaBAaHO AYTMM POKOBMMA.
OBM nponucM  MMAjy 3a UMb Ja  [ONpuHecy
cnpeyaBatby HacTaHKa NpPobaemaTUUYHWUX KpeauTa y
GaHKApCKOM  CEKTOpYy W MNOACTaKHYy  OnpesHo
npeysumarbe pusmMka of cTpaHe 6aHaKa HUXOBUMM
ycMepaBartbeM Ha OAPXMBO  KpeauTuparbe MU
nsberaBarbe NpeKoMepHe U310}KEHOCTU oapeheHnm
BpCTama KpeguTHUX Mpou3Boda, He Hapyluasajyhu
TpeH[, pacTa KpeauTHe akTMBHOCTM U Bogehu payvyHa
O NpaBMMa U MHTEPECMMa KOPWMCHUKA ycayra Koje
npy»kajy 6aHKe, a cBe pagM ovyBarba M jayarba
duHaHcKjcke cTtabunHoctn y Penybanum Cpbujn.

Bnaga je 27. peuembpa 2018. roauHe [oHena
Mporpam 3a pelaBate NpobaemaTUYHUX KpeamTa 3a
nepuvoa 2018-2020. roguHe (y QpOa/bem  TeEKCTy:
Mporpam) 3ajegHo ca AKUMOHMM MaHOM 3a
cnposohere TOr mnporpama YuMme je ychewHo
ucnyrweH u pedopMCKM Uu/b yHYTap nporpama
capaghe ca MM® u 3aupTaH NyT 32 Aa/by ycneLlaH
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paf Ha pewasaky nuTatba npobiemaTUyHUX
NnoTpaxKmnBaka.

I'naBHM GOKYC NOMEHYTOT OKYMEHTA jaBHe NOUTUKE
npeacTaB/ba pellaBakbe MuTakba NpobaemaTUyHMX
nnacMmaHa 6aHaka y cTeyajy M niacmaHa y ume u 3a
padyH Penybnuke Cpbuje, kKojuma ynpasma AOL. Y
CKNafy ca TUM, YCBOjEHW Cy CTPaTeLKU U roguLibu
onepaTMeHM NaaHoBM 3a AO/, Pesonyumja noptdespa
npobnemaTMYHUX NAacMaHa, W pPasBUjeHn cy
YHYTpalWmM KanaumMteTu 3a HMXOBO peluaBarbe. Y
jyHy 2019. rogmnHe, AO/[, ycnewHo je OKOHYasa
npofajy npsor, ,nuaoT nopTtdesna”’, HOMUHaNHE
BPeAHOCTWN o4, OKO 242 MUNMOHA eBpa, AOK je AaHa
30. centembpa 2019. rogmHe objaBuna ornac 3a
yCTynarbe Apyror, ,Beankor noptoesba”, HOMUHaNHe
BpegHocT on 1,82 muaunjapae espa.  36or
orpaHuyaBsajyhmnx ¢aktopa M3asBaHMX MAHAEMMjOM
COVID-19 Ha cnocobHoCT nHBECTUTOpa Aa cnposeay
nocTynak aHanuse, oTBaparbe obasesyjyhux noHyza
nsspweHo je 10. centembpa 2020. rogmHe, a yKynHo
je npumsbeHo net obasesyjyhux noHyzaa.

HakoH BulWeMeceYHUX nperosopa ca Hajbo/buUm
noHyhaumma, y cknagy ca 3akbyykom Bnage 05 Bpoj:
401-1646/2021 op 25. ¢ebpyapa 2021. roauHe,
3ak/byukom MokpajuHcke snage 127 bpoj 422-6/2021
of 3. mapta 2021. roauHe u opgaykama Opbopa
nosepunaua CBUX OUHAHCUJCKMX UHCTUTYUMja Y
CTeyajy, YMja NOTpaKMBarba Cy NpeameT ycTynakba,
n3abpaHa je Hajbosba NOHyAA Yy NOCTYMKY ycTynarba
noptdes/ba NOTPaXKMBarba Y3 HaKHagy, MeToLom
jaBHOr NMpuKyn/bakba NOHyAA TEHAEPOM M MOCTyMakK
ycTynaka ,,BesIMkor” noptdesba je ycnewHo oKOHYaH
daHa 19. anpuna 2021. roguHe, NOTNMCUBaAHLEM
OKBMPHUX  yroBopa O YycTymawy nopTtoesba
NnoTpakMBarba M UCMIATOM HaKHage 3a yCTynambe.
3ano4yeTo je M peluaBarbe npeocTasor noptdoauja,
HOMWHANHe BpeaHOCTM of, Hajmare 500 mmnamoHa
€Bpa, CTPYKTyMparemM NoTpaxKunsama.

MmnnemeHTaumja Apyrux mepa 3a peluaBakbe
npobaemaTnyHUX KpepuTa, Kako m3 CrpaTternje 3a
pewaBatbe NpPobAEMATUYHUX KpeauTa, Tako U K3
ropenomeHytor [lporpama, HacTaB/ba Ja Jaje
pe3yntate. Cmarbere npobnemaTyHUX KpeauTa y
nepuoay asryct 2015 — centembap 2020. roauHe

m3Hocn 333,0 mapp AuHapa, OOK ce pesyaTar
CrpaTeruje 3a pelwasake npobaemaTMyHux KpeamTa
ornega Kpo3 NCTOPUjCKMU HajHUXKM yaeo
npobaemaTUYHMX KpeauTa Ha Kpajy centembpa 2020.
on 3,4%. Y nopehery ca TMM MOKasaTe/bem npe
npumeHe  Crtpaternje  (22,25%) 6Genexkmu ce
MMNPECUBHO CMarbere 3a 18,82 n.n. To je KOHKpeTHa
noTepAa Aa cy mepe fobpo geduHucaHe 1 aa cy gane
o4/IMYHe edeKTe.

HEC je nenosana u u3BaH okBupa Crpartermje, nonyt
OoHowera Oanyke O payyHOBOACTBEHOM OTMMCY
6unaHcHe akTMBe 6aHKe, WTO je yMNOTAYHWUNO
AKTUBHOCTMW. n MOKpPUBEHOCT
npunagajyhum

perynatopHe
npob6aemMaTUYHMX KpeauTta
McnpaBKama BPeAHOCTU Yy CKnaay ca mehyHapoaHum
pPaYyHOBOACTBEHUM CTAHZAPAMMA, KOja je HAa HUBOY
o4 62%, HeaBOCMUCNIEHO, Y3 CBE ApYyre nokasartesbe
3apaB/ba  QUHAHCMjcKOr  cuctema,  noTephyje
CTabunHoOCT Haler 6aHKapCcKor cekTopa.

CtBapatbem CTabuaHMX ycnoBa MoOCAOBaka, Hala
€KOHOMMja je ywna y MHBECTULMOHM umnknyc 2015.
roguMHe, W of Taja WHBecTMUMje no obumy
npeactas/bajy  gobap Aeo  pacta  eKoHomuje.
MpoduTabunHocT NnpuBpeae pacte y yc/i0BUMA HUCKE
M ctabunHe wWHNauvje M penatMBHo cTabuaHor
Kypca. CBe cy TO 6Un K/by4HU GaKTOpU 3a O4PMKMBO
peluaBakbe NUTaka NpobaemaTnyHUx KpeamTa. To ce
jaCHO BMAN U M3 YNHEHULLE A3 je Y TPaHaMa Koje cy U
HOCMOLM Halwer pacta, 3abenexeH M Hajsehu nag
npobnemaTMYHUX Kpeamuta — LWTO je eBUAEHTHO Yy
npepahnBayvkoj MHAYCTPUjU 1 rpaheBUHaAPCTBY.

Ocurypatbe AenosunTa je MexaH1M3am Koju JoNpUHOCK
ouyBarby PpuHaHCKjcke cTabunHocT M obesbehyje
3alWTUTY AenoHeHaTa. CucTem ocuryparba Aenosuta
obesbehyje aa ce cBakom 3aWTMheHOM AeMNOoHEeHTy™
MCNAATU LeNoKyNaH U3HOC yora y CBaKoj baHuu ao
ocurypaHor nsHoca og 50.000 eBpa y ciyyajy cTevaja
WM NvKBMZauuje b6aHke. Ocuryparbe n[enosuTa
peryimncaHo je 3aKoOHOM 0 OCUTypatby Aenos3unTa.

Y okTob6py 2019. roauHe, ycBOjeH je 3aKOH O
M3MeHama W JonyHama 3aKoHa O ocurypamy
Aenosuta us 2019. roguHe, KOjUM ce HacTojano Aa ce
CUCTEM OCUTyparba Aeno3uTa A0AAaTHO ycKnagu ca
Haj6bo/boM MmehyHapoaHOM NPaKCcoM M CTaHAapAMMa,

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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Kao W MpaBHMM TekoBMHama EY w TOo y nornepy:
meTofa obpauyyHa npemuje (yBoherbe moryhHocTu
obpavyHa npemuje Ha OCHOBY HMBOA pPU3MNKA Y
nocsioBakby 6aHaKa), OCHOBULE 33 06paYyH Npemuje,
BMCMHE BaHpeaHe npemuje, 3aliTUTe JenoHeHaTa
CMOjeHUX UAWM NpunojeHux HaHaKa, LM/bHOT M3HOCa
doHaa 3a ocuryparbe AenosnTa 1 Ap, CBe ca Lnu/bem
JonpuHoca  GUHAHCKMjCKOj  cTabuaHOCTM  Kpo3
NOACTULLA] CMakbetby PM3MKa Y nocioBaky H6aHaka,
javarbe noseperba jaBHOCTU Y GUHAHCU]CKM CUCTEM M
noseharbe eduKacHOCTM  cucTemMa  OcCUrypama
aenosuTa.

YBaxaBajyhu ogpenbe 3akoHa O uM3MeHama U
OOMNyHama 3aKoHa O ocurypaky AenosuTa, npemuja
ocuryparba AenosnTa ce Noyes Of Hannate npemuje
3a npeBu kKeapTan 2020. roguHe obpayyHaBa Ha
M3MeHeHY OCHOBMULLY, O4HOCHO HA OCHOBY NMPOCEYHOT
CTarba YKYNHMUX ocurypaHmx msHoca ao 50.000 espa
(ocuryparbem NOKpMBEHWU M3HOC AENO3UTA) Y BaHLM Y
NpPeTXog4HOM TpOMecCeYjy, YMeCcTO Ha OCHOBY
NPOCEYHOr CTakba YKYMHUX OCUTYPaHUX Aeno3uTa.
OBOM M3MeHOM, CMatbeHe cy obaBe3se HaHaka no
OoCcHOBY nnahaka npemuje ocuryparba Aenosuta y
npoceky 3a oko 30%, uume ce nocpeaHo omoryhuna
Beha MHBeCTMLMOHA aKTMBHOCT baHaKa.

Kako je 3akoHOM yBezeHa M moryhHocT obpayyHa
npemmje Ha OCHOBY HWBOA pPU3MKA Yy MOC/IOBakby
baHaKa, nponucaHa je obasesa AreHuuju ga goHece
MeTogonorvjy 3a obpayyH npemuje ocuryparba
[eno3nTa Ha OCHOBY HMBOAa PU3MKA Yy MOC/0Bakby
6aHaKa y poKy of, rogMHy AaHa o4 AaHa CTynarba Ha
CHary oBor 3aKoHa. YnpaBHM 04,60p AreHuuje ycBojuo
je Tekct MeTogonormje 15. oktobpa 2020. rogmHe y3
npeTxoaHy carnacHoct HBC, uume je wucnykeHa
3aKOHCKa obaBe3a y NponncaHoOM pPoKy, a nocebHom
oaslyKom YnpasHor ogbopa AreHuuje he ce oanyuntm
0 no4yeTKky NnpumeHe MeTtogonoruje.

Y cuctemy ocurypama genosuta Penybaumka Cpbuja je
YATUMATMBHM rapaHT UCNATe OCUTYPaHMX Aeno3nuTa.
Y cBpxy obesbehuBarba cpeacTaBa 3a OcCUrypame
aenosuta AO/[, Hannahyje npemujy ocurypara
aeno3uTa o H6aHaka 3a pavyH PoHAa 3a ocuryparse
AenosunTa, ynpas/ba MMOBMHOM ¢doHAa n ucnnahyje
AenosnTe A0 OCUTypaHOr M3HOCa Y C/yYajy cTeyaja
Wnn nuKBupaumje b6aHke. JoaaTHo, cpeactsa doHAa
ce MOry KOpUCTUTM U 3a dUHAHCUpakbe MNOCTYrMKa
pecTpyKTypuparba 6aHaka y obumy 1 nog, yciosuma
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yTBpheHMM 3aKoHOM Kojum ce ypehyjy bHaHKke. Y
cnyyajy  Hepoctajyhux cpepctaBa y  ¢oHAy 3a
ocurypatrbe genosuta, Penybnvka Cpbuja o6e3behyje
ucnnaty 6uno cpeacTesuma us bylerta, 6uno aaBakbem
rapaHuuje 3a 3agy*kmsare AO/.

Bnapa je paHa 24. mapta 2020. rogmHe poHena
Ypeaby o ynararby 3a Bpeme BaHpeAHOr CTaka
OEBU3HUX cpeacTaBa Kojuma ynpassba AreHuuja 3a
ocuryparbe AenosuTta, Kojom je nponucaHo Aa 3a
Bpeme BaHpeaHOr cTakba HacTanor ycnen 6onectu
COVID-19 u3assaHe Bupycom SARS-CoV-2 AreHuwmja
MOXe ynaraTu Bule O0f, YeTBPTUHE [OEeBU3HUX
cpeactaBa PoHAa y AeBU3HE AYKHUUKE XapTuje of,
BpeAHOCTW Koje nsgaje Penybnuka Cpbuja. Y cknagy
¢ Ypegbom, AreHumja je y POKY O roaMHy AaHa of,
AaHa npecTaHKa BaHpeaHor cTakba (4o 6. maja 2021.
rogMHe) W3HOC [AeBM3HMX cpenctaBa  doHza
YNOXKEHUX Yy [AeBU3HE [AYXKHUYKE XapTuje of
BpeaHoOCTM  Koje wu3pgaje  Penybnuka  Cpbuja,
YCKNaAmMna Ha HMBO 3aKOHCKOT aumuta og, 1/4
YKYNHUX AeBU3HUX cpeacTaBa PoHAa.

FapaHuMja ncnaate ocUrypaHux AenosuTa of, cTpaHe
AprKaBe, 6UNO AMpPEKTHO cpeacTBUMaA U3 bByleTa, nau
WHOMPEKTHO U34aBatbeM rapaHuMja 3a 3a4yK1Bakbe
AO[L, wu3Bop je OUCKanHUX pu3nka U  moryhux
duckanHux Tpowkosa. MehyTum, 3axBasbyjyhu
NMOCTUFHYTOj CTabUAHOCTM GaHKApPCKOr CekTopa, of
2015. rogmHe Huje 6uno notpebe 3a Kopuwherem
cpeactaBa poHAA 3a ocuryparbe AenosuTa, HUTU
[pXaBe Mo OCHOBY MWCMAaTa OCUTypaHWX M3HOCa
AenosuTa.

YMmatberbe GUCKaNHUX pPU3MKa MO OBOM OCHOBY
3aBUCK Of, CTabUNHOCTM U OAPXHMBOCTM BaHKapCKor
cuctema. Hapasop Hag 6GaHKapCKUM  CUCTEMOM,
06a3pMBOCT Y NAacupakby cpeacTaBa U yHanpehere
KBa/sMTeTa MMOBMHe 6aHaKa cy OCHOBHM cTy60BM
cTabunHor 6aHKapcKor cucTema.

OcTBapeHu pesyntatm 6aHKapcKkor  cekTopa
Penybnuke Cpbuje y 2021. rogmHu npukasyjy pactyhy
npoputabunHoct 6aHaka. bBaHKapcku  cekTop
Penybnuke Cpbuje je y 2021. roguMHu MoOCN0Bao
npoputabunHo, ca HEeTo  [06UTKOM npe
onopesunBara Y U3Hocy og 53,9 muanjapam anHapa,
wrto je 3a 17% Buwe o MNO3UTUBHOI pe3ynTaTta
octeapeHor y 2020. roamMHu Kaja je HeTo AobuTak npe
onopesuBara U3Hocmo 46,1 muanjapam gmHapa.
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BaHKapcku cektop Penybanke Cpbuje agekBaTHO je
KanuTasnM30BaH KaKO Ca CTAHOBMLUTA OCTBApeHOr
HMBOA NOKa3aTe/ba a4EeKBATHOCTU KanuTasla Tako 1 ca
CTQHOBMLUTA CTPYKTYpe perynatopHor Kanutana. Ha
Kpajy 2020. roanHe, npocevyHa BpeAHOCT NoKasaTesba
aleKBaTHOCTM KanuTana Ha HWBOY OaHKapcKor
cektopa Peny6avke Cpbuje usHocuna je 22,42%. U
TOoKOM 2021. roamHe, o4yBaHa je BUCOKA aAeKBAaTHOCT
KanuTana 6aHKapcKor  ceKkTopa (nokasatesw
afleKBaTHOCTM KanuTana wusHocu 21,7%), wro je
3HayajHo M3H3aZ  MNPOMUCAHOr  perynaTtopHor
MWHUMYMa 0, 8% U1 BULLE HEro A0BOJbHO 3a NoKpuhe
CBMX pM3MKa KOjUMa je CEKTOp MW3/I0XKEH, LWTO
notephyjy M MakponpyzeHUMjanHU CTpec TecToBM
koje HBC penoBHO cnpoBoAy.

Mmajyhu y BMAYy cuTyaumjy HacTany nporialierem
BaHpeaHor ctakba y Penybanum Cpbuju, Kako 6u ce
omoryhuno ybnaxaBatbe E€KOHOMCKMX "
bUHaHCHjCKMX nocneamua HacTanux  ycnep,
naHgemunje 6onectn COVID-19 um3a3BaHe BUpPycOm
SARS-CoV-2 npeayseTte cy mepe noApLuke npuspeam
Koje cy Mmane 3a uwb noseharbe MKBUAHOCTU
npvepeaHux cybjekata. JeaHa of mepa jecte 6una u
JoHowetrbe Ypeabe o yTBphuBarkby rapaHTHe weme
Kao Mmepa noAplKe npuBpean 3a ybnaxasarbe
nocneauua naHgemmnje 6onectn COVID-19 nsassaHe
Bupycom  SARS-CoV-2. OBom  ypegbom je
KOHCTUTYMCaHO yTBphHMBarbe HaUMOHaNHe rapaHTHe
weme. [MoBeharbe  NIMKBUMAHOCTM  NPUBPEOHUX
cybjekaTta Kpo3 MexaHW3am rapaHToBarka Penybaunke
Cpbuje 3a Kpeaute Koje 6GaHKe opobpaBajy
npuspesHMM  cybjekTMma 33  dUHaHcKparbe
NIMKBUAHOCTM WM OBPTHWUX cpeacTaBa, a Koje ce
omoryhaBa 3ak/byyerbem Yrosopa O rapaHuuju
Penybnvke Cpbuje 3a KpeguTuparbe npuspese c
unmbem  ybnarkasatba  HeraTMBHWMX — nmocaeauua
naHgemuje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BUpycOm
SARS-CoV-2, jecte mepa Koja y cebu cybammwupa
M3y3eTHO BaKaH M Hy»KaH MexaHn3am edekaTa 3a cBa
nvua ca ceanwitem y Penybnumum Cpbujn yrbydyjyhu
7 nosbonpuBpeaHa rasfiMHCTBa, Koja cy
pernctpoBaHa y AP Penybnvke Cpbuje u
KnacudmKoBaHa Kao npeay3eTHUK, UAn MUKPO, Mano
W cpefbe NPUBPESHO APYLITBO Y CKAAZYy Ca 3aKOHOM
Kojum ce vypehyje padvyyHOBOACTBO, a uuja je
JIMKBMAHOCT npeaycnoB GyHKUMOHUCAA Npuspese
Peny6auke Cpbuje.
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baHke mory ga 3a peanusaumjy kpeaurta nnacupajy
M3HOC [0 ABE MUANjapAae eBpa, MPU YeMy je U3HOC o,
jeAHe mnanjapae espa, O4HOCHO U3HOC MHULMjAaNHOT
MaKCMManHor ocurypaHor noptdonnja no 6aHkama
yTBpheH CXoAHO TPXKMUIWHOM y4yewhy 6aHKe npema
nssewTajy HEC Ha aaH 29. pebpyap 2020. roauHe.

C 063MpOM Ha YMbeHULY [a je MPeKo NOCNO0BHUX
6aHaKa, 40 Kpaja HoBembpa 2020. roguHe, npuspeam
nnacupaHo oko 1,5 muaunjapan espa, 04, YKYMHO
pacnonoxuse 2 (gBe) munuvjapae eBpa, a ga je
Ypepbom 6Mn0 nponucaHo Aa YroBop O KpeauTy
Mopa buUTK 3aKk/byyeH HajkacHuje po 31. paeuembpa
2020. roguHe, Kao v Aa yrosop o KpeguTy Mopa 6utn
nywTeH y Teyaj HajkacHuje po 31. jaHyapa 2021.
roguHe, jaBuna ce notpeba 3a NpoayKerem poka [0
Kafa YroBop O KpeguTy Mopa OWUTU 3aK/byuyeH,
OfHOCHO 4O KaZa yroBop O Kpeauty mopa 6utu
nyLTeH y Teyaj.

Y cknagy ca Tum, HapoZHOj CKYNWTUHU NpeaioXKeHo
je poHowere 3akoHa o yTBphMBakby rapaHTHe LWeme
Kao mepe noAplKe npuBpegn 3a ybnaxasarbe
nocneauua naHaemnje 6onectn COVID-19 nsaspaHe
Bupycom SARS-CoV-2, Koju je AOHEeT Ha ceaHuum
ofprKaHoj paHa 17. geuembpa 2020. roanHe 1M Uctu
je objasmeH y ,Cny:kbeHom rnacHuKy Penybnuvke
Cp6uje” 6poj 153/20 oa 21. aeuembpa 2020. rogmHe.
Penybnuka Cpbuja je npenosHasna notpeby 3a
opobpaBatbemM gofatHux 500 muaMoHa  eBpa
nomohu, y Ln/by oaprKasatba IMKBUAHOCTM Yume he
YKynaH M3HOC cpeacTaBa naacuMpaHux nytem |
rapaHtHe weme poctuhu msHoc og 2.5 mununjapae
espa. C TMm y Be3u, AOHET je 3aKOH O M3MeHama
3aKkoHa O yTBphMBakby rapaHTHe LWeme Kao mepa
noApwke npuepeau 3a ybnarkaBakbe nocneauua
naHaemunje 6onectn COVID-19 um3a3BaHe BMPYCOM
SARS-CoV-2 (,Cny»6enun rnacuuk PC”, 6poj 40/21),
KOojum je, u3mehy ocTanor, NpoayKeH PpoK 3a
nywTare Kpeamta y Teyaj HajkacHuje go 31. jyna
2022. roguHe.

YroBop o0 rapaHumju Penybnuke Cpbuje 3a
KpeauTupare npuepese c uUu/bem ybnarkaBarba
HeraTMBHMX nocneamua naHaemmje 6onectn COVID-
19 nszasBaHe Bupycom SARS-CoV-2 ca Penybankom
Cpbujom u HBC pgo caga cy notnucane 24 6aHke.
Penybnuka Cpbuja je nnacupana baHKama
npeasuheHux 2,5 muavjapam espa, Aok cy baHke, fo
31. mapTa 2022. roanHe, naacupane KAnjeHTMma OKo
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2,3 munujapam espa. WctoBpemeHo, Penyb6auka
Cpbuja je npenosHana notpeby 3a gopatHy nomoh
HajyrpoxeHujum npeaysehvma Koja umajy nag
nocsoBHUx npuxoga sehu oa 20% y 2020. roanHu, y
ogHocy Ha uctn nepuog y 2019. rogmuu, Te je 22.
anpuna 2021. roguHe goHeT 3aKoH o yTBphuBakby
Apyre rapaHTHe Weme Kao mepe Ao4aTHe noAplike
npuepeau ycnen MpOAYXKEHOr HeraTMBHOI yTuuaja
naHaemunje 6onectn COVID-19 um3a3BaHe BUpycom
SARS-CoV-2 (,Cnyx6enn rnacHuk PC”, 6poj 40/21)
ynme je opobpeHo popatHux 500 muanoHa espa
nomohu. Y neuembpy 2021. roguHe AOHET je 3aKOH 0
M3MEHW M [ONyHM 3aKoHa o yTBphHuBary Apyre
rapaHTHe LWeme Kao Mepa JoJaTHe nojpluke
npuspeau ycnen npoayKeHOr HeraTMBHOTI yTuLaja
naHaemuje 6onectn COVID-19 u3a3BaHe BMPYCOM
SARS-CoV-2 (,,Cny»6eHun rnacHuk PC”, 6poj 129/21),
KOjuM je npeasuheH n3y3eTak Aa KOPUCHUKY KpeguTa
KOju cnaza y npeay3eTHUKe, MMKPO, Mana 1 cpeamba
npeayseha Koja noc/yjy y CeKTopuma MNyTHUYKOT
TPaHCNopTa, YroCTUTE/bCTBA, TYPUCTUYKUX areHumja n
XoTenujepcTsa y rpafloBnuma, moxe 6utn ogobpeH
KpeauT obesbeheH rapaHumjom, y cknagy ca OBUM
3aKOHOM, M Kaja je yKynaH M3HOC KpeguTa Koju je
0406peH Ha OcHOBY 3aKoHa o yTephuMBarby npse
rapaHTHe LWeme W KpeauTa of0b6peHOr Ha OCHOBY
0BOr 3aKoHa Behu of, NponMcaHWX NparoBa M ako cy
MCMNYyHEHM YCNOBM A3 je KOPUCHUK MPEeBPEMEHO 1 Y
Lenoctu U3MMPUO obaBese no KpeauTy
obesbeheHoOM rapaHUMjom y CKaagy ca 3aKOHOM O
yTBphMBatby MpBe rapaHTHe leme, Kao W fJa je
MaKCMManHu M3HOC KpeauTa obesbeheHor
rapaHLuMjom M3HOC KOjU je jeAHAK Marbem O ABa
M3HOCa YyTBPHEHUX OBMM 3aKOHOM.

Y cknafly ca U3HeTuMm, npojekuunje dpuckanHmux 6pyTo
oanvea byueta Penybanke Cpbuje no ocHosy
npeagmMeTHe HauMoHanHe MapaHTHe Wweme nsHoce 23
MUAnOHa espa 3a 2021. rogmHy, 89 mnanoHa espa 3a
2022. rognHy, 21 munnoHa espa 3a 2023. rognHy n 1
MWANOH eBpa 3a 2024. roanHy. Takohe, n3BpLueHa je
M NpojeKuMja nNpuanMBa MO OCHOBY Hansiate
npobnemaTMyHMX  NOTpPaKMBatba MO  OCHOBY
npeametHe MapaHTHe Wweme Penybanke Cpbuje Koja
n3Hoce 14 mumamoHa esBpa 3a 2022. roguHy, 16
MUANOHa eBpa 3a 2023. rogMHy 1 3 MUAMOHA eBpa 3a
2024. roanHy. Mpojekumnja puckanHor 6pyTo oaamea
byleta Penybnvke Cpbuje no ocHoBy Apyre NapaHTHe
weme n3Hocu 31,2 mmamnoHa espa 3a 2024. rogmHy, a
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npojekumja nNpuameBa 3a WUCTY TFOAUHY M3HOCKM 2
MWIMOHa eBpa.

LWto ce Tvye Apyrux GUHAHCUJCKUX WHCTUTYUM]a,
Penybnuka Cpbuja mma AMPEKTaH yAeo y Kanutany
Komnanuje [yHaB ocurypatbe a.n.o. beorpag (y
Jasbem TeKcTy: [lyHas ocuryparse) n [lyHas Pe a.a.o.
beorpag (y pabem Tekcty. [yHaB Pe, Kao u y
HaumoHanHoj Kopnopaunju 3a ocurypatrbe
cTambeHux KpeguTa (y gasbem TekcTy: Kopnopauuja).

YcnewHum m edpukacHMm crnposoherbem ogpenaba
3aKOHa KOju je ycBojeH Kpajem anpuna 2021. rogmnHe
—3aKOHa 0 U3MEHU 1 foNyHaMa 3aKOHa 0 ocurypaky
(,Cny>k6eHu rnacHuk PC”, 6poj 44/21), a Koju je 6Buo
OCHOB 33 MPOMEHY BAACHUYKMX MpaBa Ha
APYWTBEHOM KanuTany y APYLUTBMMA 33 OCUTypakoe,
avpekTHo ydewhe Penybnuke Cpbuje y kanutany
[yHas je nopacno Ha 76,70%. Takohe, Kako je u y
YKYNHOM Kanutany [yHas Pe noctojaio Mmate
yyewhe p[pywTBEHOr KanuTasa, HaKOH MNpPOMeHe
BNIACHUYKMX NPaBa Y CKNaAy ca HaBeLeHUM 3aKOHOM
Penybnuka Cpbuja je cTekna aupekTHo ydyelwhe of,
0Ko 4,76% y [lyHas Pe.

MHaye, oo Kpaja 2014. rogmHe yyewhe gpywtBeHor
KanuTana y YKynHom Kanutany [lyHaB ocurypama je
M3Hocnno 94,61%, WTO je MMano HeNoBO/baH YTULA]
Ha nocnosarbe [yHaB ocuryparba (npe cBera Kpos
KOMMIMKOBAHY YMpaB/bayKy CTPYKTypy), Ha wTa cy
YKa3nBanau u peBU30pPCKM U3BeLTaju 3a 2012. n 2013.
roguHy y KOjuMa je M3parKeHo MULL/bere peBn3opa
ca pesepsom. Wmajyhm y Buay 3Hauvaj [yHas
ocuryparba Ha TPXKMWTY ocurypakba (Hajseha
ocurypasajyha komnaHuja), Penybanka Cpbuja je y
aeuembpy 2014. roguHe m3spLimna
AoKanuTanmsaumjy [yHas ocuryparba ca 4,8
MWAWjapaM AMHapa, yume je ydewhe ApywTBeHOr
Kanutana ceegeHo Ha 51,86%. Mocnearux rogmHa
nocnosake [lyHaB ocurypaka je cTabusiHo, y3
KOHCTaHTHO nobosblware BehuHe MOKasaTesba.
MpumeTaH je TpeHA pacTa gobutm u3 roguHe vy
rogMHy (v peposHa wucnnata amsuaeHam). dyHas
ocuryparbe Huje MMano HeratMBHUX nocneauua vy
nocnoBaky (rnepajyhu Kpo3 Haj3Ha4ajHuje
nokasartesbe) 36or 6onectu COVID-19 wu3asBaHe
Bupycom SARS-CoV-2. Kao Hajgehu wu3as3oB vy
npeacrtojehem nepuoay uCTMYe ce yckaahuBare
(opraHusaLMoHoO, ynpaB/bayku, KanuTasaHo UTA.) ca
HOBMM perynaTtopHum craHaapaom ConBeHTHoOCT 2
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KOje o4YeKyje CBe y4eCHMKe Ha TPKULLTY Ocuryparba y
Peny6aunum Cpbujn.

3akoHOM 0 HauunoHaHOj Koprnopaumju 3a ocurypame
ctambeHmx Kpeauta (,CnyxbeHn rnacHuk PC”, 6poj
55/04) ocHoBaHa je Kopnopauuja, Kao nNpasHO auue
CNeunjan3oBaHO 3a OCUryparbe MOTpaKkuBarba Mo
OCHOBY CTambeHux KpeauTa Koje ogobpasajy 6aHKe u
apyre  ¢uHaHCUjcKe  oOpraHus3auuvje, Koja ¢y
obesbeheHa xMNoTEKOM, Kao 1 3a 0baB/barbe ApPYyrux
nocsoBa y Be3nM ca Tum ocuryparbem. OcHmBau
Kopnopauuje je Penybnauka Cpbuja Koja wma
anpekTHo yyewhe og 100% y kanutany Kopnopauuje
(3sakoHom je ocTaB/beHa moryhHocT pa  ce
Kopnopauuja opraHu3syje Kao akLlMOHAPCKO APYLUTBO,
C TUM A3 BPeAHOCT APMKABHOM Kanutana y yKynHom
KanuTany Kopnopauuje He moxKe Aa byae marbe of
51%). 3akoHom je, Takohe, yTBpheHo pga yKynaH
HOMWHaNHM Wu3HOC ob6aBe3a Kopnopauuje Koje
npowusunnase n3 obassbatba AenatHocTn Kopnopauuje
MoOXKe 6uTK Hajsuwe go 16 nyta Behu opf M3HOCa
KanuTana Kopnopauuje, ann 1 aa Bnaga moxe 4a, Ha
obpasnoxeH 3axTeB Kopnopauuje, Aa carnacHocT 3a
noseharbe o06uma ob6aBesa Kopnopauuje Koje
npousunnase n3 obassbatba AenatHocTn Kopnopauuje
M 3a npeKko 16 nyTta og Kanutana Kopnopauuje, 3a
ofpeheHn BpeMeHCKM nepmoga,

Of camor ocHuBaka, Kopnopauuja je wmana
3HaYajaH yTUUA] Y Kpeupary TPMKULLHUX YCa0Ba M
CTaHAapAa KpeauTmparba, WTo je 610 HyKHO Aa 6u
Ce XMMNOTeKapHO TPXKMUWTe yonwTe passuno. To je
0OBeNo [0 CMakberha pu3MKa U obesbeherba
MHTepeca, Kako KpeauTopa, Tako v 3ajMoTparkuiaua,
KPO3 CHU}KaBakbe KamaTHUX CTOMa, LWITO je J0BeNo A3
pacTa Tpakkbe 3a cTambeHMM HenmoKpeTHocTMMa (ca
No3UTUBHUM epEeKTOM Ha rpaheBUHCKY UHAYCTPU]Y) 1
TMMe gonpuHeno nosehawy 6poja  cTaHoBa
KYM/bEHUX Ha KpeauT.

Yy npoTeKaom nepuoay, Huje BpLUEHA
JoKanutanusaumnja Kopnopauuje w3  cpeactasa
byueta Penybaunke Cpbuje, Beh je nosehame
KanuTana  BPWEHO U3  OCTBapeHe  A06uTH
Kopnopauuje. Mehytum, Kako nosehare Kanutana
HWje NPaTMO PacT OCUTYpPaHUX KpeauTa, Bnaga je, y
CK/M1afy ca 3aKOHOM, CBaKe roguMHe AaBasia carfacHocT
3a nosehare obMma obaBesa Kopnopauwuje Koje
npousunnase n3 obas/barba AenatHoctTn Kopnopauuje
1 3a npeko 16 nyta og Kanutana Kopnopayuje. OBo
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nosehatbe ce U3 roguHe y roaMHy cMmarbyje (Hnp. 3a
2015. roguHy obum obasesa Kopnopauwuje Koje
npousunase 1u3 obass/batba AenaTHOCTU Kopnopauuje
je morao ga 6yae mo 30 nyta Behu op Kanutana
Kopnopauuje, gok 3a 2022. roanHy MOXKe a U3HOCKU
40 20 nyTa BuLwe og, Kanutana Kopnopauuje).

Kao noTeHuMjasHN PU3MK Ce NOojaB/byje BENMKN BpPoj
TYXOW KAnjeHaTa npotuB 6GaHaka y Be3n ca
nnaharem npemuje ocurypara Kopnopaumju. Mako
Kopnopauuja Huje Ty)KeHa cTpaHa, HUTU Penybaunka
Cpbuja rapaHTyje 3a o0b6aBese Kopnopauuje
(Kopnopauuja rapaHTyje 3a cBoje obaBese g0 BUCKHE
CBOr KanuTana), MOTeHUMjasiHO HeraTuBaH WCXOA,
OBMX CMOpPOBa MOXe [Ja YTUYe Ha eBEeHTyanHy
notpeby oapeheHux msgataka m3 byyeta. Takohe,
ycnen, npomerbeHUX TPKULHUX YCI0Ba A0LWIO0 je A0
cnopoBa ca oapeheHum 6pojem 6aHaka (oTKas
yroBopa ca Kopnopauujom of cTpaHe H6aHaKa), wto
[OBOAM [0 3HA4YajHOr CMakberba  OCUTypaHWUX
Kpeauta, a TUMe UK [0 CMakbera npuxona
Kopnopauuvje. Wmajyhm y Bugy AyropoyHocT
noTteHuujanHux  obasesa Koje Kopnopauuja
npeysMma (ocuryparbe MOTpakMBarba MO OCHOBY
cTambeHux KpeauTa Koju ce ofobpaBajy Ha nepuoa 1
oz 30 roanHa), HacTaBak TPeHAa 3HaYajHOr CMakbeHba
OCUTYpPaHUX KpeamuTa WCTO MOXe f[a YyTu4e Ha
eBeHTyasIHy NoTpeby oapeheHux n3gataka us byyera
y 6yayhHocTw.

Cyacku cnoposu

NaeHTUGMKoBaHM Cy 3HaYajHU OGUCKANHU PUSULM
KOju mpowu3fase M3 CyACKMX MOCTynaKa Koju ce Boge
npea aomahum 1 mehyHapogHUM CcyaoBMMA, Kao U
pU3MK Of MOKpeTatba BesWKOr 6poja M3BPLIHMX
nocTynaka ycnes HeusBpliaBatba obaBe3a no
npaBoOCHaXXHUM Mnpecygama y npeasuheHom poky oz
CTpaHe opraHa. ®uUcKasHM PU3MLM O OBOM OCHOBY
HacTajy Kao nocneamua Hu3a OCHOBHUX QUINUKMX
pu3MKa. To cy CaMM CYACKM MNOCTynuu, No BPCTU
(napHWMYHKM, BAHNAPHMYHK, U3BPLUHW M C1.), aaAu M NO
6pojHOCTM  yK/bydyjyhu  T3B. MacoBHe cyAcke
cnopoBe. HauMH MocTynarba YYecHUKa Yy CyACKOM
npouecy (cyaosa, Ty:KuUnaua, TYXKeHUX U C1.) yTuye Ha
OYXUMHY cnopa U BpeAHocT gocyheHux M3Hoca no
OCHOBY MpaBOCHaXKHMX Npecyaa. Cee To npeacTas/ba
nocebaH u“3a3os 3a npahere nocneamMyHo HacTanmx
bUCKaNHUX pU3MKa.
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Y um/by Cmakerba TpOWKoBa y T3B. ,byuerckum”
npegmetTvma, y Toky 2019. roauHe powno je Ao
M3MeHa 3aKoHa O wu3Bplewy W obesbeherby
(,Cny»k6eHn rnacHuk PC”, 6p. 106/15, 106/15 -
ayTeHTUYHO Tymadewe, 113/17 - ayTeHTMYHO
Tymadere M 54/19), Koju je ctynuo Ha cHary 1.
jaHyapa 2020. roguHe. YnaHom 300. TOr 3akoHa,
namehy ocTanor nNponucaHo je A[a je W3BPLUHM
nosepuaal, Ay)aH fJa O Hamepu MNOAHOLIEHA
npeasiora 3a U3BpLIEHe NMCMEHUM nyTem obasectu
MWHUCTAPCTBO HAA/NEXHO 32 PUHAHCKje HajKacHWje
30 paHa npe noAHolwera nNpeasora 3a U3BpLieHe,
YKO/IMKO Ce Kao M3BPLWHU [AYKHWUK MNojaB/byje
Penybnuka Cpbuja, ayToHOMHa MOKpajHa, jeanHuua
JIOKa/ZIHe camoynpase, AVPEKTHU WU UHOUPEKTHU
KOPWUCHUK ByLIeTCKMX cpeacTaBa.

OBUM je MpoayeH PoK 3a A06poBo/bHO nnaharbe
obaBese of, CTpaHe HaANEeXKHOr OpraHa, Kako 6u ce
nsberno goAaTHoO M HenoTpebHo nniahakbe jaBHUX
n3BpwuTe/ba. MuHUCTapcTBy PpuHaHCKja, Ynpasu 3a
Tpesop, y 2021. roguHm nopHeto je 49.863
ObaBelwTera O Hamepu MOAHOLWEHa npeaaora 3a
n3spLuere. Y npsom kaptany 2022. rogmHe nogHeTo
je 12.499 O6aBewTera. [AyKHUUM ca Hajsehum
npoueHtom yyewha y 6pojy  AOCTaB/bEHUX
ObaBewTerba y 2021. roguHu 3aKkbyyHo ca 31.
maptom 2022. roguHe cy [pusBpegHn cya vy
Kparyjesuy ca 10,05%, MuHucTapcTBOo ogbpaHe ca
7,28%, MpuepegHn cyp y JleckoBuy ca 6,69%,
MpekpwajHu cyny beorpaay ca 4,98%, MYI ca 4,53%,
Apyrv npusBpeaHu cyaosu (3ajedvap 3,21%, beorpag,
2,97%, Kpameso 2,30% u apyru), byyetn rpasosa
(Neckosay, ca 2,88%, Hosu Cag, ca 2,28%, beorpag, ca
1,48%...), byuet PC ca 2,17% v popyru.

Penyb6aunka Cpbuja je No 0OCHOBY HOBYAHUX KasHWU U
neHana no  pelwery cyaoBa  (eKOHOMCKa
Knacudukaumja 483) 1 HakHage wWwTeTe 3a nospese
AW LITETY HaHeTy o, CTpaHe [p’KaBHMX OpraHa
(exoHOMcKa Knacudukaumja 485) y nepuoay 2009-
2020. rogmHe u3 byyeta nnatuna 121 mnpa anHapa.
Y 2021. roguHM no oBom ocHoBy nsaheHo je 16,6
MAp4, AuHapa u3 byueta Penybanke Cpbuje.

Y u3BewTajy 0 u3BpweHMm naaharbMma no OocHOBY
NpWHYAHe HanaaTe y CYACKMM CrMopoBMMa rae je
Ty)KeHa cTpaHa Penybnavka Cpbuja (KopucHUUM
jaBHMX cpeacTaBa-AyKHUUM) Hajsehu npoueHaT
yyewha, Ha gaH 19. anpun 2022. roguHe (BpeaHoOCT
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Hannate No MMHWUCTAPCTBMMA Y OAHOCY Ha YKYMHY
Hannaty) Mmajy: MuHuctapctBo opbpaHe 26,6%,
MwuHuctapcteao npasge 8,6% wn  MwuHucTapcTBo
YHyTpawmunx nocnosa 7,5%.

[o kpaja 2022. 6uhe nspaheHn mogenu 3a npahere
dVUCKaNHUX pU3MKa MO OCHOBY CYACKMX MOCTyMNakKa, a
Ha ocHoBy JeauHcTBeHe meTtogosiorvje. OHu he
omoryhuTu npeumsHuje npahere 1 oLeHy pUsKMKa, a
CaMUM TUM U NakWwy naeHtndukaumjy, cysbujarbe u
npahere OCHOBHUX OU3NYKMX PU3MKA KOjuU AoBOLe
00 dUCKanHux pusmka no byyet Penybanke Cpbuje.

Octanu GpuUcKanHu pusnum

Mopen HaBegeHWx GUCKANHUX PU3MKa MoCToje U
Apyre OKOJIHOCTW KOje, YKOIMKO ce peanunsyjy, mory
[oBecTM A0 OUCKanHWX TpOLKOBa. 3a nojeAnHe
pU3MKe He MOCTOje CUCTEMATM3OBAHM NoJaum, anun
uMajyhu y Bugy Aa cy ce nojefuHM OCTBApUAM Y
6AMMKOj NMPOLLIOCTM MOKEe Ce carnefat BesMynHa
HUXOBOT yTULAja Ha jaBHe PMHaHcKje. CaMo HUXOBO
naeHTUGUKOBarbe MOMarke carnefasary moryhux
yTuLaja Ha GMCKanHy No3MUMjy 3eM/be Y HapesHOM
nepuoay.

MocnoBatbe jeaMHULA NOKANHE CamMoymnpaBe MOXKe
MMaTn OduUCKanHe MMNAMKauuje Ha byyet onwrTe
apxkase. NocebHUM dUCKanHMM npaBuAMMa  3a
JIOKaNHe camoynpase MOCTaB/beHO je T3B. ,371aTHO
npasuno” aaje peduunt moryh camo 3a peanusauujy
KanuTaiHMX WHBecTUUMja. [loctoje m npaBuna o
BUCUHM 3aZyKEeHOCTH jeamHuua NIoKanHe
camoynpase, Koja 6w gocnegHomM  NPUMEHOM
oApKana CTabUAHOCT jaBHWX  ¢MHaAHCMja  Ha
NIOKaNHOM HMBOY. Y npaKkcu ce JelwaBano Ja
HepeasnHWM MAaHUPabeM KaKo MNpuUxoZa, Tako M
pacxofa pohe [0 HaromuaaBakba Aocnenux a
HEU3MUPEHUX obaBesa Koje yrpoxaBajy
bYHKLMOHUCaE NojeANHUX rPagoBa M ONWTHUHA.

Kako 6u ce nsberna peanmsaumja GUCKanHUX pu3nKa
nMo OBOM OCHOBY MuHWCTapcTBO ¢uHaHcuja he y
HapefHOM nepuoAy 3HauyajHO YHanpeauTU CUCTEM
KOHTpO/e jaBHWUX GMHAHCHKja JIOKaHUX CamMoynpaBa y
UW/by MNOLWTOBAatba MOCTaB/bEHWUX MNpaBUia Of
nnaHvparba 40 peanusauuje byyera Ha NOKaNHOM
HUBOY.

Ha ocHoBy ycBojeHe MeTogonornje 3a npahere
durcKanHux pusnka no byuet Penybnmke Cpbuje Koju
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npousnase U3 BpLEHa HALNEKHOCTU jeauHMUA
JIOKanHe camoynpase, MUHUCTapCTBO UHAHCK]ja je
M3paanio pafHW MOZEesN 3a aHaiu3y, OUEHY MU
npahewe ¢GUCKaNHUX pu3MKa M oH he 6utu
npumerseH fo 2023. roauHe.

CTaniHO NpUCyTaH PU3KK O e/IEMEHTAPHUX HEMNoroaa
M NpUpogHUX KaTacTpoda obaBesyje ynararbe vy
nporpame npeBeHUMje Kako 6u ce ymarbuan
noteHumMjanHM GUCKaNHN TPOLLUKOBMU 32 OTKNAkbakbe
lWTeTa HacTa/Mx MO TOM OCHOBY. [lpeBeHuuja
06yxBaTa YK/byunBatbe LIMpPEr CnekTpa GUHAHCU]CKUX
WMHCTPYMEHaTa, Kao LWTO cy pe3epBHU GOHAOBM,
noTeHUunjasiHe KpeauTHe JIMHWje, a HapoyuTo
ocuryparbe Koju Tpeba ga 6yay Ha pacnonarakby
ap>kasu. Penybnvka Cpbuja ce y 2014. roguHm
cyouwnsna ca KaTactpodasHMm nocneanuama nonsiasa,
ymja je yKynHa wreTa (ca rybuumma) npouer-eHa Ha
Buwe oA 1,7 mnppg espa. Bnaga je y geuembpy 2014.
roguHe  ycsBojuna  HauuoHanHu  nporpam  3a
ynpas/bakbe PU3MLMMA O eNeMeHTapHUX Henorozaa,
KOju ce cnpoBOAM y capagtbm ca CBeTckom 6aHKOM,
YjeaureeHum Haumjama u EY. Y oksupy HaumoHanHor
nporpama, Hosembpa 2018. roauHe AOHET je 3aKOH 0
CMatbetby pU3MKa of Katactpoda M ynpaB/bakby
BaHpeaHUM cutyaumnjama (,Cnykb6eHn rnacHuk PC”,
6poj 87/18). MonosuHom anpuna 2022. roauHe
o4p¥KaH je NpBu cacTaHak lMocebHe pagHe rpyne 3a
nspagy Mpeanora crpaternje cMakberba puUsnKa of,
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KaTacTpoda v ynpas/batba BaHpPEAHUM CUTyaLMjama
y Peny6anum Cpbunju 3a nepmog 2022-2027. roguHe.

Penybnvka Cpbuja je y 2019. roamHn nnatmna w3
byueta 4,22 mnpa guHapa 3a HakHage wTeTe 3a
nospeae WKW LWITeTe HacTaje ycnen enemeHTapHUX
HenoroAa WAM APYrux MNPUPOAHUX Y3pOKa. Y TOKy
2020. rogmHe 3a 0BY HAMeHY U34B80jeHO je 2,8 mapa,
OMHapa, AOoK je 3a 2021. rogMHy M3HOC NOTPOLUEH Ha
oBe HameHe u3Hocuo 520,3 mMuMAMOHA AMHapa, He
payyHajyhu WMHTEepBEHLMjCKa cpeacTsa 3a
ybnaxkaBare nocnegmua 6onectn COVID-19.

Kako je HaBegeHo y yBogy, 3ak/bydykom Bnage 05
bpoj: 40-9575/2021 opn, 21. okTtobpa 2021. rognHe
yCBOjeHa je JeguHcTBEHa meToAo/0rMja 3a npahere
duCKanHux pwusmnka y Penybanum Cpbuju  Koja
obyxsaTa yeTupu OCHOBHe
MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaNHUX pU3MKa KOjK
npovsnase wu3 MNOC/AOBaka jaBHMX npeayseha,
MeTtogonorvjy 3a npahete dUCKaNHUX pU3MKa MO
byuet Penybaunke Cpbuje Koju nporsnase 13 BplueHba
HaANEeXHOCTU jeAuHMLA JIOKaJiHe CcamMoyrnpase,
MeTogonorvjy 3a npaherte dUCKaNHUX pU3MKa MO
OCHOBY CyACKMX cnoposBa W MeTtogonorvjy 3a
npahere GUCKANHUX pU3MKa KOjU Ce jaB/bajy Kao
nocneguua enemeHTapHmx Henoroga Tokom 2022.
roguHe ouveKkyje ce uM3paga mogena 3a npahetre
bucKanHUX pmu3MKa M obyKa 3amocieHux og, cTpaHe
TMMma CBeTcKe HaHKe.

meTogonoruje:
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6. LlUKNMUHO npunaroheHn n CTPYKTYpHU PUCKaNnHU 6unaHc

UuknmyHo npunaroheHn oduckanHm 6unaHc je
ducKanHM bunaHc M3 Kora je UCK/byYeH M3010BaHU
yTULAj NpMBPeaHOr 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 ¢uckanum bunaHc (CAB), a uumb ose
npoueaype je M30/0Batbe UUKANYHE KOMMOHEHTE
duckanHor 6unaHca (CB) Koja je pesyntaTt gejctea
npousBoaHor ja3a. CteapHu duckanHu bunaHc buhe
jedAHaK uUMKAMYHO npunaroheHom y caydyajy da je
NPOU3BOAHM ja3 jegHaK HYAW, Tj. aKO je cTona pacta
peanHor BAIMN jegHaka noTeHumjanHoj. CTPyKTypHMU
buUCKanHM bBunaHc ce fJasbe payvyHCKM aobuja
eIMMWHALMjOM jeJHOKPaTHUX edeKaTa Ha MPUXOLHO]
M PacxOfHOj CTPaHW, U TaKO MOKasyje CTPYKTYpHY
(TpajHy) duckanHy nosunumjy.

UuknmyHo npwunarohenn apeduumt ce ybp3aHo
CMatbyje HakoH 2014. roamHe, ynopeao ca KpeTakbem
onwrTer ¢uckanHor pesynTtata, ay 2017. roamHu ynasm
y 30HYy cyduumta. CTPYKTYPHM NpPUMapHM BuaaHc
ounwheH of jeaHokpaTHUX dakTopa y 2017. roguHe
Takohe 6enexu BUCOKY MNO3UTUBHY BPEHOCT.
CTpYKTYpHEe MpomMeHe Yy MOPEecKOM CUCTEMY TOKOM
2012. n 2013. roguHe cy noyene ga gajy pesyntate y
HapefHOM nepuoay, uume je npouec PUCKanHe
KOHCOMMAAUMje CYyWTUHCKM U noyeo. HapegHa ¢asa
duckanHe KoHconupauuje, cnpoBeAeHa TOKOM
apaHXMaHa ca MM®, anu oBor nyTa ca Harn1ackom Ha
CTPYKTYPHOM npunarohasakby Ha PacxoAHOj CTPaHW,
3Ha4ajHO je nonpasuaa GUCKANHY NO3MUKNjy 3eM/be.
AHanM3oM M KBaHTUOMKALMjOM  CTPYKTypHOT
npumapHor bunaHca mory ce u3oao0BaTu, Npe cBera,

jeAHOKpaTHM edeKTM Ha CTpaHM pPacxofHa, MakKo vy
nojejMHUM  roguMHama, Hucy  6e3HayajHu  u
jeAHOKpaTHN edeKTn y BMAY HenaaHMpaHUX ynaaTta
Ha MPUXOAHO] CTPaHU. AHanNM30M CTPYKTypHOT
npumapHor bunaHca ouereHa je duckanHa nosmnymja
3emsbe. Tako je y nepuogy og 2014. pno 2019. rognHe
¢du1CcKanHa nosnumja 3HavajHo nobosbluaHa, YMme je n
notepheHa oueHa ycrnexa nporpama ¢uckanHe
KOHcomnaaumje.

PucKanHM NPOCTOP KpeupaH y NpeTxogHOM nepuoay
M 3HayajHO CTPYKTypHO yHanpeheHa duckanHa
nosuumja 3emsbe, omoryhwmnum cy penakcauujy
buCKanHe NOAUTUKE Y KPUSHUM BPEMEHMMa.

N3bujarbem naHaemuje COVID-19 noyetkom 2020.
roavHe u ysoherem mepa 3a 34paBCTBEHY 3alUTUTY
CTAHOBHULITBA, rNobasiHa EKOHOMMUja je yLia y Kpusy
6e3 npecepaHa, Koja M nopej HasHaka nocTemneHor
OMopaBKa HMje jow yBeK OKOHYaHa. CneumduyHOCT
Kpu3e ornega ce y CaMOM  Y3pOKY KOjU Huje
eKoHomcke Beh 3apaBCTBeHe npupoge, Npu yYemy
HaunH bopbe y 0by3daBarby Aasber WKUpera BUpyca
nNpou3BOAM A0LATHE HEeraTMBHE eKOHOMCKe edeKTe.
YTnuaj Ha ¢uckanHy nosmumjy je 6uo BUAO/LUB KPo3
CMatbeHe npuxofa OyueTta, Koju cy nocneguua
ycriopaBatba  €KOHOMCKE  aKTMBHOCTM  ycnep,
naHgemuje, W  apamatuyHo Behux  pacxoaa
YCNOB/bEHUX BehMM  TPOLIKOBMMA 3[paBCTBEHE
3aWTWUTEe M AOHOWeHem OBMMHOr naketa nomohu
npuvspeauM w rpahaHMma. Y TakBOj cuTyauuiju,
yobuyajeHa  aHanu3a npuBpesHoOr  LMKAyca,
KBaHTUdUKAUMja  PUCKANHUX  MYATUNAMKATOpA U
oLeHa enacTMyHoCcTM duckanHor 6anaHca y ogHocy Ha
NPOU3BOAHM ja3 He fJaje CacBMM KOpPEKTHe ougeHe
durckanHe nosumumje semsbe.

12 NeTasbHMjK onuc KopuwheHe meToaonorvje u pesyatata mory ce npoHahu y ®uckanHoj ctpaternjy 3a 2013, roamHy ca npojexumjama 3a 2014.
1 2015. roamHy unm nytem nvHka http://www.mfin.gov.rs/pages/article.php?id=8626
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Tabena 20. PuckanHU 6MNAHC U KOMNOHEHTE 3a 06pPaYyH LUKAMYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuogy 2005-2025. roguHe, % bAN*

MpounssogHu duckanHu MprmapHn LinknnyHo LinknnyHo CTpYKTYpHHU CTpYKTYpHHU duckanHu
jas 6unaHc duckanHm npunarohexu npunarohexu ducKanHu npvMapHu MMnNyac
6unaHc duckanHu 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 4,0 -2,5 -1,9 -3,9 -3,4 -4,0 -3,4 1,9
2009 -0,4 -4,2 -3,6 -4,0 -3,4 -4,1 -3,5 0,0
2010 -0,7 -4,3 -3,4 -4,1 -3,1 -4,2 -3,2 -0,3
2011 0,5 -4,5 -3,4 -4,7 -3,6 -4,9 -3,8 0,4
2012 -0,8 -6,4 -4,7 -6,1 -4,4 -6,1 -4,4 0,9
2013 1,2 -5,1 -3,0 -5,6 -3,4 -5,3 -3,1 -1,0
2014 -1,4 -6,2 -3,5 -5,7 -3,0 -4,8 -2,2 -0,4
2015 -1,2 -3,5 -0,5 -3,0 -0,1 -2,2 0,8 -3,0
2016 0,0 -1,2 1,7 -1,2 1,7 -1,1 1,8 -1,8
2017 -0,5 1,1 3,6 1,3 3,8 1,1 3,7 -2,1
2018 0,9 0,6 2,7 0,3 2,4 0,2 2,3 1,4
2019 1,9 -0,2 1,8 -0,9 1,1 -1,1 0,9 1,3
2020 -2,5 -8,0 -6,0 -7,2 -5,2 -0,1 1,9 6,3
2021 0,8 -4,9 -2,4 -5,2 -2,7 -1,1 1,4 -2,5
2022 0,3 3,0 -1,3 3,1 -1,4 22,1 -0,4 -1,3
2023 0,1 -1,5 0,1 -1,5 0,1 -1,6 0,0 -1,4
2024 -0,1 -1,0 0,6 -0,9 0,7 -0,9 0,7 -0,6
2025 0,0 -0,5 1,1 -0,5 1,1 -0,5 1,1 -0,4

* 3a nepuog 2022-2025. roanHe NpuUKasaHe cy NpojeKToBaHE BPELHOCTU.

** CTPYKTYpHU NpumapHu BunaHc fobujeH je MCK/byuuBarbem MpoLereHWX jefHOKPaTHWX MpuUXoAa U pacxofa. Pesyntatv Koju mpwukasyjy

NPOMEHY CTPYKTYPHOI MpUMapHor AeduumTa He WUCK/byYyjy eKCcnavumTHO edeKkTe noseharba ePpUKACHOCTM HamiaTe Npuxoaa, Ma ce oueHa

CTPYKTypHOT npunarohasatrba y 2015. 1 2016. rogMHN AENMMUYHO Pas/InKyje of, NPeTXoAHO NpuKasaHux edekara.

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

Oarosop ducKanHe NOANTUKE Ha CNOXKEHY EKOHOMCKY
CUTyauMjy y3pOKOBaHy NMaHAEMMjOM KOpOHaBupyca Yy
2020. roauHKn, NpeacTaB/beH je OMNCEeXHUM MAKETOM
mepa nomohu npmspean. OLereHo je Aa je ANPeKTaH
YTULA] OBOr EKOHOMCKOr MakeTa Ha  UUKAWUYHY
nosuumjy 3emsbe M3Hocno npeko 7% bAM, npu yemy
HeraTMBaH NPoOW3BOAHWM ja3 pocTuxke 2,5% BAMN. Y
CNyyajy oOACycTBA Mepa MoApLUKe npuBpean W
cTaHoBHMWTBY Nag bAMy 2020. roanHn 61o 61 3HaTHO
Behu, a Beha KOHTpaKumja npuBpeae 6u ytuuana Ha
3HaTHO cnopwju onopaBgak y HapegHOM
cpearbopoyHOM  nepuody. OuerbeHa  HeraTMBHa
LUMKANYHA KOMMOHEeHTa ¢puckanHor pesyntata y 2020.
rogmMHu usHocuna je camo 0,9% bAM. Nako umKkamnyHa
aHanusa ¢uckanHor pesysitaTa HarosewTasa ga 6u
ywTene Hactane HecnpoBoherbem MakeTa mepa
Hagmawwune ¢uckanHe rybutke ycnen seher naga
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BN, AayropoyHu epektn  rybutka
NPOU3BOAHMX MOTEHUMjaNa M JbYACKMX pecypca 6u
6unu Hemepsomso Behu.

HeratuBHu

Ycnep npogyeHor enMaeMnonoLLKOTr U eKOHOMCKOT
Aejctea naHaemuje COVID-19 n Tokom 2021. roguHe,
6uno je HeonxogHO AOHETUM AOAATHW MaKeT mepa
€KOHOMCKe nogpLiKke npuBpeauM U CTaHOBHULUTBY.
PeanunsosaHa cy cpeacTtsa y BUcuHM o4, 2,8% b/IN, Kao
BMA, NOApPLIKE NpuBpeau M rpahaHMma 3a nakwe
npesasunaxere nocneguua
naHaemuje. AKLLeHaT je CTaB/beH Ha CEKTOpPE KOju cy
nocebHo noroheHM mepama  enuAEMUOIOLLKe
3alWTUTE CTaHOBHMWTBA. Kao 1 y npeTxoaHOM nakeTty
Mepa, npeasuheHa cy cpeacTBa  MoApllike
CTAaHOBHMWTBY, Koja he patv [o4aTHU CTUMYAHC

€KOHOMCKUX

arperaTHoj Tparkkbu.
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MpousBoAHM ja3, LUKAUUYHO NPUNAr. U CTPYKTYPHU
duck. 6unanc y nepuoay 2005-2025. rog, % 6AN*

N poun3BOAHM ja3

e— DYCKANHUN
6unaHc
9 J e— || KNNYHO
npunaroheHn ¢uckannm 6unanc
e CTPYKTYPHW NPUMapHU GpUCKanHu 6unaHc

e CTDYKTYPHU UCKaNHM 6UnaHc

* 3a nepuopg 2022-2025. rogMHe npuKasaHe cy NpojekToBaHe
BpeAHOCTH.

MpouetbeHn edekaT Tpeher naketa mepa Ha
ducKanHy nosnumjy semsbe je 2,2% bAIM.

N Tokom 2022. roguHu npepsuheH je oapeheHu
M3HOC CpeacTaBa Kao BUZA MOMONM CTaHOBHULLITBY Yy
BucMHn og 0,9% BAMN. Hactane oOKonHOCTM Ha
MefhyHapOAHOM eHepreTCKOM TPKULUTY yCloBUAE Cy
n nosehaHe pacxoge 3a oBe cBpxe. Kao Bupg
jeAHOKpaTHe Nomohu CTaHOBHULWITBY M NMpUBPEaU, y
CBPXY CMakbere HeraTMBHOr yTuuaja pacTa UeHa,
MOXe ce MOCMaTPaTU NPUBPEMEHO CMakbeHe aKLM3a
Ha HadTHe pepuBate W opjjarakbe penoBHOT
ycknahuBara akLUM3HUX CcToMma. Y OBOM TPEHYTKY
yKynaH M3Hoc 0BUx mepa goctuxke 1,7% BAN.

CTpyKTypHa ¢uCKanHa nosuumja 3em/be  Huje
3HayajHO HapylweHa y nepuoay usmehy 2020. n 2022.
rofuHe, 360r Tora WTO cy cnposeseHe mepe nomohu
npvsBpeaM U3 AoMeHa  OUCKanHe  MOAUTUKe
BPEMEHCKM OrpaHuveHor Kapaktepa. Wnak, vy
HapegHOM CpeArOPOYHOM MNepuody Ha KpeTarbe
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Kapakrep u edpeKktn puckanHe nonutuke y nepmoay
2006-2025. roguHe, % bAM*
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* 3a nepuop 2022-2025. roanHe npuKkasaHe cy NpojeKkToBaHe
BPeAHOCTU.

CTPYKTypHOr ducKanHor pesyntata he yTuuatm
npeHeTe nopecke obasese 13 2020. roanHe y 2021. n
2022. roguHy. Ynnata npuxoga no OCHOBY oAslarakba
nopesa wu pgonpuHoca Yy 2020. roguHM uvma
npuBpemMeHu (HeCTPYKTypHU) edeKaT Ha UCKaNHK
6unaHc y 2021. n 2022. roguHun. Takohe , noyeTkom
2022. roguHe cTynuae Cy Ha CHary HoBe Mmepe
nonynauMoHe  MOJIUTUKE,  Koje  MpeacTaB/bajy
CTPYKTYPHU BMA, pacxoaa. Ycnes HaBeLeHor, Kao 1 no
OCHOBY  3HauyajHor  nosehawba  pacxofa  3a
MHpacTpyKTypy Tokom 2021. u 2022. roanHe u
KacHuje, nonasv A0 NPUBPEMEHOr, anu OApPXKMUBOT,
noroplara CTPyKTypHe  ducKanHe  nosuuuje.
CmatberbeM 06MMa KpU3HMX Mepa MocTeneHo ce
CTBapa NpocTop 3a ymepeHo nosehakbe penoBHMX
CTPYKTYpHMX pacxofa. Ca gpyre cTpaHe, noseharbe
yAena jaBHux nusectuumja y 64N nmahe n gupektaH
N MHAMPEKTaH yTULaj Ha ybp3atbe npMBpeaHOr pacTa
Yy HapeZHOM nepuoay.
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Kako je ¢uckanHm mmnync gedpuHUcaH Kao pasinKa
[lBa y3acTonHa UMKAMYHO npunaroheHa (mpumapHa)
pe3ynTtaTa, ouerbyje ce Aa je dUCKanHa MNoaUTMKa
TOoKOoM 2018. 1 2019. rogmHe, y yCI0BMMA NO3UTUBHOT
NPOM3BOAHOr ja3a, MMasia NPOLMKANYHM KapakTep. Ca
apyre ctpaHe, ¢uckanHa noamtmka Tokom 2020.
roguHe je M3pasnTo eKCMaH3MBHO-KOHTPALMKANYHA,
ycMmepeHa Ha ybnarkaBatbe HeraTMBHOI €KOHOMCKOT
umMKayca. Ycnen HewTo Makber obMma naketa mepa
eKoHOMCKe nogpwke y 2021. roguHu, duckanHa
NOIUTUKA je PEeCTPUKTUBHWUjA HEro mnpeTxofHe
rogvHe, a NO KapakTepy HeyTpanHa. Y nepuoay of
2022. po 2025. roguHe pPeCTPUKTMBHOCT WU Aajbe
nocToju ycnepd, HanywTawa KPU3HUX Mepa U
CMakberba NpumapHor puckanHor geduumta. U pamse
je npucyTaH oapeheHn KOHTPALMKAMYHM KapakTep,
ycnen noCTaB/beHUX LW/bEBA YypaBHOTEXKera MU
cTabunmnsauumje jaBHUX UHaAHCKja, Yy YyC/NOBMMA
NO3UTMBHOT NPOM3BOAHOT ja3a.
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KapakTep u edpeKktn puckanHe nonntuke y nepuoay
2006-2022. rogauHe, % bAN

KOHTPAUUK/INUYHO -
€KCNaH3UuBHa

NPOLUKANYHO -
eKcnaH3uBHa
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7. Nporpam 3a cmakwere ayra

Y cknagy ca npuHUMnom ¢UCKasHe OAroBOPHOCTM,
YKOMIMKO ayr onwTe ap»ase npehe 45% BAM, Bnaga
je pyHa pa npeanoxu mepe Kojuma he ce ayr
NPUBANKUTU LLM/bAHOM HUBOY W BPATUTU Y OAPKMBE
oksupel®. UctospemeHo, MakTom 3a cTabUAHOCT K
pacT je nponucaHa ropkba rpaHuua yyewha jasHor
ayray bAMN on 60%, Kao n obaBesa 3a 3em/be YnaHuLe
EY pma 3BaHWMYHMM  [JOKYMEHTOM  MpeAcTaBe
KpegmbunaH nnaaH [ocTM3akba MPOMMCAHOr HMBOA
3a40B0/baBajyhom 6p3vHOM, YKOIMKO je OBa rpaHuLa
npekopayveHa.

Y nepuoay oz 2008. ao 2014. roguHe edvumt onwTe
ApXKaBe je 3HavajHO nosehaH y3 MCTOBpPEMEHO
€KCMNI03MBHY NyTakby pacTa jaBHOT Ayra, Npu Yemy je
oaHoc ayra u BAMN sBuwe Hero yasocTpyyeH. Mepe
duCKanHe KoHconmnpaumje ycBojeHe Kpajem 2012. un
Tokom 2013. roguMHe OeNMMUYHO cy ybnaxune oBaj
TPeHA4, an je HMBO jaBHOr Ayra WU pasbe 3HavajHo
pactao. CmarbuMBarbe npumapHor gebuumta vy
nepuoay 2012-2014. rogmHe Huje 6UNO AOBO/bHO A3
ctabunusyje yyewhe HuBoa jaBHor ayra y BbAM.
EdekTn npBor Tanaca puUcKasHe KOHCoMAAUMje, Koja
ce OAHOCMNA YINaBHOM Ha MPUXOAHY CTPaHy,
usoctanm cy, ycneg nosehaHor o6buma cuBe
€KOHOMMWje, KapaKTEPUCTUYHOr Yy nepuody HaAKOH
nogmsarba NOpeckmx crtona. Ha pacxofHoj cTpaHu,
BMCOKe KamaTe n ogpeheHn jeaHOKpaTHM pacxoam cy
[0aTHO noropLuaBanv GUcKaaHy Nosuumjy.

JaBHM gyr onwTe gpKase y nepuogy
2008-2022. roauHe, % bAMN
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* anpoKcMmaLLmja NoKasHor ayra
** npoueHa 3a 2022. roauHy

Mepe ¢uCKanHe KOHCOMZAUMje [OHEeTe Kpajem
2014. roguHe cnyctuae cy npumapHu aeduumnt wm
ycrnopuae pact jasHor gyra seh Tokom 2015. roguHe.
[o cmamera jasHor ayra y bAMN gowno je y 2016.
roAMHW, TOOMHY fAaHa paHuje Hero wTto je 6uno
npeasuheHo apaH:xmaHom ca MM®. Y 2016. rogmHu
OCTBapeH je npumapHu cyomumt oz 1,7% BAN, unme
Cy Ce KOHaYyHO CTeK/aM ycnoBM 3a nag ydewha jasHor
ayra y bAMN. HakoH Tora, y 2017. roanHK, ocTBapeHu
npumapHu duckanHu cyouumt og 3,6% bAMN nosoam
[0 jow 3HavajHujer naga yvewha ayra, 3a suwe og 10
n.n. bAMN, Ha 58,6% bBAMN. Tokom 2018. rognHe
HaCTaB/bEH je TPeHA cMakberba yyelwha jagHor ayra 'y
BAM Ha 54,4% BAMN. ®uckanHa penakcaunja TOKOM
2019. roguHe Huje yrposuna onagajyhy nytarby
jaBHor gyra. [lo3uMTmBaH npumapHuM GUCKaNHK
pesyntat y 2019. roanHn og 1,8% BN ytnuao je Ha
Ja/be CMakberbe jaBHor ayra 3a jow 1,6 n.n. BAIM.

Mepuog og 2020. roaMHe obenexkuna je jeaHa oA
HajBehnx 34pPaBCTBEHUX U MOCAEAUYHO EKOHOMCKMX
Kpu3a y nocnearbuMx HEKONMKO AeleHuja, u3assaHa
naHgemujom COVID-19. HajBaxkHUju dakTopmu Koju cy
YTULLAIN Ha KpeTaka Ayra TOKOM MOMEeHYTOr nepuosa
CYy HMBO YKYMHOT U NpUMapHor ¢uckanHor geduumta,
JofatHe noTtpebe 3a ¢uHaHcMpartbem W oTnAaTa
pocnenor gena ayra. OctBapeHu ducKanHu aeduunt
oa, 8% BAN (npumapHu geduumnt og 6% BAM) y 2020.
roguin u geéovunt oa 4,1% BAM y 2021. rogmHu,
yTULUAAKM cy Ha TO Aa ce, A0 cafa, onafajyha nytara
yyewwha jaBHOr Ayra npuBpeMeHo npeokpeHe. U nopep,
Tora yyewhe jaBHor ayra onwTe ap*kase y BAMy 2021.
ropMHn 6naro onaga u goctmke 57,1%. Ycnepn
NPOjEKTOBAHOr  HWMBOA  MpMMapHoOr  ¢dUCKanHor
pesyntata (npumapuu geduumt 1,3% BAMN) ucnop,
HMBOA Koju cmarbyje yyewhe jaBHor ayra, 3a 2022.
roguHy npeasuvheH je HewTo CHa*KHUjU nag, osor
nokasatesba Ha 54,6%. ®uckanHom cTpaternjom 3a
HapeaHW cpearopoYyHM nepuos npeasuheHa je
ctabunusaumja jaBHUX GMHAHCMja M 3HAYajHO MakbM
HuBou geduumTa Koju he jaBHWM Ayr BPaTUTU Y 30HY
onagajyher TpeHga. Mpouec crtabunansauumje jaBHUX
¢vHaHcuja he 6UTKM nocTeneH M OA4MEPEH KaKo ce
CyBULLIE PECTPUKTUBHUM NOAUTUKAMA Ha 6K Hapywmne
npeTnocTaBke ybp3aHor npuspeaHor pacTa.

13 JaBHM fyr y 0BOM LLOKYMEHTY He oByxBaTa [yr N0 OCHOBY pecTUTyLuje y cKaagy ca AedbuHULMjoM Ayra U3 3aKoHa 0 ByLIeTCKOM cUcTemy.
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MpumapHu pesynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y AN n octBapeHu/npojektosanu pesyntat*, % 64N

6
MpumapHu pesynTaT Koju
cTtabunusyje ysewhe gyray 6AM
4
A ~ @» w» «» ® OCTBAPEHU (NPOjeKTOBaHM)
U4 \\ npumapHu GuckanHu pesyntat
2 ,’ N
\ .
-
S 0 -
4
] 2015 2 2021 20;’2023 2024 2025
-4
-6 [
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* 3a nepuog 2022. no 2025. faTe cy NPOjeKTOBAHE BPEAHOCTU.
M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

AHannsom npumapHor ctabunnsaumoHor jasa Koju je
feduHncaH Kao pas3avMKka wm3mehy octBapeHor
NpPUMapHOr pesyiTaTa U NPUMapPHOr pe3yiTaTa Koju je
HeonxogaH ga 6w ce ctabunmnsosano ydyewhe jaBHor
ayray Tekyhoj roanHu moryhe je oueHUTU NOCTaB/beHE
KBaHTUTAaTUBHE ¢ucKanHe ammute. Og 2016. roguHe
NPUCYTaH je MOo3UTMBAH MPUMAPHM CTabUaM3auMOHU
jas, a nyTama ayra npeokpeHyta. Tokom 2017. n 2018.
rofiMHe NO3uUTMBaH ja3 ce nosehasa 1My TOM nepuoay je
ocTBapeHo Hajsehe cmarbere yyewha agyra y bAMN.
CynpoTaH TpeHz b6enexu ce Tokom 2020. rogmHe Kag,
ce [JocTue Hajseha HeraTMBHa BpeaHOCT OBOF
nokasatesba. Y nepuoay og 2021-2025. roguHe, y
CKnagy ca @UCKaNHMM OKBMPOM JaTUM Yy OBOM
OOKYMEHTY, NMPOjeKTOBaHe Cy MO3UTMBHE BPeaHOCTU
OBOr MapameTpa.

MpojeKTOBaHa je AMHAMMKA CMyLITaka HMBOA jaBHOT
ayra Ha 45% BN, y cknagy ca Baxkehum puckanHum
npaBuMMa, a OCHOBHM CLLEHApMO npeacTaB/beH
0BUM OUCKanHUM OKBMpom npeasuha nocteneHo
cMarbuBare duckanHor gedpuumta Ha 0,5% BAM Ha
Kpajy 2025. roaunHe.

Ynpas/bakbe U 04PKMBOCT jaBHOT gyra he ce foAaTHO
obe3beantu:

" OorpaHuvyerem n3gaBarba HOBUX rapaHu.Mja;

" OrpaHuWYereM 3aK/byuMBarbd HOBMX MPOJEKTHUX
3ajMoBa y C/yyajeBMMa Aa NpPeTxofHO omnobpeHu
3ajM0OBM HUCY edrKacHO KopuwheHu;

= OTKYMOM jefHOr gena ckynor gyra Kopuwherem
cpeactaBa M3 MNOBOJbHWUjUMX — 3ajMOBa MM
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NpMBaTM3aLMOHMX NPUXOLA YKO/MKO 3a TO NocToje

moryhHocTu;
= paeHTuduKaumjom © - 60/BUM

dUCKaNHUM pU3nLMMa.

ynpas/bakbem

3aKkoHcKu npeasuheHo yyewhe jasHor ayray bA4M op,
45% 6uhe pocturHyto Tokom 2028. roguHe. Ycnex
npeTxogHOr nporpama CTPYKTypHor  ducKanHor
npunarohaearba omoryhuo je cmamerse yyewha ayra
opg 2015. po 2019. roguHe 3a 18,4 n.n. BAI. Osakse
OKOJIHOCTM yTuuane cy Ha moryhHocT Penybauke
Cpbuje pa 6e3 Tewkohe o6e3bean HeonxoaHo
duHaHcupare ducKanHor aeduumTa TOKOM Tpajarba
naHgemunje COVID-19, Kao ¥ HecmeTaHy oOTnaaty
gocnenor ayra. HeussecHocT y norsiegy TOKa M
Tpajarba NaHAeMuje Ha CBETCKOM HUBOY, Npeay3eTux
340aBCTBEHMX Mepa, Kao M MpUCYyTHe rnobanHe
€KOHOMCKe Kpu3e, 3axTeBa OnpesHo Boherbe
dVUCKanHe NoONTUKE Y HapeaHOM Nepuoay.

Kako je d¢uckanHum npasuamma npegsuheHa
rpaHmua ayra og 45% B/l Koja ce AoCTUXKe TOKOM
2028. roguHe, ypaheHa je cumynaumja KpeTakba
yyewha y cnyyajy Bapujaunje dakTopa Koju yTu4y Ha
OMHAMUKY ayra.

MpeTrnocTaBKe y OCHOBHOM CLLeHapujy cy:

HaKOH OCTBApPEHOT BUCOKOT HUBOA purCKanHor gebuumta
y 2020. n 2021. rognHu, y nepuogy o, 2022. no 2025.
rofvMHe HMBO ONWTEr W nNpUMapHor uckanHor
pesyntata omoryhaBa mnocteneHo cmakere ydyelwha
jasHor ayra y bAI. HakoH Tora, ¢puckanHu geduumt ce
3a4p¥KaBa Ha HuBoy og,0,5% bAM;

cnopuju pact ¢GUCKaNHMX Npuxoda Yy OAHOCY Ha
HOMWHanHW pact BAI ycnhen npomeHe CTPyKType
npuepene, javyarba MHBECTULMOHE aAKTUBHOCTU M
pacta wu3Bo3a. He npeasuhajy ce 3HauvajHuje
npomeHe y MOPecKoj NOAUTULM, Y3 3aaprKaBatbe
BMCOKOI HMBOA KanWUTaNHUX Pacxoaa;

M30CTaHaK HeTo npMpacTa U3gaTmx rapaHLumja HakoH
2025. roaunHe;

npoceyHa cTona peanHor pacta bAMN og 4% y ayrom
POKYy;

ycnopaBarbe MHdMALMje M HAKOH Tora 3a4piKaBatrbe
Ha HMBOY 0f, 3% NPOCEYHO Yy AYrOM POKY;

M30CTaHaK 3HaYajHUX NPUAMBA Of npueaTM3aumje y
nocmatpaHom nepuogy 2026-2028. roguHe.
EBeHTyanHu Behu NpMBATM3ALMOHM  MPUXOAM
CMatbyjy noTtpeby 3a ¢uHaHCMpartbeM W A043aTHO
cMambyjy yyewhe jaBHor agyra.
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Tabena 21. Cumynaumja HUBOA YKYNHOT Ayra y OCHOBHOM cueHapumjy ao 2028. roguHe, % AN

OCHOBHMU cueHapno 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
Mpuxoan 43,3 42,0 41,2 40,7 40,1 39,9 39,7 39,5
Pacxoaun 47,4 45,0 42,7 41,7 40,6 40,4 40,2 40,0
Mapg, yyewha pacxoga -2,4 -2,3 -1,0 -1,1 -0,3 -0,2 -0,2
duckanHu pesyntat -4,1 -3,0 -1,5 -1,0 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5
MpumapHu duc. pesyntat -2,4 -1,3 0,1 0,6 1,1 1,0 0,9 0,8
JasHu gyry 64N 57,1 54,6 53,1 52,0 50,7 48,4 46,3 44,2
BAM peanHu pact, % 7,4 3,5 4,0 4,0 4,5 4,0 4,0 4,0
M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCH]a
OCHOBHUM cLeHapujem npeasuheHo je cnywTake Mopehere pasnnMunTUX cLueHapmja u ytmuaj Ha
jaBHoOr gyra Ha oko 45% BAMN y 2028. roanHn. Ha BUCUHY jaBHOT gyra, % 64N
rpaduKoHy cy NpuKasaHe cMmyaumje anTepHaTUBHUX 65
CUueHapuja KpeTarba jaBHOr Ayra, Yy 3aBUCHOCTU Of,
npomeHa ogpeheHnx npeTnocTaBkM Yy OCHOBHOM 60 mmmmmmm e mm s e
cueHapujy. Pagu 6osber nopehera, M3BpLUIEHA je
Bapujauvja camo jegHe Bapujabne, kao dakTopa 23
pU3KKa KOjW yTUYe Ha HUBO Ayra.
50 &
CueHapuo  ,ycnmopeHu  pacT  HakoH  2025” :
nogpasymesa npoceyaH peanHu pact bAMN oa oko 45 e s m s
0,7% y mnocmaTpaHOM nepuoay, y3 WCTU HUBO
duckanHor geduuMTa Yy OAHOCY Ha OCHOBHM 40
cueHapuo. OBO He nogpasymeBa W WUCTU HUBO
duckanHor npunarohasara, jep je noTpebHa Beha 35
. . . 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
adKoOMoJauuja Ha pacxXxogHO) CTPaHU Yy CUTyauUujama e /CMOPEH PaCT HakoH 2025, puckanHa ekcnaHsuja
. Y/ C[IOPEH PaCT HaKoH 2025
Kaja ce 6ef|e)'|'(|4 HWXWU npuspeaHn pacrt. Ha Kpajy duckanHa ekcnaHsunja HakoH 2025
2028. roAvHe, jaBHW Oyr npema OBOM CLEHapujy OetoBra cuerzpro _
CueHapuo ,ducCKanHa eKkcnaHsMmja HakoH 2025.

aoctuke HuBo og 48% BAMN. Mpobnem cueHapuja
NpoAYXEeHOr YCNOPEHOr PacTa, JIEXXN Yy TOME LITO U
nopep ogpKaBatba HMBOA PpUCKanHOr gedununta Ha
HUCKOM HMBOY, HUBO jaBHOT Ayra He nNaja [40BOJ/bHO
6p3o. Ca apyre cTpaHe, YCMOPEeHU pacT, nyTem
ayToMaTCKuX cTabunmnsatopa, NPoayKyje BULLe HUBOE
duckanHor pgeduumTa, nNa cy HeonxogHa Beha
CMakberba pacxoZia Kako bu ce 3agprkana onagajyha
nytara ydyewha jaBHor ayra. lNpucyTaH je pu3uK
y/lacka y cnupany ycrnopeHor pacta U HeomnxogHocCT
OOOATHUX Mepa WTeare. M nopes oBUX pPU3MKa,
cueHapuo omoryhasa nocteneHo cMamere yyewha
jaBHOr gyra, ann He M AoCTM3akbe HMBOA of 45% y
NOCMATPaHOM  POKYy, Npu  OCTanum
npeTnocTaBKama.

AaTUM
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roguHe” noapasymeBa 3HaYajHWje OACTyMarbe Of
cajawmer CcpearOpOYHO  MOCTaB/bEHOr  Lu/ba
dvCKanHe noNUTMKE W [oCTU3akbe  PUCKanHor
aedvunta og 3%. Y oBom cayuyajy, ydewhe jaBHor
ayra 'y AN y Hajsehoj mepu ctarHnpa aa 6u y 2028.
roanHu gocturno 51% BAIM. JaBHU ayr He [oCTUXe
3aKOHCKY rpaHuuy og 45% BN, a HuBO ucnog 60%
ofp}KaBa ce y uenomMm nocmatpaHom nepuoay. WU
nopep noropwara ¢UCKanHUX nepPpopmaHcK, OBaj
cLeHapu1o nogpasymesa U Aasbe NPUCYTaH NPUMaApPHHU
ducKanHM pe3yntaT Koju omoryhaBa penatusHy
ctabunHoct yyewha ayra npyv AaTMm MO3UTUBHUM
ctonama pacta bArI.

CueHapuro Koju KoMbuHyje makbu peanHu pact 64N u
noausarbe HMBoa ducKanHor gedpuunta y NpoceKky of,
3% BAMN “ma HajHENOBOJ/bHWjy MyTakby jaBHOr Ayra.
Mpn TOME jeauHO Yy OBOM CcUEHapujy Ayr uma
uspasuTo pactyhy nytamy y nepuoay HakoH 2025.
roguHe, a yyewhe jaBHOr ayra AOCTUXKE HUBO 0Of,
npeko 55% Ha Kpajy nocmaTtpaHor nepuoaa.
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lll. CTPATETUIJA YINPAB/bAHA JABHUM 1YTOM OA 2023. A0 2025. 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/IHE CamMOymnpaBe, Kao M APYrux NpaBHUX Auua.
Peny6vKa ce MoxKe 3a4yKMBaTh y gomahoj 1 CTpaHoj
BaNy™M, pagn OuHaHcupaka byuetckor geduumTa,
aedunumta Tekyhe nuMKBMAHOCTW, peduHAHCUParba
HensMMpeHor ayra, 3a PUHaHCUpPare MHBECTULLMOHMX
npojekaTa, Kao U 33 M3BpLUABakbe 0baBe3a No AaTUM
rapaHuvjama. Opgpenbama 3aKoHa O jaBHOM Ayry
Ha3HayeHo je Ja jaBHM Ayr nNpeacTaB/ba 6e3ycnoBHY
1 Heono3uy obase3y Penybivke Cpbuje y ogHOCY Ha
OTN/NIATy F/1aBHULLE, KamaTe U ocTanux npunagajyhumx
TPOLUKOBA.

3a dopmynucarse CrpaTteruje 3a ynpas/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTAaTUBHWM  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
[OCTYNMHM  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 TPKMLUTA APKABHUX XapTuja of,
BPEAHOCTM W MNPUXBAT/bUB HWBO W3/10XKEHOCTU
bUHaHCHjCKUM pr3nLMMma.

Cutyaumja Ha  mehyHapogHom U1 gomahem
bOUHAHCUJCKOM TPXKULITY, yCNewHa npumeHa mepa
duckanHe KoHconmzaumje y3 pobpy KoopamHauumjy
dVCKanHe M MOHeTapHe MNOAUTMKEe [OoBefa je Ao
3HayajHOr Maja TPOLWKOBA  3ajy)KMBarkba  Ha
AVHAPCKMM 1 eBPO AEHOMMHOBAHMM XapTujama of,
BPEAHOCTM Yy MOCAefrUX HEKO/NMKO TroAuHa W
CMatbMBakba PU3MKO NpPemuje 3a CprcKe ApiKaBHe
XapTuje o4 BpeAHOCTU Ha UCTOPMjCKU MUHUMYM.

®uckanHa cTpaternja npeasuha cmarberbe jaBHOT
Ayra onwTer HUBOa ApXKase A0 Kpaja 2025. roanHe Ha
HMBO og 50,7% BAl, npn yemy ce y cKknagy ca
cMepHMLLama ynpas/bakba jaBHUM ayrom
neduHncaHMm o, ctpaHe CeeTcke 6aHke 1 MMO, y
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okBupy CTpaTerunje ynpas/bakba jaBHMM Ayrom BpLUK
CTpec-CueHapuo aHaan3a yTmuaja npomeHe AeBU3Hor
Kypca fomahe BanyTe y 04HOCY Ha BaayTe y KOjuMma je
OEeHOMMHOBaH jaBHM ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocnegrunx geceT roAuMHa y4YukbeH je 3HavajaH
Hanpegak y norneay noseharba NpoceyHe POYHOCTU
OVHAPCKUX  [APXaBHUX XapTuja o4 BpPeaHOCTU U
CMatberba TPOLWKOBa PpUHAHCMpParba MO OCHOBY OBOT
BMAA 3a[yXMBakba, YMME je CMarbeHa M3JI0XKEeHOCT
pU3nKy pePuHaHcHpara. BUTHO je HanomeHyTH aa je
y HaBeZeHOM Mepuofy MpOCeyvyHa KymnmoHCKa cTomna
OMHAPCKMUX  OPMKaBHWX XapTuja of BpeaHOCTH
cmarbeHa ca 13,68%, KOAMKO je M3HOCMAA Ha Kpajy
2012. roguHe, Ha 4,21% Ha Kpajy mapta 2022.
roguHe.

CTpaTternjom ynpas/bakba jaBHMM  Ayrom  ce
AedunHULLY OCHOBHE Mepe 3a Ja/bW HAacTaBaK pa3Boja
OVHAPCKOT  TPXKULWTA  APXABHMUX  XapTuja  of
BpeAHOCTW. Pa3Bojem 0BOT TPXKULUTA OYeKyje ce aa he
Aohu go fasber pacTa yHyTpalmer ayra v nosehama
Herosor yyewha y yKynHom Ayry, Kao U CMarbera
M3/10}KEHOCTM jaBHOr Ayra npema AeBU3HOM PU3UKY,
wTo he NO3MTUBHO YTULLATM Ha noBehake KpeanTHor
pejTnHra Penybnuke Cpbuje.

HakoH ycnewHo cnpoBeseHux mepa ¢uckanHe
KoHconungaunje y 2016. roauHW je NpeoKpeHyTa
pactyha nyTarba KpeTawa jaBHOr gyra u ydewhe
jasHor gyra y bAM-y, Te gonasu 4o naga ydvewha ca
70,0% B/AM-a KONMKO je M3HOCUNO Ha LEHTPasHOM
HUBOY BNacTu Kpajy 2015. roanHe Ha 67,7% Ha Kpajy
2016. roguHe. Tokom 2017. roguHe AoLWwNo je A0 jow
3HavajHujer naga Ha 57,8% BIN. TpeHa, je HacTaB/beH
1 Tokom 2018. roanHe Kaaa yaeo jasHor ayra 'y bAn
naga Ha 53,6% , Kao Ha Kpajy 2019. rogmHe Kaga je
ydyewhe jaBHor ayra y BAM cmarbeHO Ha HUBO O
51,9% bBAM-a. Kako 6u ce cmarbmo ytTmuaj Kpuse
M3asBaHe naHgemujom supyca COVID-19, jasuna ce
notpeba 3a ¢UHaHCUparbeM Mepa  MOApLUKe
npvepeam v rpahaHMma, WTO je pe3ynTMpano pacTom
yyewha ayray 64N Ha 57,0% Ha Kpajy 2020. roguHe.
Tokom 2021. roauMHe ponasu Ao 6Gnaror naga
HaBeAEeHOr MoKasaTesba, TaKo Aa je ydvewhe jaBHor
ayra y AN Ha Kpajy 2021. roguHe nsHocuno 56,5%.
Mag 6w 64O jow WHTEH3MBHUM Aa Tokom 2021.
roguHe Hucy obesbeheHa 3HauajHa cpeacTBa 3a
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dVHaHCUpakbe Ayra Koju je AocrneBao MNOYEeTKOM
2022. roanHe. U3 Tor pasnora je AoW/I0 A0 3HAYajHOT
naga ydyewha ayra y BAMN Ha Kpajy mapta 2022.
roguHe Ha 52,2%.

Ycnen nojayaHe KOHTpOJie wM3gaBakba rapaHuuja
NPeTXo4HUX FOAVHA je rapaHTOBAHM jaBHU Ayr CKOPO
npenonos/beH K benexun nag ca 2,8 munanjapae EUR
KOJIMKO je M3HOCMO Ha Kpajy 2013. rogmHe Ha 1,6
munnjapam EUR Ha kpajy mapTa 2022. roguHe.

Mo3nMTUBHU UCKANHM pe3ynTaTM Koje ocTBapyje
Penybnunka Cpbuja noTBpheHn cy M Npeko KpeTarba
KpeauTHor pejTuHra Cpbuje. PejTuHr areHumje Fitch
Ratings n Standard and Poor’s y 2019. roguHu
nosehane cy pejtuHr Cpbuje Ha BB+ ca BB, goK je
pejTuHr areHuuja Moody’s nonpaswna u3rnes 3a
noseharbe KpeanTHor pejtuHra Penybamke Cpbuje ca
ctabunHor Ha no3nTuBHKU. Y 2020. roanHn Penybaumka
Cpbuja ycnena je fa cavyyBa HEMPOMEHEH KPeauTHU
pejTUHr Koju je pobuna y 2019. roguHuW. PejTUHT
areHumja Moody’s je y mapTy 2021. roanHe nosehana
KpeauTHu pejTuHr Penybaunke Cpbuje Ha ba2 ca ba3
Kao pes3ynTaT BeOMa yCrneLwHor oAroBopa Ha Kpusy
13a3BaHy naHaemmjom Bupyca COVID-19 u ouyBakba
MaKpOEKOHOMCKe CTabUIHOCTM TOKOM jaKO TelluKe U
nsasosHe 2020. roguHe. PejTuHr areHymja Standard
and Poor’s je y m3BewTajy Koju je objas/mweH 10.
aeuembpa 2021. roauvHe NOTBPAMAA  OLEHY
KpeauTHor pejTuHra Penybanke Cpbuje Ha HUBOY BB+
M nonpasuna usrneze 3a gasbe nosehare KpeauTHor
pejTnHra ca ctabunHux Ha nosuTtusHe. Fitch Ratings je
Yy HajHoBMjem u3BewTajy oa 25. ¢pebpyapa 2022.
roauHe nNOTBPAMO KpeauTHU pejTuHr Penybauke
Cpbuje Ha HuBOy bbb+, y3 cTabunHe wu3rnege 3a
Heroso fasbe noseharve.

Penybnuka Cpbuja je Tokom 2020. roamHe y Aga
HaBpaTa emuToBana eBpoobBe3HMLE Kako 6K
dvHaHcMpana naketT mepa nomohu npuspeaun u
rpahaHuma y UMby MUHUMU3MpPaa yTULAja Kpuse
M3asBaHe naHaemmjom Bupyca COVID-19 wn
npeBpemMeHo OTMAATUAE paHUje eMUTOBaHe CKyne
eBpoobBesHuue. MpBa emucuja espoobsesHULa je
6una 15. maja 2020. roauvHe, y eBpuma, Y
HajaenunKaTHMjem  TPeHyTKY Yy NpBOM  Tanacy
naHgemuje, y ykynHom msHocy og 2,0 munuvjapae
EUR. KynoHcka ctona je nsHocuna 3,125%, pocnesa
2027. roamHe v IMCTUpaHa je Ha JIoHOoHCKOj bep3u,
jeaHom op, Hajsehux W HajpenpeseHTaTUBHUjUX
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TPXKMLWTA Ha ceeTy. Jpyra emuncuja eBpoobsesHunLa je
6una 1. peuembpa 2020. roauHe, y YKYNHOM U3HOCY
oz 1,2 munvjapae amepuyknx gosapa ca gocnehem
2030. rogmHe. KynoHcKa ctona je usHocuna 2,125%, a
dvHanHa KamaTHa CcToma Yy eBpUMa, HaKOH
peanusaumje xeLmHr TpaHcakumje 1,066%. MNospaTak
Ha [JO0N1ApCKO TPXULWTE XapTWja M HOBA emucuja
[eHOMMHOBaHa y gonapuma, omoryhune cy Cpbuju
[a OCTaHe NPUCYTHA Yy MHAEKCY o6Be3HMUA TPKULWITA
y pa3sojy — EMBI Index, uume je ocurypaHa heHa
BUA/bUBOCT HA aMEPUUKOM TPXKULUTY KanuTasa, Kao u
Ha WKWPoj MehyHapOAHO] WMHBECTULIMOHO] Manu.
CpeactBuMa emucunje eBpoobBesHMLA 13 felembpa
2020. roanHe n3BpLleHa je npespemeHa otnaata 900
MWIMOHa AoNapa eBpoobBesHNLa eMnToBaHMx 2011.
roguHe, o4, ykynHo 1,6 munmjapge gonapa Koamko je
pocnesano y centembpy 2021. roguHe. MpeBpemeHo
Cy OTKyn/beHe obBe3HuLe Koje cy bune emutoBaHe
No KYMOHCKOj cTonu o4, 4ak 7,25%.

Kako 6w cHu3nna TpowkoBe UHaAHCUpara W
npoayxuna poyHoct ayra Penybavka Cpbuja je 3.
mapTa 2021. rogMHe ycnewHo NCKOPUCTUAA joL YBEK
NnoBOJbHE ycnoBe Ha MehyHapoaHOM GUHAHCUjCKOM
TPRULWTY n no npsu nytT  emutoBana
ABaHaecToroguitbe Op¥KaBHe obBesHuLe
OeHOMMHOBaHe Yy eBpMMa Yy MW3HOCYy Of jeaHe
MUnvjapae espa No KynoHckoj ctonu og 1,65%. 23.
centembpa 2021. roauHe Penybnavka Cpbuja je
NOHOBO MOMepWIa rpaHuLe y nsbopy drMHaHcMpara
CBOjUX MHBECTULUMja M3M1aCKOM Ha MehyHapoaHOo
TPXKULWTE 3eneHunx obBesHuMUa. 3eseHa
eBpoobBe3HMLa emuToBaHa je y u3Hocy on 1,0
MWUAMjapae eBpa ca pokom gocneha o cegam rognHa
M KynoHcKom ctonom oz 1,00%, HajHMKOM Ao caja
NOCTUTHYTOM  Ha MehyHapoLHOM  TPXKULITY.
Penybnvka Cpbuja ce cBpcTana y pen PeTKux
€BPONCKMX 3emasba Koje cy Ha MehyHapoaHom
OVHAHCUjCKOM  TPXULWTY  eMUTOBane  3e/ieHe
eBpoobBe3HULE, a KOje Cy HaMereHe UCK/bYYMBO 3a
bUHaHCUpatbe eKONOLWKU NPUXBAT/bMBUX NPOjeKaTa.
McToBpemeHo, ca emmcnjom 3eneHe eBpoobsesHuLe,
€MUTOBaHa je M NeTHaecToroAmLWHba eBpoobBe3HMLLA
HajAy*Ke pOYHOCTM A0 caja y u3Hocy o, 750 muanoHa
eBpa, Ca roguWwHOoM KynoHCKom ctonom of 2,05%,
ynjom emucujom je popatHo nosehaHa poyYHOCT
jaBHor gyra.

Bogehn ce Hajbosbom MehyHapoAHOM MpPaKcom
aKTMBHOI YynpaB/batba jaBHUM ayrom, Penyb6auka
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Cpbuja je y peuembpy 2020. roauHe no npsu nyT
peann3oBana XeLuWHr TpaHcakuujy, Tj. Kopuwhetrbe
OVHAHCUjCKMX  fdepuBaTa Yy CBPXY 3allTUTE O4
OEBU3HOI W KamaTHOT puU3MKa, Yy CKAagy ca
mehyHapoaHum ISDA ctaHgapauma (International
Swaps and Derivatives Association), opHOCHO
YHaKpCHa BaJlyTHa CBOM TpaHCcaKuMja Kojom cy
obaBese nNo OCHOBY emuTOoBaHe obBesHUUe
KOHBEPTOBAHE W3 aMepUYKMX [osapa y espe no
3HaYajHO HWUKOj dUMHaNHOj KamaTtHoj ctonu. CBoje
obaBe3e MO OCHOBY emwucuje [OEeHOMUHOBAHe Y
aoonapuma, y wu3Hocy on 1,2 muamjapgu USD,
Penybnuka Cpbuja he mucnnahmatn y eBpuma no
KYNOHCcKoj ctonun o4, 1,066% Ha HOMWHANHY BpeAHOCT
emMmucmnje HaKOH KoHBep3uje og 1,016 muanjapam
eBpa. MckopuwheH je NoBo/baH O4HOC Kypca eBpa U
aMepuyKor pJosapa y QSATOM TPEHYTKY, Kao MU
amBepreHumje nsamehy [0MapCKUX U eypCKuX
KamMaTHMUX cTona Ha mehyHapogHOM  TpPXKMWTY
KanuTana W TMOCTUTHYTA je HajnoBO/bHUjA LeHa
3afyKMBakba, y3 ONTMMMU3ALMjy BaNyTHE CTPYKType
jaBHOr nayra, a cBe y Uwby 3awWTUTe Of, pPU3MKa
npomeHe [AeBU3HOr Kypca. ToKOom jaHyapa 2021.
rogMHe peanus3oBaHa je Apyra CBOM TpaHCcakuuja,
Kojom je obaBesa no ocHoBy Cnopasyma o
penporpamy payra wusmehy Penybnuke Cpbuje wu
Kuwait Investment Authority KoHBepTOoBaHa Wu3
aMepuYKMX Joflapa y eBpe, MO 3HA4ajHO HUXKOj
KamaTHoj ctonu. ObaBese Mo OCHOBY HaBeaeHOr
penporpammpaHor 3ajMma, yroBopeHe y Aosapuma no
KamaTHoj ctonu og 1,5%, Penybauka Cpbuja he
ucnnahmeatm y eBpuMa MO KamaTHO] CTOMW Of,
0,393%. Y mapty 2021. rogmHe je 3aKk/bydyeHa HOBA
CBOM TPaHCaAKUWja Kojom je KpeauT Kog Export -
Import Bank of China 3a npojekaT wu3rpaawe
obunasHuue oko beorpaga Ha aytonyTty E70/E75,
Koju je 2018. roguMHe WHWLUMjANHO YroBOpeH Yy
KMHECKMM  jyaHMMa KOHBEepTOBaH Yy eBpe ca
HeraTMBHOM KamaTHOM CTOMoMm. HaBegeHu 3ajam, Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa cTtona og 2,50%
rogurbe Yy KMHEeCKMM jyaHMMa, KOHBEPTOBaH je y
eBpe No (PUKCHOj HeraTMBHOj KamaTHO] CToMW of,
-0,07%. Kako je yroBopeHa HeraTMBHa KamaTHa €cTona,
Penybnuka Cpbuja Hehe MMaTU HMKaKBe TPOLUKOBE
No OCHOBY KamaTta Yy npBUX MNeT roAuHa cBon
apaHXMaHa, Koju Baxu po 2030. roguHe, Beh he
ocTBapvMBaTM AoAaTHa npumara of bOaHaka ca
KOjUMa je TpaHcaKuuja 3ak/byyeHa. 24. HoBembpa
2021. rogmHe peann3oBaHa je jow jegHa, YeTBpTa No
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peay, cBON TpaHcaKunja, Kojom cy ob6aBese no oCHOBY
3ajma y3etor og ®oHaa 3a pa3soj Aby [abuja, 2016.
roguMHe, MHWUMjaHO YrOBOPEHE Y AMpPXamuMma, ca
nnaharbemM y amepuykum foMaprma, KOHBEPTOBaHE y
espe. [lyr 1 obaBe3e No OCHOBY HaBeAEeHOr 3ajMa Ha
Koju je nnahaHa ¢uKcHa KamaTHa cTtona og 2,25%
rogurbe, 3aMerbeHW Ccy y eBpe No TroAulWHOj
KamaTHoj ctonun oz 0,96%.

Tokom 2020. rogmMHe HACTaB/bEHO je Ca eMUTOBatbeM
,0eHuUmapK” obBe3HMUa Ha Jomahem TpPXRULWTY.
EmuToBaHe cy ob6Be3HuMue poyHocTM 5,5 u 12,5
roamHa y RSD HomwuHanHe BpegHoctu og no 100
MWAWjapau AMHApa, Ynju obumm cy nosehaHm Ha no
150 mununjapagn Tokom 2021. roguHe. 30. jyHa 2021.
roguMHe guMHapcke 6eHUYMapK obsesHuue Penybnunke
Cpbuje pouHoctn 7, 10 1 12,5 roamHa yK/byyeHe cy y
J.P. Morgan GBI-EM Index. VYK/byumBarbem vy
HaBeAEeHW UHAEKC HauMkbeH je 3HayajaH Hanpeaak y
jauarby  NIMKBMAHOCTM  CEKYHAAPHOr  TPXKMLUTA
Op*KaBHMX o0bBe3HMUa M 0be3beheH fonasak HOBUX
MehyHapoAHUX CTPAHUX WMHBECTULMOHUX GOHAOBA,
wto he pesyntnpatn Behom KOHKypeHUujom K
Ja/bMM MagoM TPOLUKOBA 3aAy)KuBakba. Y OKTObpy
2021. roguHe, Clearstream, mehyHapoaHu
LEHTPa/IHU perncTap xaptuja og, BPEAHOCTM, Koju
obaB/ba MOC/NOBE KAMpUHra M canguparba (ICSD),
OTBOPMO je payyH xapTuja o4 BpesHOCTM y somahem
perucTpy M nytem nocpegHuka — osnawheHor
YYECHMKA Ha JIOKaHOM  TpXKuwTy, omoryhuo
CTPAaHMM  MHBECTUTOPMMA  Canamparbe  CPRCKUX
obBe3sHuua y anHapuma (PCA).

Y 2019. roauHun Penybnunka Cpbuja je usspwwmia
npeBpemMeHu OTKYMN paHuje eMUTOBAHUX OPXKABHUX
XapTuja og, BPeAHOCTU Ha Aomahem TPXKULWTY nyTem
pefoBHMX ayKLMja Ha KOjMMa je OTKynwIa Ap>KaBHe
o06Be3HMLEe AeHOMUHOBAHE Y AMHAPMMA Ca BUCOKUM
KYNOHCKMM cTonama 4,5% Ha obBe3HuLe poYHOCTU
Tpu roanHe n 10,0% Ha 06Be3HMLLE POYHOCTU Ceaam
roguHa, y yrkynHom msHocy og 35,1 munumjapge RSD.
Ca MCTOM NpaKkcom je HacTaB/beHo U y 2020. rogmuHu
KaZa je npeBpemMeHo OTKyn/beHo 10,2 mununjappge
RSD o6Be3HMLa ca BMCOKMM KYMOHCKMM CTOMama.
Tokom 2021. roanHe npeBpemMeHoO je oTKyn/beHo 34,0
Munnjapam RSD apskaBHUX 06BE3HMLLE EMUTOBAHUX Y
OVHapuma poyHoctm 3, 7 1 12,5 rognHa.

MyTem HaBeAeHWUX ayKLMja, HaCTaB/bEHO je aKTUBHO
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom y Lu/by 3ameHe Jyra ca
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kpahum pokom pgocneha ¥ BUWKMM  KamaTHUM
cTonama Oyrom AyXe POYHOCTM Ca  MakbMm
TPOLKOBMMA 3a4y’KMBarba. MICTOBPEMEHOD, MpyXKeHa
je MoryhHOCT MHBECTUTOPMMA KOjW aKTUBHO yNaxy Y
fomahe xapTuje of BpeAHOCTU Aa NPOAY»Ke POYHOCT
CBOjUX MHBECTMUMjAa W HacTaBe WHBECTUparbe Y
3eMJ/by, LUTO je 0f, BE/NIMKE Ba)KHOCTM 3a AasbUu Pa3Boj
TPKULITA Kanurtasa v emmncuje ap>asHmx o6sesHnua
y byayhHocTu.

BanyTHn pu3MK je [0AATHO CMakbeH TOKOM
NPeTXoAHUX roauHa. Yaeo jaBHor ayra y aomahoj
BaZlyTU Yy YKYMHOM jaBHOM Ayry LEHTPasHOr HMBOA
B/1ACTM je Ha Kpajy 2008. roanHe n3Hocno camo 2,6%,
a fo Kpaja 2020. roayHe je nopactao Ha 30,5%, anu je
ycnen 3agy*msara Tokom 2021. n noyetkom 2022.
roAMHe YrnaBHOM Ha MHOCTPAHOM TPXKULWTY 3601
NOBOJbHUjUX yCNOBa, Aowno Ao naga yyewha Ha
26,1% Ha Kpajy mapTa 2022. roanHe. Pacty guHapcKor
4yra npeTxoAHUX roAuMHa cy npe cBera gonpuHene
eMucuje  AMHAPCKUX  OPMKABHUX  XapTuja  of,
BPeAHOCTM Ha pgomahem TPXKUWTY XapTuja o4
BpeaHocTn. Tokom 2019. n 2020. roguHe je n3BpLleH
npeBpemMeHn  OTKyn  CKynux  eBpoobBesHuMuUa
emutoBaHux y 2011. n 2013. roguMHM y amepuUdKkum
aonapuma, a Tokom ¢ebpyapa 2020. roguHe
pefoBHa oTnAaTa Aonapcke 06Be3HULE EMUTOBAHE Y
2013. roguHu. Y peuembpy 2020. roguHe je

3aK/by4YeHa M MNpBa XeWHr TpaHCaKuMja Kojom je
eMUTOBaHa eBpoobBe3HMLa y AMepUYKUM
Aonapuma, ogMmax KOHBepTOBaHa y eBpe. Y jaHyapy
2021. roauHe je 3aK/byvyeHa jow jegHa XeuHr
TPaHCaKkuMja Kojom cy obaBese Yy amMepuUyKUm
JoNnapvma KOHBepTOBaHe Yy eBpe. 3axsasbyjyhu
TpaHcakuujama y Jaeuembpy 2020. roguHe w
debpyapy 2021. roanHe, Kao 1 pegoBHMM OTN/IaTama
[0M1apcKor Ayra, AOWO je A0 naja werosor yyewha
Y YKYNHOM jaBHOM ayry ca 33,9% KO/IMKO je U3HOCUI0
Ha Kpajy 2016. rogmHe Ha 10,9% Ha Kpajy mapTa 2022.
roaunHe.

TpowWwKoOBM  3agyKMBarba Cy Takohe 3HayajHO
CHUMEHW TOKOM MpeTXogHuXx roauHa. Yuewhe
TpowkKkoBa kKamata y bAMN-y je nano ca 2,9%
(LeHTpaNHW HMBO BIACTM) KONMKO je usHocuno 2015.
roanHe Ha 1,7%y 2021. rogyHw.

Ha Kpajy mapTta 2022. rogmMHe yKyMnHO CTakbe jaBHOr
Ayra onwrTer HMBOA AprKasBe M3Hocuao je 3.639,8
MAp4, AuMHapa, oaHocHo 52,7% BAMN. Og Tora ce Ha
OMpeKTHe obasese ogHocuno 3.410,8 mnpa AnHapa,
Ha MHAMpeKTHe obasese 192,0 mpa ANHApPa, A0K ce
30,3 mapa AMHapa O4HOCWU Ha HerapaHTOBaHW Ayr
jeamMHMUA noKasnHe camoynpase U 6,7 mapa, AuMHapa
Ha HerapaHtoBanu ayr JM ,MyteBn Cpbuje” wn
npeayseha ,,Kopuaopwu Cpbuje” a.o.o.

Yyewhe jaBHor gyra onwrer H4BOA ApXKase y bAMN,%

0,8%
0,9%
3,2%
48,7%
2019 2020

0,6%

0,5%

49,4%

2021 2022/111

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

B VIHanpekTHe obaBese

M [IupekTHe obaBese
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Ta6ena 22. JaBHu gyr onwiTter HUBoa ApXKase Penybauke Cpbuje y nepuogy
Kpaj 2019-31. mapt 2022. roguHe

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

2019 2020 2021 2022/11
2.864,0 3.181,2 3.581,8 3.639,8
24.354,9 27.055,8 30.461,8 30.910,8
27.296,9 33.254,3 34.464,5 34.499,6

Tokom 2021. rogmHe u npsBa Tpu meceua 2022.
roguHe, ycnen notpebe aa ce duHaHcupajy mepe
noApLKke npuspean u rpahaHuma 3a 6opby npotms
naHgemuvje w3asBaHe KopoHasupycom COVID-19,
npuMmeTaH je pacT jaBHOr Ayra UEeHTpasHOr HMBOA
B/laCTM Yy eBpuMa. Ycnesn MOBO/bHUjUX YyCnoBa 3a
3a4yKMBakbe Ha MHOCTPAHOM TPXKULUTY, EMUTOBaHEe
Cy Y 4Ba HaBpaTa eBpoobBesHuLe y eBpuma. Mopes,
TOra Aeo Ayra y amepuykMm A07apuvma, KUHECKUM
jyaHuma u YAE gmpxammma je KOHBEPTOBaH y eBpe,
ycnen Aaneko makbe ocumiaumje Kypca eBpa npema
AWHapy, Y 04HOCY Ha HaBeJeHe BasyTe, Kako 6u ce
CMarbno BanyTHU pusuk. MoyveTkom 2022. roauHe
OOWNOo je 4O pacTa gyra y cneuujaiHUm npasmma
ByYeHba, ycnes, 3aayusarwa kog MM® no nsysetHo

noBo/bHUM ycnoBuma. Tokom 2020. n 2021. rogmHe
je pactao ayr y AvHapuma ycnen, WHTEH3UBHOT
3a4yKmnBarba y Aomahoj BanyTn, Kako 61 ce foaaTHO
noAcTakao pa3Boj gomaher TPXKULWTA, LOK je y NPBOM
KBapTany 2022. rogMHe npumeTaH nag, nowTo cy
oTnnaheHe AMHApCKe ApyKaBHe 06Be3HMLA Y M3HOCY
og 109,2 mwunuvjapae auHapa. Kpetakwe Kypca
amepuyKor gonapa npema guHapy Tokom 2022.
rogvHe nokasyje nyHy onpasBAaHOCT OAJlyKe Aa ce
MAKCMMA/IHO CMakbW A0/IAPCKU AYT U HA Taj HauuH
MUHUMMU3MPA BaNYTHU PU3MK, KAO M [Oa je 3a
3aK/byuMBarbe CBOM TpaHCakuMja uM3abpaH npasu
MOMeHaT. Ycnes 3aKk/byYyeHUX CBOM TpaHcaKumja, a
Takohe ca uu/bem fa ce MMHMMU3NPA BalyTHN PUSHKK,
3HAYajHO je CMakbeH Ayr y OCTa/IMM BaayTama.

Tabena 23. Crarbe jaBHOr Ayra LEeHTPAJIHOT HUBOA ApPJKaBe N0 OPUTMHAIHUM BanyTama y nepuoay
Kpaj 2019-31. mapT 2022. roguHe, Yy MUIMOHUMA

2019 2020 2021 2022/111
EUR 10.582,5 13.222,5 17.386,4 17.710,5
usb 5.397,3 4.323,9 3.694,6 3.711,5
RSD 781.250,4 957.952,2 1.010.176,5 940.805,1
CHF 110,5 90,3 73,7 66,3
CneuujanHa npasa Byyera 570,4 522,7 475,0 1.024,0
Dpyre Banyte (y RSD) 128.958,8 127.674,8 27.304,8 27.997,9

Mpema nogaumma op 31. maprta 2022. roauHe,
Hajsehu peo jaBHOr Ayra oOnwTer HUMBOA [AprKaBe
Penybnuke Cpbuje je AEHOMMWHOBAH Yy eBpuMa W
n3Hocun 58,2%. 3aTMm cy HajBuMLe 3aCTyN/bEHN AMHAP
ca 25,9% n amepunukun gonap ca 10,8%. OctaTtak gyra
je AeHOMMHOBAH Yy cneumja/iHUM NpaBMMa By4Yersa
4,1% wn octanum Banytama 1,0%. 3axBasbyjyhu
KOHTMHYMpPaHOM pa3Bojy Aomaher TpXKULWTa XapTuja
oA, BpefHOCTM W nocteneHom noseharwy o06uma
emucuja y gomahoj Banytu, AOWO je A0 3Ha4ajHOr
pacTa yyewha gyra y gomahoj BanyT1 y npeTxogHum
roAvHama, ca 16,4%, Ha Kpajy 2011. rogmHe Ha 30,4%
y 2020, pok je Tokom 2021. ny npsa Tp1 meceu,a 2022.
roAvHe OLW/I0 A0 HeroBor 6aaror naga.
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BanyTHa cTpyKTypa Ayra onwiter HUBOA AprKase y
nepuoay opg 2019. ao 31. mapta 2022. roguHe

4,9% 4,3% 10%., 1,0%

25,9%

27,6% 30,4%
10,8%

19,8% 13,0%

44,8%

2019 2020 2021 2022/111

HEUR BMUSD MRSD MSDR ' Ocrtane Banyte
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Ha paH 31. mapt 2022. roguHe, Hajsehu aeo jaBHor
Ayra onwTer HMBOA gpkase Penybnauke Cpbuje je ca
dMKCHOM KamaTHOM cTonom — 82,9%, A,OK Ce Ha jaBHU
Ayr ca BapujabusHOM KamaTHOM CTOMOM OZAHOCH
17,1% ykynHor jasHor ayra. Mehy BapujabunHum
KaMaTHMM CTOMama HajBulie Ccy 3acTyrn/beHu
EURIBOR n LIBOR Ha eBpo Koju ymHe 73,0%, 3aTum
BapwnjabunHa KamaTHa cToma 3a creuujasHa npaea
Byyera 22,4% v LIBOR Ha amepuukn gonap 1,6%, ook
je yyewhe obaBesa ca OCTa/iMM KamaTHMM CToMama
3,0%.

CTpyKTypa KamaTHMUX CTONa Ayra onwrer HUBOA
ApXKase y nepuoay oa 2019. po 31. mapra 2022.
roguHe, %

16,8% 14,5%

17,1%

85,8%

83,2%

2019 2020 2021 2022/111

W duKcHe KamaTHe cTone M BapujabunHe kamaTHe ctone

Y nocnearbnx HEKONMKO TOAMHA NMPUCYTAH je TPeHA
naga TPOLKOBA 3a4YyXKMBaHba, KOjU je HajusparkeHujm
KOZ, APKaBHUX XapTuja o4, BPeLHOCTN eMUTOBAHMX Ha
aomahem TpxuwTy. Jo naga je gowno 3axsasmyjyhu
pa3Bojy TPXKMULITA KanuTana AprKaBHMX o6Be3HMUa,
pacty KpeauTHOr  pejTUHra OfZIHOCHO
CMakberby Npemuje pusmKa, HUCKOj ctonu nHdnauuje
N cmatbery pedepeHTHe KamaTtHe ctone HEC, Koja
TpeHyTHO u3Hocu 2%. [lpoceyHO noHAepucaHa
KaMaTHa CTona Ha jaBHW Ayr je nana ca 5,7% Konuko
je usHocuna Ha kpajy 2014. rogmHe Ha 2,35% KoanKo
je u3Hocuna Ha Kpajy mapta 2022. rogmHe. Y uctom
nepuvoay NPMMETAH je ol WM3PaXKEeHUjU nag Kog
OVHAPCKUX APXKABHUX XapTuje o, BPeAHOCTWU, KOA
KOjUX je npoceyHa KyMOHCKa CToMa CMarbeHa ca
10,68% Ha Kpajy 2014. roguHe Ha 4,21 % Ha Kpajy
mapTa 2022. roguHe.

3em/be,
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Mpernep Kpetatba NPOCEYHUX U3BPLUHUX KAMATHUX
CTONa Ha AUHAPCKe AprKaBHe XapTuje o4, BpeAHOCTU
y nepuoay 2011-31. mapt 2022. roauHe
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Mpernepg, Kpetara LieHe U NPUHOCA Ha Mpernep KpeTara LEeHe U NPUHOCA HA
eBpoobee3sHuLy Cpbuja 2027 eBpoobeesHuLy Cpbuja 2028
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110,0 € 40 93,0€
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Mpernea KpeTtarba LieHe M NPUHOCA Ha Mperneg Kpetarba LieHe M NPUHOCA Ha
eBpoobse3HuLy Cpbuja 2029 eBpoobeesHuLy Cpbuja 2030
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5,0 $102,0
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Tabena 24. MNpojeKuuje oTnaate KamaTa U raBHMuUa go 2025. roauHe (Mmnapga, guHapa)

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
rnasHuua* 435,9 504,0 542,0 444,0
Kamara 116,2 118,2 129,5 136,8
YKynHO 552,1 622,2 671,5 580,8
Y ogHocy Ha jaBHUM ayr Ha aaH 31.3.2022. rognHe 15,3% 17,3% 18,6% 16,1%

* yK/byyeHa 1 cpeacTBa 3a buy-back onepauuje
Tabena 25. MNpojeKuuje oTnaate KamaTa v rnaesHMua Ao 2025. roauHe (% 64N)

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
[naBHMLA 6,3% 6,8% 6,8% 5,1%
KamaTa 1,7% 1,6% 1,6% 1,6%
YKynHO 8,0% 8,3% 8,4% 6,7%

MnaHvpaHu M3HOCK 3a OTN/IATy KamaTa M r1aBHULA,
Ha LLleHTPa/HOM HUBOY Ap»KaBe, YK/by4yjy 1 cpeacTsa
3a buy-back onepaumje, Tj. npeBpemeHy oTnaaTy
[yra, Kako bu ce CKyn/bu Ayr 3aMeHUO jepTUHUjUM,
Kao 1 npemuje ocurypatba Ha eKCrnopTHe KpeguTe.

MpojeKuuja ctatba jaBHOr gyra onwTter HUBOA
ApXKase y nepuopy 2022-2025. roguHe

Mmajyhu y Buay npojekToBaHM NpuUMapHu pesynTaTt
byueta Penybnunke Cpbuje 3a nepuog 2022-2025.

rofvHe, yK/bydyjyhu u obnm nosnaderba KpeguTHUX
cpeacTaBa 3a NPOjeKTHO GUHAHCUPatbe of ByLIeTCKUX
edpekTe npomeHe [eBM3HOT Kypca
OVHapa npema eBpy W aMepuykom AJonapy, Yy
OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLieHapujy, CTakbe
Ayra LeHTpa/HOT HMBOA AprKase Tpebano 6u aa byae
Ha HMBOY 0f,49,7% BN Ha Kpajy 2025. roguHe.

KOPUCHUKa,

Tabena 26. OcHOBHa NpojeKLuuja cTaka jaBHOT Ayra onwTer HABOA ApXKase A0 2025. roauHe

JaBHu ayr (LeHTpanHu HMBO BRacTu), mapg PCL,

[Oyr ueHTpanHe gpkase, y % AN

HerapaHToBaHW Ayr jeanMHULA IoKanHe camoynpase®, y % BN
Oyr onwTte apxase, y % bAI

2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
3.699,9 3.892,4 4.092,4 4.302,4
53,6% 52,1% 51,0% 49,7%
1,0% 1,0% 1,0% 1,0%
54,6% 53,1% 52,0% 50,7%

* n ocTanor CEKTOpPa ApKase

Y 2022. rognHuM o4eKyje ce nag, pauuja ydyewha jagHor
ayra onwrer HMBoa Apxase y BAM Ha 54,6%. Y
HapeoHWM roAMHaMa ce OyekKyje AasbW Maf paumja,
Koju 61y OCHOBHOM cLieHapujy Tpebaso Ha Kpajy 2023.
rognmHe ga wmsHocnm 53,1%, Ha Kpajy 2024. roanHe
52,0%, a Ha Kpajy 2025. rognHe 50,7%. Y patom
nepuosy Ce  OYeKyje peanusauuvja  BEUKUX
MHOPACTPYKTYpPHUX  Mpojekata Koju he  6utK
dVHAHCMpPaHM YrNaBHOM M3 MPOjEeKTHWMX 3ajMoBa, Te
HbMXOBA MHTEH3UBHMWja peanusaumja y OJHOCY Ha
npeTxogHn nepuog,. OBO je ynpaso jeAHa oA Tayaka
raoe ce MoXke BUAETU jacHa KoopamHaumja GUCKanHmx
M pa3BOjHUX LUM/beBa. Boan ce payyHa 0 04pXKUBOCTU
jaBHOr ayra v nocteneHom naay werosor yyewha y
BAMN, y3 wuctoBpemeHo  Kopuwhere
3a4yuBarba 3a nobosbluarbe MHOPACTPYKTYPHUX

HoOBOT
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ycnoBa Koju posoae p[o pacta BAM, xuBoTHOr
CTaHAapAa v HoBUX MHBecTMUMja. Mpeasuha ce ga he
HEerapaHTOBaHW Ayr jeAMHMLA IOKAZIHE CAaMOyMpaBe U
OCTa/lor CEKTOpa AprKaBe y HapeaHOM nepuody butn
Ha penaTMBHO cTabunHOM HMBOY o oko 1,0% BAM.

MpUHUMNY ynpaB/bakba jaBHUM AYTrom

Mpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, NPUMapHU UW/b
3agyKmBara Penybnvke Cpbuje u  ynpas/barba
jaBHMm pagyrom je obesbehuBarbe cpeactaBa 3a
penoBHO cepBUCUparbe OyLeTCKMx noTtpeba no
HajNOBOJLHUjUM ycnosmma 7 TPOLKOBMMA
buHaHCUparba y3 NpUXBaT/bMB HWMBO pPM3MKa. Ha
OCHOBY Tora, CTpaTeruvja ynpas/batba jaBHUM AYyrom
Penybnvke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwrte
LM/beBE U NPUHUMNE:
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1) Ocurypati puHaHcuparbe puckanHor gepuunta m
pefoBHO cepBucuparbe obaBe3a MO OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnuvke Cpbuje;

2) NedunHMcaTM NpUXBAT/bUB HMBO PU3MKaA Koju Tpeba
na byne oapeheH y ycnoBuMMa UM/baHe CTPYKType
noptdonunja gyra y CMUCAy BaslyTHE CTPYKType Ayra,
CTPYKTYpE KaMaTHWUX CTOMa, CTPYKTYpe POYHOCTU U
CTPYKTYpe Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HacTaBuTK pa3BOj TPKULLTA APKABHUX XapTuja of
BpPeAHOCTM Koje ce emutyjy Ha Jomahem wu
MehyHapogHOM TPXWMWTY, WTOo 6M nomorno y
CMarbetby TPOLUKOBA 33a4yXMBarba Yy Cpedrem M
AYrom poky;

4) OmoryhuTM TpaHCNapeHTHOCT M NpeaBuaMBOCT
npoLeca 3a4yK1Batba.

CTpaTervja ynpas/batba jaBHUM AYTOM KOH3UCTEHTHA
je ca onwTMM cpearbOPOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM W
bUCKaNHUM OKBUPOM.

CtpaTternja ynpas/batba jaBHUM OYrom y HapegHOM
cpenHopoyHoM nepunoay 6asmpa ce Ha pUHAHCUpatbY
aedbvumTa v rnasHuue ayra byyera Penybanke Cpbuje
nyTeM eMucHja ApKaBHUX XapTuja o4, BPeAHOCTU Ha
aomahem 1 mehyHapoAHOM TPXMLITY Kanutana Kako
61 61MN0 NCNyHEHO PefOBHO cepBuCUpatbe obaBesa.
dnekcnbunHoct he ce ornegatm y gomeHy usbopa
TPXRMLWTA Ha Kome he ce BPLWIMTY 3ayKUBakbe, BayTe
3a/ly’KMBatba U MHCTpyMeHaTa GpuHaHcKparba. M3bop
CTPYKType duHaHcMpatba y3umahe y 063up TpeHyTHO
CTatbe M TpeHa passoja gomaher u mehyHapogHor
dUHaAHCKjCKOT  TPXKMWTA  (HMBO KamaTHMX CTOMa,
npemuje pusnka, KpMBY NpUHOCA, LEBU3HE Kypcese
pedbepeHTHMX  Banyta) W NPUXBAT/bUMB  HUBO
N3N0XKEHOCTU GUHAHCUJCKMUM PU3MLMMA.

Uwmb je pa ce y HapefHOM AyropoyHOM nepuoay
buHaHcuparbe obaB/ba npe cBera emMUTOBaHEM
OMHAPCKMX XapTuja o4 BpPeaHOCTM Ha pomahem
TPXRUWTY. [leo duHaHCMpatrba moxke 6UTN obesbeheH
M Ha MehyHapogHOM QUHAHCUJCKOM TPXUWTY Y
cpegHopovyHoMm nepuody. Ycnoctasbakbe GMTN
nporpama y 2020. roguHu omoryhuno je
dnekcnbunHoct y mnsbopy ouHaHcUparba U BpPXKK
npucTyn GUHaHCKMpary Ha MehyHapO4HOM TPKULITY.

Mo3ajm/bMBarbe y CTPaHO] BaNyTW, Kao HMOp. Y
aMepuYykMMm gonapuma, 3a cobom nosnaun  u
OEBU3HU pPU3MK ycnesa MNpPOMeEHe Kypca eBpo —
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amepuyku gonap, Te he ce M3 Tor passora KOPUCTUTK
moryhHOCT xeymHra.

MoAnTUKa ynpas/bakba jaBHUM Zyrom Mopa Aa y3me y
063Mp AyropoyHy MNepcrnekTuBy, aaum ce ogjyKa o
drHaHCUpakby BYLIETCKMX M3aaTaka Mopa AOHOCUTU
roguwree. Og/lyKa O rogulibeM 3aZyXKUBakby ce
[OHOCU Yy OKBMPY 3aKoHa o byuety 3a oapeheHy
buckanHy roguHy. Y 3aBUCHOCTM 0Of MNpPOMeHe
OCHOBHWX PUCKaNHMX arperaTa moryha je Kopekuuja
NnjaHa 3ajyKm1Barba TOKOM QUCKaNHE roanHeE.

®UHAHCUjCKM pU3ULM U Mepe 3a ynpaB/bakbe
dUHaHCHMjcKkMM pusuuma

YTruaj GUHAHCUJCKMX M DUCKANHUX PU3MKA MOXKe
posectv o Beher pacta jaBHOr Ayra Hero LTo
npeasvha OCHOBHM CcuUeHapuo. Pusmum Koju cy
NPUCYTHM W KOju MOry pna [JoBedy [0 pacTa
3ay’KEHOCTU U TPOLLKOBA CEPBUCHPAkba jaBHOT Ayra
Cy: pPuU3MK peduHaHCUparba, [AEBU3HU  PU3MK,
TPKULWHM PU3MK (PUSMK KamaTHUX CTOMa, PUSKK
nHdNaUMje), PU3UK NUKBUAHOCTU, KPEeaAUTHU W
onepaTMBHM  PU3ULM M PUSKMLM  Be3aHM 33
OVCTpUOYLMjy TPOLUKOBA CepBUCUparba (CTPYKTypa
Oyra, KoHUeHTpauuja obasesa).

Y UuM/by CMarberba M3/I0XKEHOCTM (QUHAHCUJCKUM
pusnumMma notpebHo je cnposoauTh cnepehe mepe:

1. pu3unK pedurHaHcupara

= nosehare yyewha cpegHOpPOUYHUX U AYTOPOUHMX
bOUHAHCKCKUX MHCTPpYMeHaTa AEHOMMHOBAHMX Y
AvHapuMMa Ha gomahem GpUHAHCU]CKOM TRXKULTY;

= paBHOMepHa pacnogena obaBesa No 0CHOBY jaBHOT
4yra Ha rogMwWrem  HUBOY Yy HapegHom
[Yyropo4YHOM nepuoay;

" npoayKaBatbe MPOCEYHEe POYHOCTU Ayra Koju ce
eMmuTyje y XxapTujama o4, BpeaHoCTH;

2. 0,eBU3HN PU3UK

" HacTojatbe Ja ce cmarn  yyewhe Aayra
OEHOMWHOBAHOr Yy WHO-BaNyTW Y3 YyBaKaBarbe
TPOLWKOBA HOBOr Ayra (TPOLWKOBWM AMHapu3auuje
ayra);

= Kopuwherbe OUHAHCUjCKMX gOepuBaTa Yy UUbY
MMUTUpatba  edekata  nNpomeHe  Kypcesa
pebepeHTHUX BanyTa;

" HacTojatbe Ja Chno/bHM Ayr byae yrnaBHoOM vy
€BPUMA U [a ce A0NAPCKM YT KOPUCTM CaMo aKo je
buHaHCUpatbe Ha MehyHapoAHOM TPXKULWTY Y
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ponapuma jedTuHuje y3 Kopuwhere
dUHaHCKH]CKMX AepuBaTa 3a IMMUTUPatbE PU3MNKa;

3. TPXULWHKN PU3MK (PM3MK KamaTHMX CTOMa, PU3MK

UHbNaumje)

" HacTojatbe 4@ Ce MNPOAY)KM MPOCeYHa POYHOCT
Aomaher gyra y gMHapuma;

" HacTojatbe @ PU3MK MO OCHOBY KaMaTHWUX CToMNa Ha
CNO/bHU [Ayr He yrpo)asa [AyropovyHu Uu/b
MWHMMM3aLMje TPOLLKOBA jaBHOT Ayra;

4. pU3NK INKBUAHOCTH

" NepMaHeHTHO OJp’)KaBatbe HMBOA TOTOBMHE Ha
payyHuma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHo ¢uUHaHcuMpare obasesa y
MUHUMYMY Of, YEeTUPU Mecelia M Ha HUBOY Koju
omoryhaBa ancopnuujy €eBeHTyasHWX Makbux
npuavBa MO OCHOBY 3afy)KMBarba Yy OAHOCY Ha
nnax;

" 3[eKBATHO ynpaB/bakbe CN106O0AHUM FOTOBUHCKUM
CcpeacTBMMa Ha padvyHuma Penybnuke Cpbuje y
CKnagy ca npuHumMnuma asset-liability management
Wy CKnagy ca moryhHoCTMMa;

5. KPeauTHN 1 onepaTUBHM PU3NLK

= cnpoBohere TpaHcaKkuuja ca  PUHAHCUjCKUM
JepvBatuma camo ca burHaHCHjcKUM
WHCTUTYyUMjaMa KoOje MMajy BWUCOK KpeguTHW
PejTUHT;

= Kopuwherbe GUHAHCUJCKUX WMHCTPyMeHaTa Koju
NIMMUTUPAjY KPeOUTHU PU3BKK;

" faBatbe rapaHuuja u opobpaBarbe HOBOr Ayra
jeAMHMLAMa NOKa/sHe camoynpaBe CamMo aKo
NMoCTOjM afeKBaTHA aHann3a O PenaTMBHO HUCKOM
cTeneHy BepoBaTHohe Aa ce peanusyje rapaHumja
WAN [a jeAuMHMLA NOKa/sHe CamoynpaBe MocTaHe
HECO/IBEHTHA Yy CpeaHOPOYHOM Nepuoay;

= yBoherbe afeKBaTHe KOHTPOJIe Y CBUM MOC/NOBHUM
aKTMBHOCTMMA Yy YnNpaBu 33 jaBHM Ayr MU
yHanpehere 3Hakba 3anocaeHux;

6. pu3nLM Be3aHM 3a AUCTPUbYUMjy TPOLIKOBA
cepsucUparba

= a[,eKBATHO N/IaHUpatbe 3ayKMBatba Ha rogULLHbEM
HMBOY W paBHOMEpPHA pacnogena y HapegHUm
rogMHama u Tokom ¢duckanHe rogmHe Kako bu ce
nsberao pM3nK BesMKe KOHUEeHTpauuje obasesa 3a
peduHaHCcUpatbe;

= nsberaBarbe KOHLUEHTpauuje obaBesa MO OCHOBY
jaBHOT lyra Ha Mece4yHOM HMBOY, KOju He B morao
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6uTM  amopTMsoBaH  COBOAHMM  HOBYAHMM
CpeacTBMMa Ha padvyHuma Penybanke Cpbuje.

3axBasbyjyhu cnposohery aAeduHUCaHUX Mepa Yy
NPeTXOAHUX HEKOJIMKO TroAMHa 4owao je Ao
3HavajHor nobosbluarba CTPYKTYpe jaBHOr ayra vy
CKOPO CBMM CerMeHTMMa — nobosbluaHe cy BanyTHa
CTPYKTYpa M CTPYKTypa KamMaTHMUX CTOMa, 3HayajHo
nosehaHa pPOYHOCT, CMaHeHM TPOLLKOBM
3a/yXMBakba, CMarbe€H TrapaHTOBaHW jaBHW Ayr,
[onasn o paBHOMepHuje pacnogene obasesa y3
NepMaHeHTHO OJp’KaBarbe aAeKBaTHOr  HMBOA
NMkBnAHocTU. Mpumepa paan, Ha LEHTPATHOM HUBOY
B/1ACTU yA,E€0 jaBHOT Ayra y AMHAapUMa je NopacTao ca
20,9%, KONMKO je M3HOCKO Ha Kpajy 2016. roanHe, Ha
26,1% Ha Kpajy mapta 2022. roguHe. Y wncTOM
BPEMEHCKOM WHTEpBasy y4eo jaBHOr pAyra y
aMepUYKUM gonapmma ce cmambmo ca 33,9% Ha
10,9%. Yaeo gyra ca MKCHOM KaMaTHOM CTOMOM je y
nepuoay og 2013. rognHe fo mapta 2022. roguHe
nopactao ca 73,2% Ha 83,6%. Y nctom nepuogy je
OOLUN0 A0 Naja rapaHToBaHoOr Ayra ca 2,8 mipa espa
Ha 1,6 mipa eBpa M naga NpPoOCeYHO NoHAepucaHe
KamaTHe cTone Ha jaBHu ayr ca 5,64% Ha 2,35%.

AHanuse KopuwheHe npuIMKOM uU3page
CTpareruje 3a ynpas/batbe jaBHUM AYrom

3a dopmynuncarbe CtpaTervje 3a ynpassbarbe jaBHUM
ayrom KopuwheH je KBaHTUTATUBHM MPUCTYN Yy
aHaNM3M TPOLWIKOBA M PU3MKA KOjU YTMUy Ha
ynpas/barbe jaBHUM 4yrom.

Mmajyhu y BuAY MaKPOEKOHOMCKO OKpYKere U
TPKULWHe ycnoBe, ynopegHo ce  pasmatpajy
anTepHaTUBHU M3BOPU GUHAHCMPatba.

Y cBpXy aHanuze KopuwheHu Cy MHCTPYMEHTH
poctynHu  Ha  gomahem u mehyHapogHom
bOUHAHCU]CKOM TRKMLLTY.

M3Bopu ¢uHaHCKMparba AEHOMUHOBAHW Yy CTPaHO]
BaNYTU:

= 33jMOBM  CTpaHWMX Bnaga W  mehyHapoaHux
OUHAHCUJCKMX  MHCTUTYUMja, Kao UM  gomahux
nocnoBHUx  HaHaka - NpWKasaHu Kao
KOHLLECUMOHANHN WMHCTPYMEHTU AEHOMUHOBAHU Y
€BPUMA WM aMEPUYKUM L0NapMMa, ca GUKCHOM
Wnv BapujabuaHOM KaMaTHOM CTOMOM;
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= [lomahu ayr 4eHOMWHOBAH Y eBPUMa UCKa3aH Kpo3
ABaA VHCTPYMEHTa — APMKABHU 3aNUCKU U OpKaBHe

obBe3HuUe eMUTOBaHe Ha aomahem
GUHAHCKCKOM TRXKULLTY;
= EBpoobBe3HMUa (eypoboHa) — emuToBaHa vy

eBpMMa  WMAM  aMepUYKMM  A0/1IapuMMa  Ha
MmehyHapogHOM GUHAHCKJCKOM TRMKULLTY.

M3Bopu duHaHCKparba y Aomahoj BanyTu:

= CBe  ApiKaBHe xapTuje o4, BpeaHOCTU
AEHOMWHOBaHe y AMHapuMma rpynucaHe cy Ha
AprKaBHe 3anuce (ca pokoBuMma pocneha go 53
HeZes/be) U ApXKaBHe o06BesHMUe (ca pokoBMMaA
pocneha o ABe rogvHe u BULLE).

byayhe Tp)KuULWIHe KamaTHe cTone U CLueHapuo
aHanusa

HakoH mnsbopa oarosapajyhe Komnosuuuje ussopa
buHaHcuparba  (M3abpaHe M KOMMAPATUMBHMUX
cTpaTernja ¢uHaHcUparba), NpUcTyna ce aHaau3u
TpowKoBa W pu3MKa nonasehm of OCHOBHOT
(HajBepoBaTHUjer) cueHapuja, HAaKOH Yera ce BpLUK
CcTpec TecTMparbe 3a [ofaTHe BpCTe CLeHapuja —
LIOKOBa, Kako 6u ce pobuo npernes edekaTa
KOLUTaka pa3maTpaHux cTpaTeruja.

OCHOBHM clueHapvo ce 6asvMpa Ha Hajsuwe
BEPOBATHUM TPXKMLWHUM YC/IOBMMA 3a TpW rpyne
TPKULIHWX BapWjabav: AeBU3HU Kypc, KamaTHe cTone
Ha MehyHapo4HOM TPXWMWTY M KamaTHe cTomne Ha
fomahem TpxRuwTy. MpUCTyn 3a AMHApPCKe U eBpo
KamaTHe CTone 3acHMBa ce Ha CTonama OCTBAapPeHUM
TOKOM npeTxoaHe U Tekyhe roauHe.

HakoH aedurHMCarba OCHOBHOF CLeHapuja, y Luby
cTpec TecTuparba ogabpaHe cy AofatHe BpcTe
cueHapuja — WOoKoBa:

= [lenpeuujaumja AMHaApa y O4HOCY Ha CBe Ba/yTe 04,
15% y 2024. roguHu. Y 0oBOM cLeHapujy oaHoC
eBpa M amepuyKor gonapa bu octao ctabunax, 4ok
61 camo AuHap Aenpeuupao y ogHocy Ha obe
BanyTe;

= [oBehatbe KamaTHMX cTOnNa Ha Jomahem u
MehyHapoAHOM TPXKULUTY 33 OKO 2 n.M.;

= [loBehatbe KamaTHMX cTonma Ha MehyHapoaHOM
TPXKULWTY 40 3 .M., @ Ha Zomahem TPXKULWTY Ao 4 n.n.;
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= KombMHOBaHM LWOK KOju Cce OAHOCM Ha
Aenpeuyjaumnjy aMHapa y ogHocy Ha gonap 15%y
2024. roavHN 1 pacT KamMaTHUX CToMNa 3a OKo 2 .M.

AntepHaTMBHe CTpaTernje 3agy)KuBarba 3a
nepuopg 2023-2025. roguHa

Ha 6a3un mopena Ceetcke baHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, aHanu3upaHe anTepHaTUBHe
cTpaTterunje 3aAy>KmMBara cy:

OcHoBHa cTpaTternja (C1): npeactaB/ba cTpaTerujy
Koja yKynHe noTtpebe 3a ¢MHAHCMparbeM MOKPMBA
HewTo Behum fenom U3 u3Bopa GUHaHCUpatba Yy
CTpaHoj Banytn y Toky 2023. - 70% n 2024. - 60%, Aok
ce y 2025. rognHM NOHOBO NAAaHMpPA YCNOCTaB/bake
ypaBHOTEXEHOr GUHaHCUpara 13 n3sopa y gomahoj
W CTpaHoj Banytu. ByyeTcko ¢uHaHcupare 2023 -
2025. roanHa NAAHMPAHO je M3 eMUCUja APXKABHUX
XapTvja opn, BpegHocTM Ha fomahem (Hajsehum
AeNOM M3 AMHAPCKMX XapTuja of, BpeaHoOCTU) U
MehyHapoaHOM UHAHCUMJCKOM  TPXKULWITY. TOKOM
2023. roguHe 6yuyeTcko ¢uHaHcupawe npeasuha
YPaBHOTEXEHMU N3HOC emucuja OVHAPCKNX
obBe3HuUa M eBpoobBe3HMLA, AOK 2024. roauHe
Aonasun fo nosehakba emucuje AMHAPCKUX XapTuja o4,
BpeAHOCTM y bylieTckom drHaHCKMpaky Yy oAHOCY Ha
emucuje xapTvja oA BPeAHOCTM Ha WMHOCTPaHOM
TPXRUWTY, @ 2025. roanHe oHe NocTajy AOMUHAHTaH
13Bop dMHaHcKMpamsa. MNpojeKkTHO puHaHcKpatrbe, Kao
My NPEeTXo4HUM rogmHama, obesbehyje ce Hajsehum
OeN0M U3 KpeauTa 4eHOMUHOBAHUX Y CTPAHOj BanyTn
O/, MHOCTPAHUX MoBepuIaLa.

Ctpaternja (C2): y opHocy Ha ctpaTernjy C1,
LLe/IoKyMnHe notpebe 3a duHaHCUparbem
3a[0BO/baBajy Ce emucuMjom eBpoobBesHMLa Yy
[0N1apuMa, POYHOCTM ABaHAECT U NeTHaecT roauHa.

Ctpaternja (C3): y opHocy Ha ctpaTernjy C1,
npeactas/ba cTparterujy Koja LLe/IOKYMNHO
buHaHcupatre 3acHuBa Ha emucmjama
eBpoobBe3HNLA Y eBpMMA POYHOCTM ABAHAECT U
neTHaecT roguHa.

CTtpaTternja gogatHe guHapusaumje (C4): npeactas/ba
cTpaTernjy Koja LefoKynHO ¢uHaHcMparbe 3acHMBaA
Ha emMucujama AMHAPCKUX XapTuja of, BPeaHOCTU
OYXUX POYHOCTU.
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Mopehere anTepHaTUBHUX CTPaTeruja

3a nopehere ANTepPHATUBHUX cTpaTeruja
3a4yKMBaka MpUMerbeHe Cy ABe Mepe TPOLIKOBa:
0AHOC jaBHOr ayra npema BAM n HOMWHaNHa Kamara
Kao npoueHat BAM. NpBM 04HOC je MHANKATOP CTama,
a Apyru uHAMKaTOp ToKa. Y un/by nopehera, naxkha
je ycmepeHa Ha pesynTtate pasmaTpaHux cTpaTeruja
Ha Kpajy 2025. roaunHe.

Ha ocHoBYy rpadMKoHa jacHO ce yoyaBajy TPOLUKOBU
Koje CBaKa 0, pa3maTpaHux cTpaTermja Hocu ca cobom.
Tpowak anTepHaTUBHMX CTpaTernja npuv OCHOBHOM
MaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy npuKasaH je Ha
BEPTUKANHO] OCKU rpadMKOHA TPOLIKOBA, OOK Ce Ha
XOPM3OHTAZIHO] OCM Hanasu MOTEHUMja/IHU TPOLUAK
oppeheHe cTpaTervje 3afyuBama (pesynTart cTpec
TecTa).

Mpn OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy Ha
Kpajy 2025. roguHe, ctpaternja C4 vma HajBMwn
pauwo yyewha gyra y BN jep ce 3acHMBa Ha eMuUCUjK
OVHAPCKMX  xapTuja 36or 4Yera je CcKyn/ba Of4,
cTpaternja 3a  3afy)KMBatbe KOje  KOMBUHYjy
MHCTpYMeHTe y fomahoj 1 cTpaHoj Banytn (C1) M oHumx
KOje ce 3acHMBajy CaMO Ha OJWHaHcKMpaky K3
MHCTPpYyMeHaTa y cTpaHoj Banytm (C2 u C3). CanyHy
TPOLUKOBHY MO3uuujy mepeHo yyewhem ayra y BAMN
nmajy ctpateruje C1 n C3, Koje nmajy BUcoko yyewhe
MHCTPYMEHATa Y eBPMMa, AOK je cTpaTervja C2 HewTo
CKyn/ba jep ce HeHo ¢MHaHcHMparbe 3acHMBa Ha
WMHCTPYMEHTMMA Yy pJonapuma. Ca ppyre cTpaHe
Hajsehu pu3mnK Ha ogHoc ayra v BAl, ako ce oactynu
0/, OCHOBHOT MaKPOEKOHOMCKOr CleHapuja, Mma
npomeHa AeBM3HOr Kypca. [locmaTpaHo ca acnekTa
yTMLAja LIOKOBa AEBM3HOr Kypca Ha pauuo ayra v
BN, HajbosbM nonoxkaj uma ctpaternja C4 jep je
LEeNoKynHo ¢uWHaHcUparbe Yy  AMHapuMma,  AOK
ctpaternje Cl, C2 n C3 wmajy Behy usnoxKeHocT
PpU3MKYy NpPOMeHU aeBu3HOr Kypca. Ctpaternja Cl y
nornesy pv3vka nNpomeHe [AeBM3HOr Kypca uma
HeLWTO MOBOJbHMjU NONOXKA] Y OQHOCY Ha CTpaTerujy
C2 1 C3, 13 pasnora wro KoMbuHyje dpuHaHcUpatrbe y
aomahoj M CTpaHOj BanyTW, y OAHOCY MNOMEHyTe
cTpaTernje Kog, Kojux je uenoKynHo duHaHcuparse y
CTPaHOj BanyTu.

Ca acnekTa ydyewha kamata y BN, ctpaternja C4 Koja
ce 3acHMBa Ha goMahum nusBopuma G1MHaHCUpaksa je
penaTMBHO CKyM/ba U UMa Behu pu3nK on nosehara
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yyewha Kamata y BAM jep je wm3noxeHa
ocuMnaumjama  AMHAPCKMX  KamaTHMX  cTona.
Crpaternja C3 je nososbHMja of cTpaTternje C1 n C2,
jep cy emucnje eBpoobeesHMLa Yy eBpuMa jedTUHU)K
13BOp drHaHcKuparba oA KOMBMHOBaHOr
¢duHaHcuparwba gomahoj wm cTpaHoj Banytn (C1),
OfHOCHO of, duHaHcuparba y gonapuma  (C2).
Pesyntatu cTpec aHanuse nokasanu cy ga Hajsehwu
pU3KMK 33 NpomeHy ogHoca Kamate v Bb/l, ako ce
NPOMEHM OCHOBHW CLUEHapuo, [0/1a3n of, LOKa
npomeHe KamaTHMX CcTona Koju je Behu Ha gomahem
Hero Ha mehyHapogHOM TpPXKUWTY. YKONMKO 6u ce
peann3oBao HaBeAEeHW CLEHapuo LOKA KamMaTHUX
cTona HajBuMwe 6y nopactao oAHoc KamaTe v BN Kog,
cTpaternje C4 Koja ce 3acHMBa Ha gomahum
M3BopMma  OUHaAHCUpawa U MNOAJIONHA e
ocuMnaumMjama KamaTHMX cTona Ha gomahem
TPXUWTY, AOK bu Kog cTpaternja C1, C2 n C3 pusuk
NpoMeHe KaMaTHUX CTona 61O Ha HUKEM HUBOY.

Mmajyhn y BuAy HaBedeHO, eBUAEHTHO je ga he
3afyKMBartbe Yy HapegHOM nepuoay MNpUMEHOM
n3abpaHe ctpaTernje Cl mmatn 3amoBosbaBajyhe
pe3yaTaTe ca acnekta KBaHTMMKauuje TPOLLKOBA U
pU3MKa Koju 13 HbUX Npon3niase.

OaHoc gyra v BN Ha Kpajy 2025. roguHe
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Tabena 27. OgHoc jaBHor gyra u BN Ha Kpajy 2025. 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 C2 c3 c4
48,5 48,7 48,5 48,8
54,2 54,7 54,5 53,7
49,1 49,3 49,2 49,5
49,5 49,7 49,5 50,0
50,2 51,7 50,2 50,6

5,7 6,1 6,0 4,9

Tabena 28. OgHoc naahara no ocHoBy Kamata u BN Ha Kpajy 2025. roguHe

CueHapuiju

OCHOBHM CLLeHap1o

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

KamaTtHu wok (cueHapwmo 2)

KombuHoBaHu WoK (15% USD 1 KamaTHM LWOK cueHapuo 1)

MaKcumanHu pusmk

c1 2 c3 ca
1,5 1,5 1,4 1,8
1,7 1,7 1,6 1,9
1,8 1,9 1,8 2,2
2,1 2,1 2,0 2,5
1,9 2,1 1,9 2,2
0,6 0,6 0,6 0,8

HapeagHa Tabena npuKasyje KpeTakba OCHOBHUX
napameTapa jaBHOr gyra no OCHOBY CBe YeTUpu

pasmaTpaHe cTpaTervje, WTO OC/IMKaBa rope
NMOMEHYTE KapaKTEPMCTUKE CBaKe cTpaTervje:

Tabena 29. UHaMKaTOPU pM3UKa 3a aATEePHATUBHE CTpaTeruje Ha Kpajy 2025. roguHe

c1 c2 c3 ca
HomuHanHuwm gyr (% 6A4MN) 48,5 48,7 48,5 48,8
Mpumer-eHa KamaTHa crona (%) 3,2 3,2 3,0 3,7
Pusuk ATM?** cnosbHM nopTtdoano (y roanHama) 8,5 9,7 9,9 7,7
peduHaHcuparba ATM pomahu noptdonuo (y roanHama) 6,0 4,0 4,0 8,1
ATM yKynaH noptdosimo (y roguHama) 7,9 9,1 9,3 7,9
PU3KK KamaTHUX cTona ATR® (y roanHama) 5,6 7,6 7,8 6,4
Pedukcnpare (% yrynHor ayra) 26,6 17,5 17,5 17,4
[yr no dbukcHUM cTonama (% yKynHor ayra) 81,1 88,7 88,7 88,8
Pu3uK peBU3HOr Kypca MHo-BanyTHU ayr (% yKynHor ayra) 75,4 89,2 89,1 50,3

Crpec-Tect aHanu3a

®duckanHo npaBuao, AepUHMCAHO  3aKOHOM O
byLIETCKOM cucTeMy, nponucyje obasesy Aa jaBHU ayr
onwTer HMBoa AprKase He moxe butn Behn op 45%
BAMN. Y cnyyajy aa nsHoc gyra npehe Taj HUBO, Bnaga je
OY¥KHa Aa floHece Nporpam 3a CMakbeHe jaBHOr ayra y
oaHocy Ha BANM, Tj. 3a Bpahatbe Ayra y 3aKOHCKM OKBUP.

Ha Kpajy 2021. roanHe cTame ayra LeHTpasHOr HMBOA
B/llacTM gocturao je 56,5% BAIMN, a onwTe pprkase
57,1% bAN. Paumo jaBHu ayr/BAN ueHTpanHor H1BOA

BNAaCTM Ha Kpajy mapTta 2022. rogmMHe M3HOCKO je
52,2% b4, a onwTte gpxxase 52,7% BAMN. o Kpaja
2022. rogmHe ce o4yeKyje 6aarm pacT paumja Ha HMBO
o4, oKo 53,6% BN Ha ueHTPanHOM HUBOY, O4HOCHO
54,6% BN Ha HMBOY onwiTe ApXKaBe, Npe CBera ycnes,
peanusaumje BeNIMKUX MHPPACTPYKTYPHUX NpojeKaTa
Koju ce dMHAHCMPajy U3 NpojekTHUX 3ajmoBsa. 36or
BMCOKOr yyewha ayra AeHOMWMHOBAHOP Yy CTPaHOj
Banytu (73,9%), eBuaeHTHO je aa he AeBU3HU PU3BUK
JeTepMUHUCaTV NoHallake pauuja jasuu ayr/bAnN y
HapefHOM nepuoay U OGUTHO ycCnoB/baBaTK ycnex

14 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpaheHuua 3a npoceyHo Bpeme o gocneha.
15 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheHuua 3a NPOCeYHO Bpeme A0 NPOMEHE KamMaTHMX cTona.

85



®ducKkanHa ctpatermja 3a 2023. rognHy ca npojekumjama 3a 2024. n 2025. rognHy

Mepa dUCKanHe NONUTUKE HA KOHCONMAALMIN jaBHUX
duHaHCcKja U cmarbery yyewha jasHor ayra y BAN.

Ha ocHOBY nnaHMpaHOr MaKpOEeKOHOMCKOT OKBMPA, a
y Cyyajy M30CTaHKa yTuuaja moryhux pusnka, jaBHu
Oyr UEHTpa/HOT HMBOA BAacTM 6u Ha Kpajy 2025.
roguHe Tpebano aa 6yae Ha HuBoy og, 49,7% BAN.

OCHOBHM daKTopu Koju yTUYy Ha cTabuausaumjy
pauuja jasHu ayr/BAN cy pact BAM, NO3UTUBHK
NpPUMapHU pesynTaT, Kypc AWHapa npema WHo-
Ba/slyTama 1 BUCMHA KaMaTHUX cTomna.

Ta6ena 30. [lonpMHOCU OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKUX Bapujabnm Ha npomeHy pauuja
jaBHM ayr (ueHTpanHor HMBOA AprKase) — AN, y %

2020 2021 2022 n 2023 n 2024 n 2025 n
[Oyr ueHTpanHe apskase/BAN 57,0 56,5 53,6 52,1 51,0 49,7
MpomeHa y ogHoOCy Ha NpeTxoaHy roa. y % BAMN 51 -0,5 -2,9 -1,5 -1,1 -1,3
[JonpurHoc npumapHor ¢puckanHor pesyntarta 6,4 2,9 1,3 -0,1 -0,6 LAl
[onpuHoc kKamata 2,0 1,7 1,7 1,6 1,6 1,6
JonpuHoc pacta HomuHanHor BN -0,8 -7,0 -5,2 -4,0 -3,6 -3,7
JonpuHoc octanmx paktopa -2,5 1,9 -0,7 1,0 1,5 1,9

YTuuaj npomeHe Kypca AMHapa npema Kopnu
BasyTa 13 noptdonnja jaBHoOr Ayra LEeHTPaNHOr
HMUBOA ApXKaBe HAa NPOMeHyY pauuja jasHu gyr — bAnN

©

67,7
65,0

57,6

55,0

e 46,2
45,0 :

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Ha rpadmKoHy je npencrtaB/beHO KpeTakbe pauuja
jaBHOr Agyra ueHTpanHor HMBOaA Ap»Kase u bAN y
3aBMCHOCTM Of, MPOMeEHe Kypca AuHapa npema
oapeheHoj Kopnu BanyTa. puKasaHa je OCHOBHA
npojekumja ca anTepHaTUBHUM CLeHapujuma y
33aBUCHOCTU on anpeumjauuje, OZLHOCHO
Jenpeuyjaumnje Kypca AuHapa y pacnoHy og 10%
anpeuujaunje no 10% penpeuujauuje AuHapa vy
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ogHOCYy Ha Kopny BanyTa. [lpymeHOM HaBeZeHMX
cleHapuja moxe ce BUAeTH aa 6u ce paumo 3a 2025.
roguHy KpeTtao y pacnoHy oa 46,2% no 53,3%, 40K 6u
33 OCHOBHM CcLU,eHapuno 6Mo Ha HuBoY oz 49,7%.

FnaBHW p13nLM 3a ocTBapetrbe CTpaTeruje, nopeg rope
HaBegeHUx daKkTopa Koju cy KBAHTUUKOBAHMW, cy U
CTabUNHOCT MaKPOEKOHOMCKe cuTyaumje y Penybanum
Cpbuju, notpebe 3a LOAATHUM 3a4yKMBaHbEM KaKo b1
ce peryiucanu OyroBu Ha ApyruM HMBOMMA BNacTy,
jaBHOM CEKTOpY U GUMHAHCKjCKOM ceKTopy Penybaunke
Cpbuje 1 akTuBMpakrbe AaTUX rapaHumja.

Ba)KHO je HamOMeHYTM Aa CMakberby jaBHOT Ayra y
oaHocy Ha BAIM gonpuHOCKM M ageKkBaTHA KOHTpoAa
u3gaearba rapaHumja w  yHanpehewe npoueca
npMopuUTU3aLmMje MHBECTULMOHMX NpojeKaTa, Koju ce
duHaHcKpajy n3 KpeguTHUX nHWja
MYATUNATEPANHUX U BuiaTepanHUx KpeauTopa.

[yropoyHu cTpaTewKu OKBUP 3a ynpas/batbe
jaBHUM ayrom

OCHOBHM CTpaTeLWKM UW/bEBM KOjMMa je noTpebHo
TEXWUTU Y HapeaHOM AyropoyHOM nepuoay, Kako 6u
ce MUHMMM3MpPanu pu3num nosehara 3a4yKeHoCTH
M TPOLLKOBA CEPBUCUPAHbA jaBHOT Ayra cy:

" na yyewhe Aayra AEHOMMHOBAHOr Yy AMHApUMa
M3HOCKM Hajmame 30% yKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpeftby poK;
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= na ydyewhe ayra AEHOMMHOBAHOr y eBpuMMa Y
jaBHOM Ayry M3HOCKM Hajmarbe 65% pyra y MHO-
BanyTv, YKbydyjyhu 6yayha 3agyKuBarba U
TpaHcakuuje;

Aa ydvewhe payra ca BapujabuaHOM KamaTHOM
cTonom wu3Hocu ucnog 15% y cpearopoyHOm
WHTepBany;

[Ja NpoceyHO Bpeme A0 NPOMEeHe KamaTHe cTone
(ATR) byae oap»kaBaHO Ha HUBOY 0, MUHUMYM 5,0
roAMHa, y CKNafy ca rope HaBeAeHOM Mepom
rnocteneHor cmarmBakba yyewha ayra ca
BapujabMAHUM KamaTHUM CTOMamMa;

[Ja npoceyHa noHAepucaHa KamatHa ctona (WAIR)
Ha jaBHW Ayr y Aomahoj Banytu He npenasu 5,00%;

Aa ydewhe KpaTKopouHor ayra (uuje je gocnehe ao
roamMHy AaHa) usHocu Ao 15% yKynHor jaBHor ayra;

Aa npoceyHo Bpeme go gocneha (ATM)
YHyTpawmer ayra byae Ha HMBOY OZ Hajmarbe net
roAMHa Ha cpesikbU POK;

[a ce npoceyHo Bpeme go gocneha (ATM) cnosbHor
Ayra oaprkasa Ha HuBoy 04,8,0+ 0,5 roanHa y uctom
BPEMEHCKOM XOPU3OHTY.

KpeTtare npuHoca Ao gocneha AMHapCKUX
,6eHUMapK” emucuja ykbydeHux y GBI-EM Global
Diversified Index Ha ceKyHgapHOM TproBaky

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

2,0% A

1,0%

s 71 2019 RSMFRSD89592 e 10 2018 RSMFRSD55940

e 12,5 2020 RSMFRSD86176 s PepepeHTHa KC HBC
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MNpoceuHo Bpeme ao aocneha (ATM) gpr>kaBHUX
XapTuja o4 BpeaHOCTU eMUTOBaHMX Ha gomahem
dUHaHCKjcKOM TPXKULWITY Y Nepuoay
01. jaHyap 2017.-31. mapt 2022. roguHe

6,0
5,0
4,0
3,0
2,0
1,0

e IpOCEYHO Bpeme A0 gocneha guHapckux XoB

e [IDOCEYHO Bpeme A0 aocneha espo XoB

Mepe 3a yHanpehewe TpXKuUWTA AUHAPCKUX
XapTuja opg, BpeaHoOCTU y nepuogy 2023-2025.
roguHe

TpKuWTe [ApKaBHUX XapTuja o0f, BPeSHOCTU, Y
nepuoay opg 2012. roguHe oo mapta 2022. roguHe,
KapaKTepuile MCnyHaBakbe 3aupTaHMX CTPaTeLLKMX
LUM/beBa, MPBEHCTBEHO Yy Moraedy WHCTPyMeHaTa
bvHaHcUparba, Kao My pa3Bojy M oApiKaBakby
cTabunHoctn amsepcudurkosaHe 6ase mHeecTUTOpPA.
Mpenackom ca KpaTKOPOUYHMX M3BOPa GpUHAHCMpPaHba
Koju ce Be3yjy 3a nepuog no 2010. roguHe, Ha
cpeaHbOopoyHe " AyropoyHe WHCTPYMEHTe
bUHaHCUparba, Y3 KOHCTAaHTHO CMakbere TPOLIKOoBa
3ayXMBarba, YTMYE Ce Ha CMarbere pusmnKa
peduHaHcMpatrba, Kao jeaHor o4 NPUMapHUX pusmKa
y npouecy ynpaB/bakba jaBHMM Ayrom. Ha kpajy 2013.
roguvHe yyewhe OYropoYHuUX OVNHAPCKNX
MHCTPYMEHaTa Mo OPUIrMHANHOj POYHOCTU O TPU U
BULLE roanHa n3Hocuno je 38,3% y cTarby AUHAPCKUX
XapTuja o4, BPegHOCTU, AOK je Ha Kpajy mapTta 2022.
roanHe naHocuno 87,1%.

5,6

39
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TpaHCMapeHTHOCT y paZy W M3BelTaBakby, Kao M
MPUCYTHOCT Ha MehyHapOAHOM TPXKMULITY KanuTana,
yTM4y  Ha  MHbOpPMMCAHOCT, a TMME U Ha
3aMHTEPEeCcOoBaHOCT Hepe3uaeHaTa Aa WHBECTUpajy
KanuTan y Ay»KHUYKE MHCTPYMEHTE, NMPBEHCTBEHO Y
AP)KaBHe  AMHApCKe  AyropoyHe  xapTuje  of
BPEAHOCTM, YMMeE ce OCTBapyje pacT ctabunHe 6ase
uHBecTuTOpa.  Ycnien — ycnewHe — peanusauuje
,0eHuUMapK” emucuja Tokom 2014. n 2015. roauHe, ca
WMCTOM MPaKCOM je HacTaB/beHo Tokom 2016. rogmHe.
Y ¢ebpyapy v jyny 2016. roanHe emuTOBaHe cy
,0eHUMapK”  Tporoguwmwa W CeaAMOroAuiitba
obBe3HuuUa obuma emucuje no 110,0 mapa anHapa. Y
anpuny 2017. rogMHe emuTOBaHa je Tporoguvilma
»,0eHUMapK” 06Be3HMLa 06MMa emucuje y U3HOCY Of,
110,0 mnpg guHapa. Y jaHyapy u ¢pebpyapy 2018.
rogMHe emuToBaHe cy ,6eHUMapK”’ netoroauilmba U
Jecetoroguwiba obsesHMUa obuma emucuje no
110,0 mnpa AauHapa. Y janyapy 2019. roguHe
emutoBaHe cy ,b6eHumapk” Tporoauwka M
cegMmorognwba ob6sesHMLa 06uma emucuje 100,0 n
150,0 mnpa, avHapa. Y janyapy u ¢ebpyapy 2020.
rofvMHe no NpBu MyT Cy EMUTOBaHE NETOMMNOroAMULLHE
n ABaHaeCcToMNoroguil e obse3HULe ca
NoNyroauilbMM  KynoHom. WM3ameHama Ypepbe o
ONWTUM YCNIOBMMA 32 EMUCHY U NPOAAJY APHKaBHUX
XapTWja o4, BPEefHOCTM Ha NPUMAPHOM TPMKULLTY
(,Cnyskbenn rnacHuk PC”, 6p. 100/14, 78/17, 66/18,
78/18 n 140/20), omoryheHo je noseharbe obuma
paHuje emuToBaHWX o06Be3sHMUA, Na je Kop
neTounoroauHe n [ABaHaecToMnorogmiltbe
obsesHuue, 2021. rogmHe nosehaH obum emucuje 3a
no 50 munnjapam amHapa. Takohe, nosehate obvma
emucnje, y wu3Hocy on 10 muaumjapam AunHapa,
M3BPLUEHO je W KoA JeceTorogvie 0b6Be3HULe
npBobuUTHO emmTOBaHe 6. pebpyapa 2018. roguHe.

OBMM emucHjama 3HaTHO je nosehaH obum
CeKyHZLapHOr TproBakba OBUX MHCTPYMEHATa, LWTO je
JOMNPUHENO WM Nafy M3BPLHMX CTOMA MpPMHOCA Ha
peoTBaparbMMa  MOMEHyTUX emucuja. Ydyewhe
CTPaHUX WHBECTUTOpPA Yy AMHAPCKMM XapTujama of,
BPeAHOCTU, Ha Kpajy mapTta 2022. rogmMHe U3HOCUNO
je 18,2%.

30. jyHa 2021. roauvHe TpW AMHapcKe 6GeH4YMapK
obBe3HuUe YyK/bydyeHe cy y J.P. Morgan wuHAaeKc
Op’KaBHUX obBe3HWUA 3emasba Yy pas3Bojy (GBI-EM
Global Diversified Index), ca patymom pgocneha 11.
jaHyap 2026. roanHe (RSMFRSD89592), 8. debpyap
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2028. rognHe (RSMFRSD55940) u 20. asryct 2032.
roamHe (RSMFRSD86176).

Y 2022. roanHu o4 AUHAPCKUX XapThja eMnToBaHe cy
ABoroauwibe AMHapcke obBesHuLe, AOK 04 eBpo
OEeHOMMHOBaHMUX XapTtuja eMUTOBaHe cy:
ABOroauilkbe, ABOMNOroauwWHe (ca NoNyrogmLtbbum
KYNOHOM) 1 ABaZeceTneToroaunllbe obBesHuLe.

Y nepuogy 3a Koju ce goHocm oBa CTpaTernja oyekyje
ce yHanpehere epUKaCHOCTM MPUMAPHOT TPKMULITA
nytem npuctyna Euroclear nnatdopmu un  Kpos
KOHLEeNT MPUMApPHUX Aunepa, Kao MexaHuM3ma
npojaje [ApXKaBHUX XapTuja o4 BPeAHOCTU KOoju
OVPEKTHO, Y AOYXKEM POKY, AOMNPUHOCK CMatberby
TPOLUKOBA 33afyKMBaka, Kao M CMakbery pPU3MKA
pebuHaHcupara. YBohewe cuctema  npofdaje
OPXKABHWUX XapTuja of, BPefHOCTM Ha gomahem
GUHAHCU]CKOM TPXKULITY MPEKO MPUMAPHUX AMnepa,
npyxuhe gobpy ocHoOBy 3a yHanpehere TpPrKULIHE
epUKACHOCTN CEeKYHZAPHOr TPXKULWTA  APKABHUX
XapTuja opf BpedHoCcTW. Pa3Bojem CeKyHAapHor
TpXWWTa, BpemeHom he ce ycnocTaBuTM KoHuenT
TPXULWHEe edUKAacHOCTM Yy npouecy BpeaHOBaHA
OPXKABHWUX  XapTWja o4, BpesHOCTU. YBoherem
,0eHuUmapk” emucmja o06Be3HWLA OCTBapeH je
nosutMeaH edekaT Ha OOBMM U  KOHTUHyMUTET
CEeKYHJApHOr TproBaka, Kao M Ha yHanpehere
TPXUWHe eduKacHOCTM Yy MNOCTYMKy npoJaje
APKABHUX XapTuja Ha MPUMaPHOM TPXKULITY.

Kao Bogehe dakTope Koju yTM4y Ha KpUBY NMpUHOCa
OPXKaBHWUX XapTuja of BpeaHOCTM noTpebHo je
n34BOjUTU GUCKANHM pe3ynTaT, OYeKMBaHy CTony
uHonaumje n aesusHM Kypc. Kao nocebHy rpyny
dakTopa noTpebHO je M34BOJUTM MAKPOEKOHOMCKA
KpeTatba W O4YeKMBakba, Kao W MNpoOMeHe Ha
mehyHapofHOM QUMHAHCMJCKOM TPXKULWITY, Koje ce
pebneKkTyjy Ha npemujy pusmKa 3emsbe.

Ha Kpajy 2012. rogmHe npocevyHa pOYHOCT AMHAPCKUX
XapTuja og, BpeAHOCTM M3Hocuna je 394 paHa (1,1
roguMHy), Ha Kpajy 2013. roauHe 469 paHa (1,3
roguMHe), Ha Kpajy 2014. roguHe 645 paHa (1,8
roguMHy), Ha Kpajy 2015. roauHe 749 paHa (2,1
roguHy), Ha Kpajy 2016. roauHe 789 paHa (2,2
roguHe), Ha Kpajy 2017. roguHe 864 paHa (2,4
roguHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 pgaHa (3,3
roguHe), Ha Kpajy 2019. roguHe 1.403 paHa (3,8
roguHa), Ha Kpajy 2020. roguHe 1.429 paHa (3,9
roguMHa), Ha Kpajy 2021. roguHe 1.496 paHa (4,1
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roguHe), a Ha Kpajy mapta 2022. roamnHe 1.559 paHa
(4,3 roguHe).

Pa3Boj gomaher TpXuWTa APXKABHUX XapTuja of,
BpegHocTM o4 CcTpaHe  Penybnuke  Cpbuje
NOTNOMOTFHYT je cnegehum mepama:

= O6bBe3Huue Penybnuke Cpbuje yksbyyeHe cy y J.P.
Morgan rnobanHu WHAEKC ApXKaBHUX 06Be3HMLA Yy
JNIOKaZIHUM BanyTama 3emasba Yy pas3Bojy (GBI-EM
Global Diversified Index) wTo 6u Tpebano 3HavajHO ga
noseha 6asy WHBecTUTOpPa W A[0A4ATHO MOCMELIN
CeKyHZapHO Tproeake, wWto he pasbe AOMPUHETH
CMatbetby TPOLUIKOBA 3aZy)KMBatba MyTeM emucuja
OVHAPCKUX APXKABHUX XapTuja o4, Bpe4HOCTU;

=Y unby Kpeuparba wrto Behe 6ase mHBecTUTOpa M
pa3BOja  CeKyHAAPHOr  TPXWWTA  XapTuvja  of
BPEeAHOCTM €eMUTOBaHMX Ha Jomahem TpXKUWTY,
KpeupaH je jefHaK Mopecku TpeTmMaH gomahux wm
CTPaHMX MHBecTMTOpa Kpajem 2011. rogumHe, n vy
HapeZHOM nepuoay Texuhe ce yKnarbakby CBUX

eBEeHTyaNHWX npenpeka 3a cnobogaH MNpPOTOK
KanuTana;
= [lpeay3eTe Cy aKTMBHOCTM Ha omoryhasaky

cangvparba ApXKaBHUX XapTuja o4 BPEAHOCTU Ha
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MHOCTPAHOM TPXKMWTY. M3meHama M agonyHama
3aKoHa o jaBHOM Aayry u3 geuembpa 2019. roauHe,
omoryheHo je oa KAMPUHT U Canauparbe ApsKaBHUX
XapTvja of BPEAHOCTM EeMUTOBaHMX Ha Aomahem
TPKULWTY, nopea LleHTpanHor perucTpa BpLumn n Apyro
CTPaHO NPaBHO /1LLe Koje 06aB/ba NOC/NIOBE KAMPUHIA
M canamnparba.

Tokom 2022. roguHe akTMBHO he ce paguTn Ha
ycarnawasaky  3aKOHCKe  perynatmee wn  UT
MHOpacTpyKType 3a nose3uBarbe LleHTpanHor
peructpa ca Euroclear-om nytem I-link nnatdopme.

Penybnuka Cpbuja nnaHupa ga ycnoctasu I-link ca
Euroclear-om Kpajem 2022. roauHe, Kako 6u ce
noyetkom 2023. roauHe AOp:KaBHe 6HeHUMapkK
obBe3HuLe canampane nytem Euroclear-a.

YBohewe cuctema cangupama I-link gonpunHehe
fofatHom nosehatby yyewha cTpaHWX MHBECTUTOPA U
noseharby SIMKBUMAHOCT Ha CEKYHAAPHOM TPMKULLTY
OP*KaBHUX XapTuja o4, BpegHOCTU.

MuHucTapcTBo dMHaHCKja oyeKkyje ga he oBaj Kopak
3HAYajHO ONAKLIATM MPUCTYN CTPaHUX MHBECTUTOpPA
CPMCKOM TPXKULWITY KanuTana.
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IV. 3ABPLUHE O PEABE

CactaBHM fJeo oBe duckanHe ctpaTtervje umHe MMpunor 1 — Mpojekumja OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKMUX
WHAMKaTopa U Mpunor 2 — duckanHu okeup onwTe apxkase y 2023. roAnHK, KOjU Cy OAWTaMMaHN y3 0BY GUCKaNHY
cTparterujy.

OBy ducKanHy cTpaTernjy octasutu ogbopy HapoaHe cKynwTMHe HagnexxHoMm 3a duHaHcKje, penybanykm
6yLIeT M KOHTPOJy TPOLLEHA jaBHUX cpeacTaBa U MUHUCTAPCTBY GMHAHCK]a.

OBy ducKanHy cTpaTernjy 06jaBuUTM Ha MHTEPHET CTpaHUUM Bnase n MuHuctapcTea duHaHcuja.

05 bpoj: 400-4334/2022
Y beorpagay, 2. jyHa 2022. rogunHe
BAALOA

NPEACEAHMK

AHa BpHabuh, c.p.
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®duckanHa ctpateruja 3a 2023. roguHy ca npojekumnjama 3a 2024. n 2025. rognHy

Mpwunor 1 — MpojeKumja OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKMX MHAMKATOPA

2022 2023 2024 2025
Crona peanHor pacta BAM, % 3,5 4,0 4,0 4,5
ff;‘n‘;;egmgg‘a;p”‘”m”””‘ Herama 6.904,4 7.465,2 8.023,0 8.650,7
M3BOpWM pacTa: NPOLLEHTHE MPOMEHE Y CTa/IHUM LieHama
JIn4yHa noTpowma 3,1 3,8 3,0 3,0
[p»aBHa noTpoLwma -0,4 1,0 1,1 1,5
MHBecTMLNje y OCHOBHaA cpeacTBa 3,0 6,1 6,8 7,6
M3B03 pobe 1 ycayra 9,0 9,6 10,2 10,8
YB0O3 pobe u ycnyra 8,6 8,0 8,4 8,9
JonpwuHoc pacty BN, npoueHTHM noeHn
Oomaha Tpaxkrba 4,3 3,9 3,8 4,2
JInyHa noTpowma 2,1 2,6 2,1 2,1
[praBHa noTpowma -0,1 0,1 0,2 0,2
MHBeCTMUMOHA NOTPOLWHaA 0,7 1,4 1,6 1,9
lNpomeHa y 3annxama 1,5 -0,3 0,0 0,0
HeTo 13Bo3 pobe u ycnyra -0,8 0,0 0,2 0,3
Pact B/1B no cektopuma 1 HeTo nopesa, %
Momonpuspeaa 0,5 0,0 0,0 0,0
NHaycTpmja 3,7 51 5,6 6,3
[paheBuHapcTBO 1,4 5,5 6,2 7,9
Ycnyre 4,0 4,1 4,1 4,4
HeTo nopesu 4,0 3,8 3,0 3,0
JonpuHoc pacty B, NpOueHTHM NoeHn
MNossonpuspesa 0,0 0,0 0,0 0,0
WHaycTtpumja 0,7 1,0 1,1 1,3
[paheBuHapcTBO 0,1 0,3 0,3 0,4
Ycnyre 2,0 2,1 2,1 2,2
Heto nopesu 0,7 0,7 0,5 0,5
KpeTame ueHa, %
BAN pednatop 6,5 4,0 3,3 3,2
MoTpolwayke ueHe (roguLlby NPocekK) 9,2 5,3 3,0 3,0
KpeTtara y cnosbHom cekTopy, % BAM
Canpo poba u ycnyra -10,7 -10,8 -10,1 -9,3
Cangpo Tekyher payyHa -6,7 -6,9 -6,4 -6,0
DuckanHn nHamkatopu, % AN
duckanHu pesynTat onwTe AprKase -3,0 -1,5 -1,0 -0,5
KoHconmpoBaHu npuxoamn 42,0 41,2 40,7 40,1
KoHconmposaHu pacxoam 45,0 42,7 41,7 40,6
BpyTo Ayr cekTopa onwTe ApKaBe 54,6 53,1 52,0 50,7
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Mpunor 2 — ®duckanHm okBup onwTte gpxKase y 2023. rogmHu

Jn ,Nytesun
OnuwTa Byuer Jepntmue lpaposu Cpbuje” n
. JNIOKanHe Al BojBoanHa 00COo dong NNO P®30 HC3 ®oHag COBO
ApxaBa 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 npuxogun 3.073,5 1.645,7 388,8 358,0 30,8 43,7 995,3 689,0 280,4 22,0 3,9
Tekyhu npuxoan 3.047,6 1.622,2 386,8 356,0 30,8 43,7 994,8 689,0 280,4 21,5 3,9
Mopecku npuxoamn 2.771,2 1.482,6 306,8 282,7 24,1 981,8 687,9 270,4 20,3 3,2
Mopes Ha poxoaak 300,1 95,2 205,0 194,9 10,1
[LlonpuHock 981,8 981,8 687,9 270,4 20,3 3,2
Mopes Ha gobut 154,5 140,6 14,0 14,0
nas 799,8 799,8
AKumse 349,7 349,7
LapuHe 83,2 83,2
OcTtanu nopecku npuxoamn 102,0 14,1 87,9 87,9
Henopecku npuxogn 276,4 139,7 80,0 73,2 6,7 43,7 13,0 1,1 10,0 1,2 0,7
[JoHauuje 25,9 23,4 2,0 2,0 0,5 0,5
JaBHu pacxoau 3.186,8 1.425,8 486,9 412,3 74,7 74,6 1.199,5 735,2 434,6 22,6 71
Tekyhu pacxoamn 2.634,9 969,5 412,0 338,7 73,3 57,2 1.196,3 734,5 432,6 22,2 7,0
Pacxoau 3a 3anocnexe 626,0 322,8 108,7 68,7 40,0 33 191,2 3,6 185,7 19
JonpuHocu Ha TepeT nocnogasua 104,1 56,8 17,6 10,0 7,6 0,5 29,2 0,6 28,1 0,4
KynosuHa poba u ycnyra 561,1 148,8 154,5 151,2 3,3 50,0 207,8 2,6 199,8 1,1 4,4
OTtnnarta kKamata 120,6 118,2 2,3 2,0 0,3 0,1
CybBeHuuje 155,6 111,6 44,0 32,0 12,1
CoumjanHa nomoh u TpaHcdepwu 954,4 139,8 50,2 50,0 0,2 764,4 726,6 17,0 18,3 2,5
of yera neHsuje 694,6 694,6 694,6
Octanu Tekyhu pacxogm 113,2 71,5 34,6 24,8 9,9 3,4 3,7 1,1 2,0 0,5 0,1
KanutanHu pacxoau 517,5 422,1 74,7 73,4 1,3 17,4 3,2 0,7 2,0 0,4 0,1
HeTo 6yieTcke nosajmuue 10,9 10,7 0,2 0,2
AKTMBMpPaHe rapaHuuje 23,5 23,5
®duUcKanHU pesynTaT UCK/b. TpaHchepe -113,3 219,9 -98,2 -54,3 -43,9 -30,9 -204,2 -46,2 -154,1 -0,6 -3,3
TpaHcdepu og, Apyrux HUBOA BNACTU 429,7 7,4 105,5 61,6 43,9 30,9 286,0 118,5 158,2 6,1 3,3
Byuet Penybauke 347,9 7,4 105,5 61,6 43,9 30,9 204,2 110,4 87,1 6,1 0,5
IpasoBu v oNWTUHE
Al BojsoguHa
$oHg NMNO 72,2 72,2 69,5 2,8
P®30 4,1 4,1 4,1
HC3 55 55 39 1,6
$ong COBO
Ocrtanu HMBOM
TpaHchepyu opyrvMm HUBOMMA BAacTn 429,7 340,5 7,4 7,4 81,9 72,2 4,1 5,5
Byuet Penybauke 7,4 7,4 7,4
[pagoBu 1 onwTUHe 61,6 61,6
Al BojBoaunHa 43,9 43,9
®oHg NNO 118,5 110,4 8,0 4,1 3,9
P®30 158,2 87,1 71,1 69,5 1,6
HC3 6,1 6,1
®oHg COBO 33 0,5 2,8 2,8
OcTtanu HuBou 30,9 30,9
Heto TpaHcdepm Apyrum HUBOMMA BAACTU -333,2 98,2 54,3 43,9 30,9 204,2 46,2 154,1 0,6 3,3
HepacnopeheHu duckanHu npoctop
®duckanHu pesyntar -113,3 -113,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Y Tabenu je npuKasaH OKBMPHU M3HOC Npuxoaa u pacxoaa y 2023. roanHu Koju je y Behoj mepu 3aCHOBaH Ha CTaTUCTUYKOj METOA,0/10TUjU PayvyHa jaBHUX PUHAHCKjA HETO HA PavyyHOBOACTBEHO]. byayhu na Tokom byLieTckor
npoueca moxe Aohu 0 U3MeHa Y BUCUHU U CTPYKTYPU NOjeaUHUX KaTeropuja, OBM U3HOCU HUCY 3aKOHCKK obasesyjyhu.

* BylleT je npuKasaH 6e3 fena conCTBEHUX NPUXOAA MHAMPEKTHUX BYLIETCKMX KOPUCHMKA U 13 HbUX GUHAHCUPAHMX PacxoAa, Koju H1cy obyxsaheHn MHGOPMALMOHUM CUCTEMOM M3BpLUIEHba BylieTa.
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