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Ha ocHoBy unana 31. craB 1. Tauka 1) moarayka (13) 3akoHa O OGYIIETCKOM CHUCTEMY
(,Cnyx6enu rnacuuk PC”, 6p. 54/09, 73/10,101/10,101/11,93/12, 62/13 u 63/13-ucnpaBka),

Bsiaga ycBaja

OUCKAJIHY CTPATET'UJY
3A 2014.TOAWHY CA IIPOJEKLIUJAMA 3A 2015. U 2016. TOAUHY

MakpoeKoOHOMCKU OKBUD 3a nepuon of 2014. no 2016. rogvue

1. Ju/beBU ¥ CMepHUIE EKOHOMCKE U PUCKaJIHE OJIUTHKE 32 TEPUO]
o 2014. no 2016. roguHe

1.1. [1aBHU IU/bEBU eKOHOMCKe U GUCKaJIHE MTOJIUTHKE

ExoHnomcka nmosnutuka Biage Peny6uke Cp6uje (v fasbeM TekcTy: Biazga) crpartemku je
OpUjeHTHCaHa Ha yop3ame Mpolieca eBPONCKUX UHTerpalyja, HakoH Jobujama cTaTyca KaHjuaTa
3a wiaHcTBO y EBpornickoj ynuju 1. mapta 2012. roguHe, JoHOLIewa oAJyKe EBpornckor caBeTta o
OTBapaky NPUCTYNHUX IIperoBopa ca EBponckoM yHujom 28. jyna 2013. rogvHe U CTynamka Ha CHary
CrnopasyMa o cTabuaM3anuju U NpuapykuBamy (y fasbeM TekcTy: CCII) 1. centem6pa 2013. roauHe.

Cp6uja he paau 6pKer cTHllAka CTAaTyca MyHONpPaBHOT ujaHa EY y6p3aTu crnpoBobheme
€KOHOMCKHX pedOopMHU U UCTTYHhaBake NOJUTHIKUX U EKOHOMCKUX KPUTepHjyMa Koje je yCrocTaBUo
EBponcku caBet y KomeHnxareHy, Kao U HcClymaBake ob6aBe3a koje mpouctuay u3 CCII. Ha tum
ocHOBaMa 06e36euhe ce ycrocTaB/batbe TPXKUIIHE NMPUBPeJie, MAKPOEKOHOMCKEe CTaOUJIHOCTU U
BJIa/laBHHE NIPaBa, y3 Cy30Ujame KOpymijyje 1 OpraHM30BaHOT KpUMHUHAJIA.

ExoHoMcka mosimTHKa Kojy he Biasa BoAWTH y HapeJHOM CpeAHOpPOYHOM Nepuoay 6uhe
ycMepeHa Ha o6e36eheme o/ip>KhBe eKOHOMCKe U pUHAHCHjCKe CTaOUJIHOCTH, 3ayCTaB/bakbe Ja/ber
pacra iyra ¥ cTBapame aMOUjeHTa 3a IPUBPEJHU PACT.

OCHOBHU LIU/b€BU €KOHOMCKE MOJUTHUKE Y HapeJHe TPU TOJJUHE CY:
0 cTabuansanyja Ayra, HAKOH OIUTPOT PAcCTa, U YCIOCTaB/bakbe TPEH/Ia Ihelr0BOT CMakhema;
O MOACTUIAH€e NIPUBPEJHOT pacTa 3aCHOBAHOT HAa MHBECTUIUjaMa U U3BO3Y;

O pacT 3amocJeHOCTH U noBehame XKUBOTHOI CTaHAapJa HAKOH CHaXKHUjer MOKpeTama
NpUBpeJHE aKTUBHOCTH.

OcHOBHH IIWJb QHCKATHE TIOJUTHKE, K0 K/byYHE KOMIIOHEHTE MaKPOEKOHOMCKE ITOJIUTHKE,
je ycriopaBambe pacTa U CMamelbe yZiesla jaBHor Jiyra y 6pyTo gomMaheM nporsBoay (v ja/beM TEKCTY:
B/IIl) y rpanune yTtBpheHe 3akoHOM O OYIETCKOM CHCTeEMY, CHpoBohewmeM Mepa duckasHe
KOHCOJIUJAIMje U CTPYKTYPHUX PepOpMHU.

Y pumy cMamema ¢uckasHor geduuura U jaBHOr Ayra Bmaza he cmpoBecTu Beoma
aMbuIM03aH MJaH GUCKaIHe KOHCOMUALIUje U CTPYKTYpPHUX pedopMU Koje 06e36ehyjy cTabuIHOCT
jaBHUX (UHAHCHja W NOACTUYY HPUBPEJHM PACT U KOHKYPEHTHOCT. 3aTBapare (QUCKaJIHUX
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HepaBHOTEXa je HY>KHO, KaKo OU ce ojayasia OJIp»KHUBOCT jaBHUX GUHAHCHja U CTBOPUJIM YCJIOBH 3a
€KOHOMCKHM OIOpaBaK M JAyrOpo4YHO OJpP>KHUB pasBoj. Y TOM morJjeJy HacTaBuhe ce ducKaaHa
KOHCOJIMJAlyja, N06o/bllIatbe MOCJOBHOI aMOHjeHTa U OCHa)XKMBake pa3Boja, IPBEHCTBEHO KpO3
edukacHo kopuinhemwe cpeactaBa o, poHoBa EY.

Mepe oduckanHe KoHcosujaunuje U pedopMe Koje OTKJIAHKAjy CTPYKTYpHE CaIabOCTH
npUBpe/ie, y3 I0BO/bHHUje EKOHOMCKO OKpYKeke Y YOP3aHo HCIybaBakbe yCJI0Ba 3a NpucTynamwe EY,
nokpenyhe omnopaBak U jayamwe cprcke npuspege. Ca apyre cTpaHe, To he oMoryhuTy nocreneHo
cMamewe lepulnTa ONIITe JPXKAaBe U jaBHOT Ayra y pedepeHTHe OKBUpe yTBpheHe 3aKOHOM O
6YeTCKOM CHUCTEMY.

MakpoekoHOMCKa NpoOjeKlMja 3a HapeAHe TpU (UCKaJHe rojAMHe mpejBuba ymepeHHU
NPUBPESHU PaCT, Y3 CMambehe MaKPOEKOHOMCKHX HepaBHOTeXa. OcTBapUBambe NPUBPEAHOT PacTa,
y3 HIKY UHOJIALM]Y U HIDKU [ePULUT TeKyher padyHa, 3axTeBa YBPCTO GHCKAJIHO MpujarohaBame
Koje cMamyje jaBHY IOTPOLIMkY U CIpoBoheme CTPYKTYpHUX pedopMH Koje NOACTUYY pacT,
KOHKYPEHTHOCT, U3B03 U IIPUJIMB CTPAHUX JUPEKTHUX UHBECTULMja Yy UHAYCTPH]Y U IIOJbONIPUBPELY.
OcuM Tora, 04eKHMBaAHO NM060JbIIAKke TEPHOPMAHCH EKOHOMU]je €EBPO 30HE MO3UTUBHO he yTULAaTH Ha
NpUBpeSHy aKTUBHOCT U 3anocjieHocT y Cp6uju. Ilpy ToMe, pacT eKOHOMCKe aKTHBHOCTH he
orpaHHYaBaTH NoTpeby puHAHCUpPawa TeKyher fedrLUTa JIATHOT 6UJIaHCca U pUHAHCUPaHha jJaBHOT
ceKTopa.

Oz K/by4He BaKHOCTH 33 OCTBapHBame IM/beBa EKOHOMCKe M (QUCKaIHe IMOJHUTHKE jecTe
cipoBohemwe nporpaMa ¢ucKajJHe KOHCOJIMJAALMje, IJIaHA CTPYKTypHUX pedopMHU M Iporpama
CMamea jaBHOT [yra, KOju MpeAcTaB/bajy Hocehe cTy6oBe DuckanHe cTpaTervje 3a HapeaHU
CpelHb0POYHHU NEePUOJ. YCIOCTaB/balbe MAKPOEKOHOMCKE CTa6UIHOCTH KPO3 CMamwere nH1anuje,
duckanHor feduuurta U AedunuTa Tekyher padyHa 3axTeBa UBPCTY KOOPAUHALM]Yy PUCKaIHE U
MOHETapHe MOJIMTHKE.

1.2. OcHOBHe CMepHHUIEe EKOHOMCKE NOJIMTUKE

EkoHOMCKa MOJIMTHKA Yy HapeJHOM mepuojZy 6uhe 3acHOBaHa Ha KOMIIAPAaTUBHUM
npegHoctuMa Cp6uje, MPBEHCTBEHO y 06J1aCTH MOJbONPHBpPEZe M INpexpaMbeHe HWHAYCTpPHje,
eHepreTuke, cao6pahajHe HWHQpPACTPYKType, ayTOMOOWJICKE WHAYCTpUje U  HWHJIYCTpHje
MHOPMALMOHUX TEXHOJIOTHja. ¥ LW/by pa3Boja MpPOMYyJ3UBHUX JleJioBa NMpuBpese cTBapahe ce
MOCJIOBHU aMOUjeHT CTUMYJIATUBAH 3a yJlaratba y HaBeJleHe 00J1aCTH U TpaHe PUBPeJie 01 Kojux he
OTIIOYETH HOBU MHBECTUI[MOHU U Pa3BOjHU LUKJYC. [[0BO/bHA MHBECTUIIMOHA KJMMa rapaHToBahe
VHBECTUTOpPHMA W3 3eM/be U HMHOCTPAHCTBAa NMPaBHY CUTYPHOCT M 60Jbe yCJIOBE MOCJOBaka U
MHBECTHpalha HEero y 3eM/baMa U3 OKpYXXema. Y TOM I[u/by cTBapahe ce yCJ0BU U 3a CTaOUIHOCT
JIEBU3HOT Kypca, TOBOJbHU]Y [IeHY KanuTaaa U eQUKACHUje aJ[MUHUCTPATUBHE MPOLE/ype.

Opn moce6GHOr 3HaAYaja 3a pacT NMPUBpeJHe aKTUBHOCTH W mnoBehare MHBecTHIHja je: (1)
CTBapamwe CTabWJHOI U TpPeABUJMBOr TIOCJIOBHOI OKpYXK€Ha YCIOCTaB/balbeM aJleKBaTHE
peryJjaTvBe, MPeBacXOJHO Be3aHO 3a 3aKOH O pajJly, 3aKOH O IJIAHUPamy U U3rpajikbH, Kao U
€HEepPruYHUjUM HAaCTaBKOM ,THJ/bOTHUHE Mpomnuca” U yBohewmeM eIeKTPOHCKe ynpase, (2) 3aBpIiieTak
NpUBaTH3alMje NpeocTalux npeays3eha Kpo3 NOCTynaK pecTpyKTypUpawa U CTeYajHU MOCTynaK y
CKJIaZly ca yTBpheHUM POKOBHMA M yHanpeheHOM perysaTMBOM O HpUBATHU3aLUjU U cTedajy, (3)
yBohewme mpodecroHanu3alyje jaBHUX npeay3eha v o roBOPHOT KOPHMOPATUBHOT yIpaB/baka y
npeay3ehuma Koja 64 ocTasa MoJ, APKaBHOM KOHTPOJIOM, y3 U3MeELITame COlUjaIHe MOJUTHKE U3
jaBHUX mpeay3eha y cucTeM conujajHe 3aIlITHTeE, (4) CTUMyJIaTUBHA NOpecKa MOJIMTHKA Koja
NOZCTHUYe NIPUBPeAy U 3aloll/baBambe, (5) NOCTeNeHo U 0[TOBOPHO CMakbUBakbe APXKaBHOT y/esa y
NpUBpeAH, YK/bydyjyhu mpesasak Ha MoJeJsle KOHLIeCHOHOT (UHAHCHpama WU jaBHO-NPUBATHHUX
nmapTHepCcTaBa TJe ToJ je TO eKOHOMcKH Moryhe u ompaBmaHo U (6) HyJsTa TOJIepaHIdja 3a
HEMOIITOBAaMe 3aKOHA U 3a KPUMHUHAJ ¥ KOPYNIHjy Kpo3 pepopMrcaHe HHCTUTYIUje CUCTeMa.
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HoBu wMmojesn pa3Boja 3eMJbe TOJpa3yMeBa CMakbUBakhe HepalMOHAHE TMOTPOIIbE,
OWpOKpaTHje W HEeNOTPeOHUX TPOLIKOBA JApXKaBe M HCTOBPEMEHO NoBehale WHBECTHIMOHE
NOTPOLIe KaKO 6U Ce MOJACTAaKa0 MPUBPEJHU PAaCT U 3aloll/baBaibe, Y3 COLUjaJHYy 3aIUTUTY
HajyrpOXKeHMjUX CJI0jeBa JPYLITBA. Y TOME KJbYUYHY YJIOTY UMajy GUCKaIHA MOJUTHKA U CTPYKTYpHE
pedopme ca fepUHHMCAHUM MepaMa Ha KpaTak, CPeJ[ibU U AY>KU POK OKO KOjUX MOCTOjU CarjacHOCT
y4ecHHKa colujasHor aujasora (Biaaa, cCMHAMKATH, MOCA0/IaBIM), KA0 U IIUPE U CTPYYHE jaABHOCTH
Y Npe/icCTaBHUKA MehyHapoJHUX UHCTUTYI1H]a.

Biaga je moyeTkoM okTo6pa 2013. rojMHe ycBoju/Ia MAKeT Mepa 3a CTaOUIM3ALH]Y jaBHUX
duHaHCcHja U omopaBak NpUBpeJie. 3a jauyambe NpPUBpeJe MOTpebHA je KOHCOJIWJALMja jaBHUX
duHaHcHja U crnpoBoheme QuckalHe NMOJUTHKE Koja je 6asWpaHa Ha MPUHLHUNY OATOBOPHOT
ducKasHOT ynpaB/bakba U GUCKaJIHUM NIpaBUIMMa Koja jadajy GUCcKaJHy JUCLUIIUMHY, T060/bLIaBajy
duckasHy KoopAUHALMjy u3Mehy pas3/MYMTUX HHUBOA BJIACTH, CMamwyjy QUCKajJHe pU3UKe U
06e36ehyjy AyropodHy GUCKaJIHY OPAKUBOCT.

HctoBpeMeHo, MOTPEOHO je MOACTULIAKE [JleJIoBa MPUBpPeJie Koju gompuHoce pacty BT,
M3B03a U 3aMoll/baBaka. HacTaBuhe ce cyOBeHIIMOHUCAKE KPeAUTA IPUBPESH Y CMAaKeHOM 06UMY,
NPBEHCTBEHO 3a MHBECTHUIM]je 1 3aN0ll/baBake a/Iu IPeTeXHO, aKO He HCK/bY4YUBO, Y TAPTHEPCTBY ca
KOMepLHMjaJIJHUM OaHKaMa M NPHUBAaTHUM HHCTUTyLMjama. OdeKkyje ce M BehM NpUJMB CTPaHUX
VMHBECTHIMja HAaKOH yBohewa Mepa ¢UCKa/lHe KOHCOJMJALHje U OTINOYMHalka CTPYKTYPHHUX
pedopMu Koje yHanpelyjy noc/0BHO OKpyKemwe U noBehaBajy edprukacHOCT jaBHOT cekTopa. Ha Tum
OocHOBaMa 06e36ezuhe ce ONTHUMAIHO PECTPYKTypUPame NPUBPEJIe U CMabembe JAPXKaBHOT yjea y
NpUBpeAN Ha MUHUMYM. L[UJb je fja ce MOKpeHe NpUBpeJa U CMakby He3aloCJeHOCT KpPO3 OTBapamwe
HOBHUX PaJIHUX MecCTa y NPHUBAaTHOM CeKTOpPY M Ha TMM OCHOBaMa 06e30eju nosehamwe cTaHzAapja
CTAHOBHMINTBA.

Y unsby jayama npuBpejie mocebHa MakKka MOoCBeTHhe ce cTBapawy MOCJOBHOT aMOHjeHTa
CTUMYJIATHBHOT 3a IPUBPeJHUKE U HHBECTUTOPE U CTBapamy YC/10Ba 3a JIaKlile 1ocJ0Bamwe. Y6p3ahe
ce IpeocTraje eKOHOMcKe pedopMe Kako OU ce IIOCJOBHO OKpYyKeke I0060/blIag0, MOCeOHO
OCHa)XMBAaHEM BJIaZIABUHE [IPaBa U OTKJIakabeM HedJIEKCHOUIHUX YCJI0Ba TPXKUIITA paga. Liusmb je
Jla ce CTPYKTYpHUM pedpopMaMa yCIoCTaBY OCI0BHO OKpY»Keke Koje he oMoryhuTH mopacT CTpaHUX
U foMahux MHBeCTULH]ja, y6p3arbe pecTPyKTypUpama NpuBpeje U noBehame NPOAYKTUBHOCTH U
KOHKYpeHTHOCTH npuspee. Paau Tora fonehe ce oaroapajyhe npomeHe 3akoHa o pafy, 3akoHa 0
cTeyajy, 3aKoHa 0 MPUBATU3aLHMjH, 3aKOHA O [IJIAHUPaby U U3TrPAilbU U JPYyTHUX 3aKOHA.

Pasu dopMupama HOBe UHAYCTPHjCKe CTPYKTYpe Ha 6a3u TpaxKibe Ha TPXKUILTY NoJAcTHLahe
ce CTBapame BHIIe JoJaTe BpPEAHOCTH y IMPONYJ3WBHUM HHAYCTpUjaMa KoOje HMajy
MYJITUIIMKATUBHE epeKTe Ha yKYIaH UHAYCTPUjCKH Pa3BOj 3aCHOBAH Ha Pa3Bojy U MPUMEHH 3Hamka
¥ uHoBanuja. IloAcTHLlameM KOHKYpPEHTCKMX CceKTopa o6e36ejuhe ce mnpuB/iavyerme CTPaHUX
MHBeCTHULM]ja, noBehamwe M3B0O3a U OTBapake HOBUX 60Jbe MIaheHUX pajHUX MecTa. Y TOM LU/bY,
HajkpaheMm poky 6uhe ypabeHa peBusuja CTpaTeruje pasBoja uHayctpuje fo 2020. rojuHe u
CtpaTeruje pa3Boja U NoJipliKe HUHAYCTPUjU UHGOPMALIMOHUX TEXHOJIOTH]a.

Y nwby nojcTulama pasBoja NOJbONpUBpeZie U cesla GOKyC y INpyxakby NOJCTHIAjA
NOJbONIPUBPESH U PyPaIHOM pa3Bojy he 61UTH npe6adyeH Ha KalUTa/IHE UHBECTULHje U CTUMYJIaLHje
Be3aHe 32 KOHKPETHE MPOjeKTe, KaKo 6U ce ocurypao nosutusaH edpekat Ha B/II1 1 mpuHoce.

[Topes wHAYCTpUje U MOJ/BONPUBPEZE, PACT Ce O4YEKyje U y JOMeHy WUHQPPACTPYKTYpPHHUX
JleJIaTHOCTH KOje IPe/ICTaB/bajy OMNLITH YCJI0B pa3Boja IPUBPe/ie U IPYLITBA (eHEPTeTHKa, caobpahaj,
TeJiekoMyHUKanuje). [[py ToMe, MHTEpPBEHIIUje ApKaBe y NPUBPeU ycpeacpeauhe ce Ha KalUTa/He
npojekTe Koju gonpuHoce pacty B/II1 anu he ce Moies1 bUXOBOT GUHAHCHPaha CBe BULIE TPEBOAUTH
Ha jaBHO-IIpMBaTHA MapTHEPCTBA U KoHIlecHje. Takohe, y o6s1acThMa y KojuMa He MOCTOjU TPUPOJHU
MOHOTIOJI, ip>kaBa he y HapeIHOM MePUO/Y TEKUTU CMatbelby CBOT y/eJia.

EKOHOMCKOM peCcTpyKTypupamwy CpICKe NpPUBpeJle 3HA4ajHO he JONPUHETH CMaHeHe
HepalMOHA/IHe jaBHe IMOTPOIIe W NPOMeHa MoJiesna pUHAHCHMpamka HWHBECTHIMja 4YuMe OU ce
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MO/ICTaKao NMPUBPEJHU PacT U 3aloll/baBakbe. Y TOMe K/bYYHY yJ0ry uMa $ucKasHa NMOJUTHKA U
CTaOUJIHOCT HalMOHaJ/IHE BaJslyTe, aKTHUBHMje NpHBJIadYere CTPAaHUX HHBeCTHUIHMja, ClpedyaBarmbe
0/IINBA [IeBH3a CUBUM KaHaJIMMa, 1eCTUMYJIMCatbe HelTOTPeOHOTr YB03a, o ACThLabe npeAyseha Ja
CYNCTUTYHUIIY YBO3 U jadajy U3BO3HY IIOHYAY.

1.3. OcHoBHe cMepHHUIle GUCKAJHE TOJUTHKE

Pagu nocrrsama MaKpOEKOHOMCKe CTaGMJ/IHOCTM M OCTBapuBaiba HNPUBPEAHOr pacTa y
HapeZHe Tpu rojuHe Biaja he npoMeHUTH HauuH Bohewa Ppuckaine noautrke. To nogpasymena
JIOHOIIEHE U CTPOBOheme KpeAUOUIHOT IporpaMa ¢rcKajHe KOHCoIHAanuje koju he o6e36eauTu
cMambehe QUCKATHOT AedUIuTa U cCTabuan3anujy Ayra onmre apxase 10 2016. roguHe.

OCHOBHHU IIM/bEBU M IPUOPUTETH PUCKaJIHE OJUTHKE Y HApeJHOM IIePHOJY CY:
O CHWXXaBame yJiesa jaBHUX pacxoAa, puckaaHor feduiuTa u jaBHor gyra y BAII;

O jacHa mpUOpUTH3ANMja KAMUTAJTHUX/UHBECTUIMOHUX IPOjeKaTa y KojuMa he IpaBa UMaTH
yJIOTY WHBECTUTOpPA W NpeBoheme JPYrux TaKBUX IpojekaTa Ha MoJes KOHLEeCHOHOT
drHaHCUpamwa U jaBHO-NIPUBATHUX NapTHEPCTaBa;

[0} jaanae nopecke AUCHUIIJIINHE KOja noapasyMeBa no6oJsblllakbe CUCTEMA HarJiaTe nopesa u
CMamEeme CUBe EKOHOMI/Ije;

0 pa3MaTparbe, y Cpe/itbeM POKY, IIOCTENEeHOr MpedaliBatha TEXHUIITA MOPECKEe MOJUTHUKE Ca
HaMeTa Ha pa/| Ha Jipyre U3BOpe NOPECKUX MPHUX0/1a, U TO UCK/bYYHMBO HA HAYMH KOjU 6U ca
curypHouhy 610 HajMakbe 6GUJIAHCHO HeyTpaJiaH;

O jayamwe AyropoyHe QUCKaJHe OAPKUBOCTHU KpPO3 CIPOBODEHmE CTPYKTYPHUX pedopMHy,
noce6Ho pegopMHU jaBHOT CEKTOpA.

OcTBapuBame IIM/bEBA U IPUOPUTETA QUCKATHE MOJUTHKe 3aBUcHhe o/ cripoBohema Mepa
¢duCcKaIHe KOHCOHAAIMjE U KJbYYHUX CTPYKTYPHUX pehOpPMH Y HApeJHOM IIEPUO/LY, KOje Cy OlMcaHe
y IPYyTrOM ¥ YEeTBPTOM MOTJIaB/by PUcKaJHe CTpaTeruje.

duckasHa NOJUTHKA y Hape/He TPU rofuHe 3acHruBahe ce Ha GpUCKATHOj KOHCONMUAALU)H C
003MpoM Ha pactyhu ¢puckasHu AePULUT U jaBHU AYT ¥ IoBehame TPoIIKoBa GUHAHCHpPaHaA. Y TOM
nu/by cupoBoauhe ce Mepe ducKasHe KOHCoAUAAlHUje, 60p6a MPOTHUB CHUBE €KOHOMHjE U Apyre
nJIaHupaHe pedpopMe y JOMeHy jaBHOI cekTopa. [Ipu ToMe, JUHAMUKY QUCKaIHE KOHCOIHMAALHjE
NOTPeGHO je YCKJIAaAUTH, KaKo ce He 61 NOHULITH/IY IO3UTUBHHU epeKTH 3a04eTor HHBECTULIHOHOT
[UKJIyca ¥ NMpPOMEHe TPEeHJAa NPUBpPEeJHE aKTHUBHOCTU. [IpUJIMKOM CcMamema OyHeTCKUX pacxofa
Boauhe ce pauyHa Jia ce 04yBajy U3BOPU IIOTEHLUjaJIHOT pacTa U Jia ce N060Jblla epUKaCHOCT jaBHE
noTpourme. CTora he mepe ¢puckanmHe MOJUTHUKE OUTHU ycMepeHe Ha GpUCKAIHY KOHCOTU/ALN]y Koja
NO3UTHUBHO yTHYe HA IPUBPESHHU PACT U JieJiyje Y OKBUPY GUCKAJIHUX NpaBuJIa U npuiarohaBama Ha
NPUXO0JHOj U PacXoJHOj CTpaHH 6GylieTa U Koja ZoBo/Jie [I0 CMamera pUcKaIHor AedunuTa.

OCHOBHO ompeJie/berbe CpeAmOpoYHe QUCKaJNHe TMOJUTHKe jecTe ga ce QuUCKAIHO
npusarohaBame, IOTPEOHO /A ce cTabuJIN3yje pacT jaBHOT Ayra, OCTBapy NPBEHCTBEHO NoBehameM
MpUX0/ia MPEBACXOJHO Cy30UjarbeM CHBe €KOHOMHUje, CMaberheM yuelha jaBHe noTpoiuwe y B/,
Kao U noBehaweM MpUBpeJHE aKTUBHOCTU yCJeJ, CTPYKTYPHUX pedOpMHU U NpOMeHe Mojesa
duHAHCUpaka KaMUTATHUX UHBECTUIM]ja. KibydHYy ysiory ca cTaHOBUINTA QUCKATHE OAPKUBOCTH Y
CpefilbeM POKY UMajy CTPYKTypHe pedopMe BeJTUKOT U HeePUKACHOT jaBHOT CEKTOPA, YK/by4yjyhu u
npeay3eha ca Ap:KaBHUM y/ZieJIOM.

Y HapegHe Tpu JucKalHe ToAWHE TpeABUbheHO je cmpoBohewme Mepa GUCKaTHE
KOHCoJINAAIje Koje 06e36ehyjy cMmameme GpuckaaHor gepuiyuTa v nocaeJUuIHO jaBHOT JyTa.

Ha npuxo/iHoj cTpaHu nnpeiBuleHoO je foAaTHO noBehamwe NpHUxo/ja M0 OCHOBY: CUCTEMATCKOT
cy36ujama CUBe eKOHOMH]e, yBohera MPOIEHTYaJHOT yMakheha MPHMambha 3alM0C/JeHUX ¥ jaBHOM
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cekTopy npeko ofpehenux nparosa (60.000 u 100.000 guHapa HeTo), moBehawa nmocebHe cTome
nopesa Ha jojaty BpeaHocT (y ga/beM Tekcty: I1/IB) ca 8% Ha 10%, y3 nmpebauuBame Jesa
HeeravMCTeHIMja/IHUX MPOM3BOJA U ycayra Ha onurty crony [1/IB, moBehawa HamsaTe aknuse Ha
JlyBaH CIpevyaBalbeM HeJIeraJHOT MpoMeTa JIyBaHa U JIyBaHCKHX NMPOU3BO/A U YKH/jaha OJIaKIINIA
KO/] mope3a Ha ZJ00UT NPaBHHUX JIUIA.

Ha pacxonHoj ctpanu npeasubeHe cy foJlaTHe K/by4He Mepe: peCTPUKTHUBHA MHAEKcalnuja
IJIaTa 3all0C/AeHUX Y jaBHOM CeKTOPY U NeH3Mja, KOHTpoJla U OrpaHHYaBakbe JoJaTaka Ha 3apajie
3aI0C/IEHHUX Y jaBHOM CEKTOpPYy 3a OCTBapeHe pe3yJiTaTe paja, CMamere CyOBeHIMja U3 GyleTa
Peny6sivke U GyleTa jeAMHUIIA JIOKAJIHE caMOyIpaBe Kpo3 NperuCIUTUBabe 0CTojehux nporpama
cy6BeHIIUja, CMakberhe pacxosa 3a poby U yciyre Kpo3 palMoHaaIu3auujy U eGUKacCHUjy KOHTPOJLY
HabaBKH, CMameme Pacxoa KaMaTa [0 OCHOBY pedHHaHCHpamwa CKYIOr jaBHOT Ayra jepTHHHUjUM
CpeJCTBHMMa, ToBehamwe pacxo/ia 3a CoLUjalHy 3alUTUTY 360T noBehara 6poja puMasialia colyjaiHe
nomMohu 1 U3HOCa MaTepujaJHor 06e36ehera mopoaulie.

[IpenBubeno ¢uckanHo mpusarohaBame HajehuM JiesioM u3BpuIMhe ce myTeM Mepa Koje
yTHUYy Ha CMameme Tekyhe jaBHe noTpolire. KpeTamwe mn/aTa 3aloC/AeHUX Y jaBHOM CEKTOPY U
NeH3Mja, Kao HajpeNMX KaTeropuja jaBHe MOTPOIUKe, Ouhe OrpaHHYEeHO pPECTPUKTHUBHOM
WH/JEKCAlMjOM 3apa/ia U MIeH3Mja YUjoM IIPUMEHOM Ce IOCTEINeHO 0Ja3U 0 peJIaTUBHOT CMamkbemha
ydenrha oBux pacxoga y B/II. IIpeocTtasio noTpe6HO PrcKkasiHO npuiarohaBamwe 6uhe cnpoBeieHO
CMamemeM JIUCKPEelMOHMX pacxoJia, Ipe cBera cyOBeHIMja M OyleTCKMX HosajMuua. Jla 6u ce
¢duckasmHO mpuarohaBame CIpoBeso ¥ MOTpeOGHOM 06uMy mpezy3ehe ce Mepe LITeAe Ha CBUM
HHMBOMMaA BJIACTH, KaKO LEHTPA/JHOM, TaKO M JIOKaJHOM, BoAuhe ce epUKaCHUjU NpoOLEC jaBHUX
HabaBKHU U peJlepUHUCATH Mepe NOoAPLIKe IPUBPe/H, KaKo 61 ce orpaHMUYeHa Cpe/icTBa 3a QUCKaHe
MOJCTHIIAje yCMepHJIa Ka OHUM IporpaMuMa Mo pIiKe MPUBPeH KOjU MOCTHXKY Haj60/be pe3y TaTe.

Y o6JslacTH jaBHHUX MHBECTHIHja, MOIITO je MPOCTOP 3a KanWTa/iHA yJarakba OrpaHUYEH,
noTpeb6HO je oapehrBame NpUOPUTETA, UMajyhu y BUAY OTpAaHUUYEHa CPeJICTBA U yJlaraka y NpojeKkTe
KO/ KOjUX je OZJHOC APYLITBEHEe KOPUCTH M TPOUIKOBA HAjIIOBOJBHUjU. Y3 TO, I'Zie TOJ je To Moryhe,
6uhe pasMaTpaHU MOJe/IM KOHLIECUOHOT GUHAHCHPAakkha U jaBHO-IIPUBATHUX MAPTHEPCTABA.

Haponna 6anka Cp6uje (y gabeMm Tekcty: HBC) MepamMa M MHCTpyMeHTHMa MOHETapHe
noJiMTHKe nogpkaBahe cnpoBoheme ekOHOMCKe U pUCKaIHe NOJUTHKe Biazie, c TUM Jja ce npu ToMe
He JI0OBOJM YV NUTake OCTBApHBak€ OCHOBHHX LIM/beBa MOHETAapHE MOJIMTHKE KOjU ce 0OJHOCe Ha
OJIp>KaBare CTAOUJIHOCTH LleHa U CTaOUIHOCTH GUHAHCH]CKOT CUCTEMA.

2. ExoHOMCKa KpeTamwa U usraegu 3a nepuog 2014 - 2016. rogune

2.1. IlpoueHe MmehyHapoJHOT eKOHOMCKOT OKpY>KeHa

Ha ekoHoMCKa KpeTamwa U u3riesie Cpbuje y HapeJHOM CpeIlbOPOYHOM [IEPHUOAY CHAXKHO he
YTULATH KpeTarha W U3rjefu y MehyHapoJHOM eKOHOMCKOM OKpYKEHY, Mpe CBera, y 3eM/baMa
YJIaHMLIAaMa eBPO 30He Kao IJIaBHUM napTHepuMa Cpbuje y po6HOj pa3MeHH U UHBECTHIIMjaMa.

CBeTcka MpuBpeAa, IpeMa OKT06apCKUM NMporHo3amMma MehyHapoaHOT MOHeTapHOT GpoHAA (V
nasbeM TekcTy: MM®), kpetahe ce ycrnopeHoM AuHaMUKOM Uy 2013. roguHU ycie ciabuje Tpaxkibe,
ycrnopaBama pacTa y HEKOJUKO K/bYYHUX pacTyhUX eKOHOMU]a, TPOJy>KeHe peliecuje y eBpo 30HU U
noBehawa HECTAGUJIHOCTH Ha TJIOOAJHOM (QUHAHCHjCKOM TPXHUILTY 360T MOCTOjamkba ucKaIHe
autuue y CA/J. Y npBoj nosioBuHu 2013. roguHe r7106aJHU PacT je 0CTA0 HA PeJIATUBHO CKPOMHOM
HUBOY o7, 2,5%. PeasnHu pact cBeTcke ekoHoMUje 3a 2013. roguHy peBuAupaH je 3a 0,3 m.m. Ha 2,9%,
Jlok ce 3a 2014. roauHy ovekyje pacT of 3,6%. [JlaBHU UMITYJIC IJI06AJTHOM pacTy O4yeKyje ce of
pa3BUjeHUX 3eMaJsba. PacT 3eMasba y pa3Bojy npojekToBaH je Ha 5% y 2014. roguuu. [Ipornoze MM®
npenaBubajy na he He3amoc/IEHOCT OCTAaTU HENPOMeheHa y BehHY 3eMasba pa3BUjeHOT iejia CBeTa U
y oZipeheHoM 6pojy 3eMasba y pa3Bojy.
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Kiby4HU pU3UK OCTBapewa NpojeKlivje IPBEHCTBEHO je Be3aH 3a HEU3BECHOCTU y NOTJIey
HacTaBKa eKCIaH3MBHe MOHeTapHe noyuTuke y CA/l, orpaHu4eHOCT Mepa QUCKaIHe NMOJUTHKe U
MHQIALMOHUX IPUTHCAKa y 3eMJbaMa y pPa3Bojy, Kao U cnpeMHocT EY /1a moBy4ye KoHKpeTHe pedopme
3a MOJACTULAKe pacTa.

Pact ekonomuje CA/ly 2013. rogunu je BoheH jayameM JIMYHe NOTPOIIE, a 0 2015. rogune
ce o4eKyje M MO3WTHBAaH JONPUHOC jaBHE MOTPOIIke NMPUBPeAHOM pacTy. EBpo 30Ha mocteneHo
M3J1a3U U3 pellecyje y3 pU3UK Jia ollopaBak npuBpee octaHe cnop Uy 2014. rogunu. Mako ce ouekyje
yMepeHO Mo60JbIllathe CBETCKE MPUBPE/Ie, TOCTOjU BEJUKHU PU3UK Jla Ce MPOTHO3€e MOropiuajy, mpe
cBera 360r NMOJIUTHKe KBAaHTUTATHUBHOT NOMNyllITalkba aMepuyke Ynpase penepannux pesepsu (FED)
Y ycropaBama pacTa KMHecKe IPUBpeJie y Cpe/ilbeM POKY U janaHcke npuBpese y 2014. roauHU.

[loBehawe ryi06asHOr pacTta moApasyMeBa Mepe 3a OJPKUBO MoBehawe MOTPOIIHkE U
MHBECTHUIHja Y EKOHOMH]jaMa Koje cy V¥ cyQUIUTY, Kao U Mepe Koje he mo6o/blIaTH KOHKYPEHTHOCT
NpuBpeJia Koje cy y AeduuUTy. 3a reHepucame cHaXKHUjer pacta MM® npenopyuyje /ia ce HacTaBu
ca KOMOWHALMjOM TOJINTHKA KOje MOJPKaBajy pacT y KPAaTKOM POKY U KpeJUOUIHHUX MJIaHOBA 3a
CpeA’hOPOYHY OAPKUBOCT jaBHOT JAyra, IITO 64, Takohe, oMoryhuao mocTeneHo KPaTKOPOYHO
duckanHo npusarohasame. [Ipenopydyje ce Ja ce HacTaBM ca MHOACTHUIIQJHOM MOHeETapHOM
MOJIUTHKOM JIOK Ce He YCIIOCTaBH ONopaBaK NPUBPeZie Y YCJIOBHMMA HUCKe HHIIaluje U eGUKACHOT
dyHKIMOHHCAaka K/byyHUX TpxkumTa. MM®, Takobe, mnpenopydvyje Ja/bu HampeJak y
pecTpyKTypHUpamy PUHAHCHjCKOT ceKTopa U pedopMe 3a JOKaNUTaIMU3aLUjy U PeCTPYKTypUpame
6usaHca 6aHaka. CBe Te Mepe MoOpajy OUTH MOApKaHE CTPYKTYpHUM pedopmama, moceGHO
pedopMOM TpKHUILITA TPOM3BOJA U TPXKUILTA pajia, Koje Cy 3HaYajHe 3a CHAaXXKHUjU PacT U OTBapame
HOBHUX paZlHUX MecTa.

[Ipema noganuma EypocTtaTta y 3eM/bama eBpO 30HE JIOILJIO je [0 ycrnopaBawa naja b/Il. ¥
npBoM kBapTay 2013. roauHe 3abesexeH je mag BT ox 1,1%, a y Apyrom kBapTasy naz oz 0,7%.
YcnopeH je u nag BT EY 28 ns npsor kBapTtasa oz 0,7% Ha 0,2% y apyroM kBapTaJy. [Ipouemyje ce
Jla he ekOHOMCKa aKTUBHOCT ¥ 30HU eBpa y Apyroj nosoBuHu 2013. rofiMHe 3ano4yeTy olopaBak ca
u3rjeanMa Ja nocrade ofpxkuB y 2014. roguny, mto he ce MO3UTHUBHO OJPa3uTHU Ha MPUBpPeJHA
KpeTamwa U usriefe Cpbuje U Apyrux seMasba peruoHa.

MM® y okTob6apckoMm [Ipersneny HaBoau fja he eBpo 3oHa y 2013. roguHu 3a6e/IeXKUTH OJ1ary
penecujy oz -0,4%, 1ok ce 3a 3eMsbe EY 28 npegBuba crarHanuja eKoHOoMCKe akTUBHOCTH. EBpo 30Ha
he 6UTH cyoyeHa ca BEJIMKUM pU3UIMMa YKOJHUKO Ce He PeCTPYKTypHpa GaHKapCKH CEKTOP U He
cTabuiu3yje jaBHM Jyr y 4YlaHUIAMa, IITO 3axTeBa MONPaBKy (UHAHCHUjCKOT cucTeMa U
ycIrocTaB/batbe OaHKAapCKe yHUje y eBpo 30HU. [IporHoze MM® ykasyjy aa he eBpo 30Ha HaKOH
peuecuje y 2013. roguny, y6p3aTtu npuBpegHu pact Ha 1% y 2014. roaguHU yryiaBHOM 360T
duckanHor nonywrawa ca 1% B/ITy 2013. roaunu Ha 0,5% B/l y 2014. rogunu.

3a Hemauky, kao HajBehy eKOHOMHU]jy 30He eBpa U IJIaBHOI' CIIOJbHOTPrOBHUHCKOT NapTHepa
Cp6uje, y 2013. rogunu npegsuba ce pact oz 0,5%, 1ok ce 3a Utanujy npeasuba ycnopaBamwe najia
BAII ca -2,4% y 2012. rogunu Ha -1,8% y 2013. roanHu. Penjecuja y eBpo 30HU CMamyje eKOHOMCKe
u3rjieze 3emMasba LieHTpaJHe U UcTouyHe EBpone (y gamem Tekcty: LIME) ycien wuxose yBpuihe
TProBHHCKe U (pUHAHCHjCKe OBE3aHOCTHU Ca 3eMJ/baMa eBpO 30He 3a Koje ce y 2013. roguHu Kao
peruon npegsuba pact BAIl ox 2,3%. HcroBpemeHo ca penecdjom mnosehana je croma
He3anoc/JeHoCcTH y eBpo 30HU ca 10,2% y 2011. roaunu Ha 11,4% y 2012. roauHy, a npefBuba ce leH
Jamu pacT Ha 12,3% y 2013. roguHu.
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Ta6esa 1. MehyHapoAHO OKPYKeHe — MaKPOEKOHOMCKH I0Ka3aTe/bU

2012 2013 2014 2015 2016

Peannu pact BT, %

CBeT yKyIIHO 3,2 2,9 3,6 4,0 4,1

EBporncka yHuja -0,3 0,0 1,3 1,6 1,8

CA[ 2,8 1,6 2,6 3,4 3,5

3eMsbe y pa3Bojy 4.9 4.5 51 5,3 5,4
PacTt cBeTcke TproBuHe, % 2,7 2,9 4,9 54 5,6
CToma He3amocJeHoCcTH, %

EBpo 30Ha 11,4 12,3 12,2 11,9 11,5

CA[L 8,1 7,6 7,4 6,9 6,4
[ToTpoliayke 1eHe, FOAUIIIbE TPOMeHE, %

Pa3BujeHe ekoHOMUje 2,0 1,4 1,8 1,8 1,9

3eMJbe y pa3Bojy 6,1 6,2 5,7 5,2 5,0
PacT neHe HadTe, y J0JIAPUMA, TOAUILIHbE 10 05 30 59 43

npomene, %

 Ceercku B/II1 pauyHaT 110 NapuTeTy KynoBHe Mohu.
HzBop: IMF, World Economic Outlook, October 2013

MM® je 3a 2014. roguHy IpOLEHHUO IPUBPESHHU PACT y 3eMJbaMa eBpo 30He of; 1%, yop3ame
pacTta cBeTcke TproBuHe ca 2,9% y 2013. rogunu Ha 4,9%, roguuimy uHdIaHjy y eBpo 30HU 07, 1,5%),
y3 6J1aro cMamewe CTone He3anocaeHocTH Ha 12,2%. Y nepuoay ox 2014. no 2016. ronune MM®
ouekyje aa he ryio6asHU EKOHOMCKU PACT MPAaTUTH GUCKATHO NpuiarohaBame, o60/blIakE YCI0BA
Ha OQUHAHCHUjCKOM TPXUIUTY W MOBObHHUjU YCJIOBU HA TPXUIITY paza. Odekyje ce 3HATHO
nomnpaB/balbe OVIIETCKOT OWJIAHCA, MOCTelneHO moBehaBalme KpeAUTHE aKTUBHOCTH OaHaka U
npuBaTHe ioMahe TpaXKibe Kao IVIaBHUX NOKpeTaya eKOHOMCKOT pacTa.

Ta6esa 2. CIo/bHOTPTOBUHCKY MapTHePHU Cpbuje - 0CHOBHU €KOHOMCKH UHJUKATOPHU

2012 2013 2014 2015 2016

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

Hemauka 0,9 0,5 1,4 1,4 1,3

Peasuu pact BAL, y % EBposona  -0,6 -04 1,0 13 15
Pycuja 3,4 1,5 3,0 3,5 3,5

HTanuja 3,3 1,6 1,3 1,2 1,3

. Hemauka 2,1 1,6 1,8 1,8 1,8
Hugranuja,y % EBpo 30Ha 2,5 1,5 1,5 14 15
Pycuja 51 6,7 5,7 5,4 5,4

Uranuja -0,7 0,0 0,2 0,0 0,4

Canpo rekyher pauyna (% BJII) g:;/[c?:gia Z,g 2(3) g; ;g g,é
Pycuja 3,7 2,9 2,3 1,4 0,5

Hranuja -2,9 -3,2 -2,1 -1,8 -1,1

KoHcommaoBanu ¢puckaaHu 6uaaHc, y % Hemauka -0,5 -0,4 -0,1 0,0 0,1
BAIl EBpo 30Ha -3,7 -3,1 -2,5 -2,1 -1,6
Pycuja 04 -07 -03 -06 -14

Hranuja 127,0 132,3 133,1 131,8 129,3

Hemauka 81,9 80,4 78,1 75,2 72,0

BpyTo ayr Apxase, y % BATl Eposona 93,0 957 961 953 937
Pycuja 12,4 14,1 14,6 15,1 15,3

Urtanuja 10,7 12,5 12,4 12,0 11,2

CTomna He3anocJIeHoCTH, y % Hemasia > >6 >3 >4 >4
EBpo 30Ha 11,4 12,3 12,2 12,0 11,5

Pycuja 6,0 5,7 5,7 5,5 5,5

H3Bop: IMF, World Economic Outlook, October 2013
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[Iporiene MM® o6yxBaTajy U KpeTarwke OCHOBHUX KAMAaTHHUX CTOINA U KPETame LieHe CUPOBe
HadTe. lllectomecednu EURIBOR y 2012. roguuu kpetao ce y pacnony 0,32-1,51, a y npBux ocaMm
Mecenu 2013. roguHe kpeTtao cey pacnony 0,343-0,342.3a 2013. roguny MM® je npeaBuieo kKaMmaTe
Ha TpoMmeceyHe eBpo Jeno3ute ox 0,2%, a y 2014. rogunu on 0,5%, Kkao U KaMaTHe CToIle 3a
mwectoMecedHu LIBOR nHa gosapcke genosute ox 0,4% y 2013. rogunu u 0,6% y 2014. roguHu.
[IpoceyHa nieHa cupoBe HadTe y 2012. rogunu je usnocusa 105,01 gosap mo 6apeJty, UITo je pacT of
1%, y ogHocy Ha 2011. roauHy, Kaja je 1eHa cupoBe HadpTe noBehana 3a 31,6%. MM® npensuba
cMameme 1ieHe cupoBe HadTe y 2013. u 2014. rogunu 3a 0,5% u 3,0%, peclieKTUBHO.

Pagu chnpedyaBawa Moryher HeraTHUBHOT CclieHapuja HoBe Kpu3e MM® mnpenopyuyje
yCrellHuje Bohewe eKOHOMCKe moJsuTHKe. O moceGHOT 3HaYaja 3a rJobajHU pacT je Aa Bojehe
eKOHOMUje yCBOje MOJIUTHKE, KOje Cy yCMepeHe Ha MOCTU3ake CTabUJIHOT OJpXKUBOT pacta. MM®
npenopyyyje fa AMepuka U JanaH MMIJIEMEHTHpPAjy CpeJlbOpoYHO QUCKaJHO NpuarohaBame U
CTPYKTYpHE pedopMe, eBpO 30HA [JIa jadya MOHETAPHY YHU]y, PUHAHCHjCKU CUCTEM U [Jia CTabUIn3yje
jaBuu ayr, KuHa fga jaya mpuBaTHY NOTPOLIKY, Kako 60U pebasaHcHMpasa pacT oOJf U3BO3a U
MHBECTULHja Ka pacTy Jomahe Tpaxme, a €KOHOMMje y pasBoOjy Ja CHpOBeJy HOBU MaKeT

CTPYKTYPHUX pedopMu.

EBporncka komucuja (v gasbeM TekcTy: EK) je y nposiehHuM npojekijpjaMma MakpoeKOHOMCKHUX
WMHJMKaTOopa yKasasJa Ha CIOpY NpUBPeJHMU olopaBak 3eMmas/ba EY. HemoBo/bHa HMHBeCTHLHOHA
KpeTaka M PU3UK 0/; Op30T lIMpeHa Kpr3e jJaBHOT Ayra YTULAJM Cy Ja MpojeKlMje pacTa IpuBpejHe
aKTUBHOCTHU 3a BehuHy 3eMaspa 3a 2013. roguHy Oyay peBugvpaHe HaHmke. 3a 2014. roguny
npe/BuheH je mocTeneHW eKOHOMCKH OTOpaBakK NpaheH HeONX0AHOM GUCKATHOM KOHCOUAALM]OM,
cMameweM HUHIanMje, 6aruM pactoMm Jedpuuura Tekyher padyyHa, mobosbllilakbeM ycJaoBa Ha
$UHAHCHUjCKOM TP>KULITY, HEIIPOMEHheHMM YCJI0BHMMA Ha TPKULUTY Pajia, y3 MOT'yhu pacT CTPyKTypHe
He3aIoc/JeHOCTH Koja MOe /la yTPO3U NOTeHLMjaHH PacT.

Pusunu ocTBapewa HaBeJleHUX IpojeKliMja NPUBPEJHOr OloOpaBKa M pacTa eBpO 30He
NpeTeXXHO Cy Be3aHU 3a QUCKaJHY OAPKUBOCT U CTAGUJIHOCT eBPOICKe BajayTe 360r pactyher
JIP>KaBHOT AiyTa V MOjeIMHUM 3eMJ/baMa U BHCOKY CTOITy He3aloCJeHOCTH NMPUCYTHY y BeheM 6pojy
3eMasba YjaaHuna. 06e36ehruBame puckasHe 0APXKUBOCTH ocTaje Hajeehu nsazoB EY. KonTpakiiuja
CBETCKe TProBUHe yCJie[ yCIIopeHe AMHaMUKe NPpUBPeHOT pacTa, Takohe 61 ce HeraTUBHO O/ipa3uJa
Ha rJ7106a/IHy TpaXKiky U HETO M3BO3 U NMOCJeJUYHO Ha IPUBPEJHHU PacT.
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2.2. Tekyha MakpoekoHOMCKa KpeTawa U usriaegu y 2013. roqunu

ExoHomcka kpemarea y 2012. u 2013. 200uHu

[lag npuBpejHe aKTUBHOCTU U BUCOKa MHJALMja CYy AJOMUHAHTHA €KOHOMCKa obeJsexja
2012. roguHe. Peniecuja y eBpo 30HHU, yClopaBamke pacTa IJIaBHUX CIO/bHOTPrOBUHCKHUX MapTHepa
Cp6uje ¥ HEMTOBOJbHU BPEMEHCKH YCJIOBH Y 3UMCKOM U JIETHEM NEPUOY HENTOBOJbHO Cy YTUIIAIU Ha
WHAYCTPUjCKY U IOJbONIPUBPEHY IPOM3BOAY U HAa U3B03. PacT 1ieHa xpaHe Ha fjoMaheM U CBETCKOM
TPXKUIITY U PpUCKaIHA eKCllaH31ja Y IpeJu360pHOM [TepUO/ly FreHepucaly Cy BUCOKY HHJIALIN]Y.

ExOHOMCKM HMHAMKaTOpW 3a npBUX ocaM Meceuu 2013. rofuHe ykKasyjy Ha NO3UTHUBHE
TeH/JIeHI[Mje Y MPUBPeSU Be3aHe 3a ONOpaBaK MPUBPeJHEe aKTUBHOCTU BOhHEH pacTOM HHAYCTpHje,
ybp3ame pacTa U3B03a U CMameme CII0/bHOTPrOBUHCKOT U Tekyher AeduuuTa naTHOT 6UIaHca U
ycrnopaBame uHoJIanuje. Y oBoM Nepuoiy HaCTaB/beHe Cy UIAK U HENIOBOJbHE TeH/eHIIMje Be3aHe 3a
omna/iame NMPOU3BO/IbE U 3aM0CTIEHOCTH y BeheM Jiesy npuBpe/ie, HETUKBUAHOCT U HECOJIBEHTHOCT
NpUBpejJie, HEMOBO/bHA KpeTaka y KalUTaJHOM OWJIAaHCY Be3aHa 3a HUCKe CTpaHe JUpeKTHe
MHBECTHULMje U pa3fyXuBakbe npefyseha M 6aHaka Koja yTU4Yy Ha JeNpelujalyjy AuUHapa, naj
KpeJJUTHe aKTUBHOCTH OaHaKa, OoNMaJiame peajHe BpPeJHOCTHU KpeJuTa NMPUBpPeSU U pacT JIOLIUX
KpeJiTa, BUCOKY He3alloCJeHOCT, pea/HU NaJi IpocevyHe HeTo 3apajie, pacT uckaaHor fJeduuura U
jaBHOT Ayra.

KibydHU pe3yaTaT eKOHOMCKe MOJIMTHKe y npoTekaoM fJeay 2013. roauHe je onmopaBak
CpIICKe NpUBpeJie BoheH pacTOM HHJYCTPUjCKe U MOJbONPHUBPEJHE MPOU3BO/He U PAaCTOM HETO
n3Bo3a. ¥ npBux mect Mecenu 2013. roavHe mpuBpeja je ocTBapuJia, HakoH penecuje y 2012.
roJluHY, peasHu Mebhyrogummu pact BAIl ox 1,4%, 1 To y ycloBMMa NOTOPLIAHUX €KOHOMCKHX
u3rje/ia eBpo 30He U pervoHa Kao K/byYHMX CHOJbHOTPrOBHHCKHX NapTHepa Cpbuje. Y gpyrom
kBapTaJly 2013. roiuHe yCIOpPEH je pacT NpUBpeJHEe aKTUBHOCTH Y OAHOCY Ha NPBU KBapTaJ MOJ
yTHL@jeM ycropaBamwa U NaJja KpeJJUTHe aKTUBHOCTH 300T OrpaHHYeHe TPaXkie 3a KpeJUuTUMa U
CHWXeHe MOHyJe KpeAHUTa, Kao U NpecTaHKa CyOBeHIMOHUCAaHOT KpeJuTHpatba NpuBpesie y MapTy
ca UCLpI/bMBambeM OYIeTCKUX CPe/iCTaBa 3a Te HaMeHe.

Ta6esa 3. OCHOBHY UHAMKATOPHU TeKYNUX EKOHOMCKHX KpeTama
%, UCTH Ilepuoj nperxosne roguHe=100

2012 I-VIII 2013
BpyTo nomahu npou3Bo/i, peajHu pacT -1,7 1,4*
WHaycTpujcka Npou3Bo/iibha, PU3UYKH 00UM -2,2 53
PeasiHy npoMeT y TPrOBUHU Ha MaJio -1,9 -7,2
HW3B03 pobe u3paxkeH y eBpuMa 4,7 24,8
YB03 pobe u3paxkeH y eBpuMa, I.1.¢. 3,7 3,3
[loTpoiayuke 11eHe, IPOCEK epuoia 7,8 10,4
[Tpoceyan 6poj 3anocaeHux -1,1 -0,7
AKTHUBHO He3allocJIeHa JIMLa, Kpaj nepuoja 2,2 1,2
Peasina npoce4yHa HeTO 3apaja, yKYIIHO 1,1 -3,7
Peasina npoce4yHa HeTO 3apaja, jaBHU CEKTOP -0,7 -4,9
[IpocedyHe neH3uje, peajHo -2,2 -5,2
Y mu. eBpa

2012 I-VIII 2013
Jedunut po6He pasMeHe -5.945,5 -2.923,8
Jedunut Tekyhux TpaHcakuuja -3.155,1 -954,2
HeTo npuinB cTpaHUX JUPEKTHUX UHBECTULH]ja 231,9 463,4
JeBusHe pesepBe HEC, kpaj nepuoaa 10.915 10.689
JleBU3Ha MITe/IHa, Kpaj nepuoja 8.272 8.417

* [lomaTak ce ofHOCH Ha epHO/ jaHyap-jyH 2013. roguHe
HU3zBop: P3C, HBC, HC3, POIINO
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[IpuBpena Cp6uje y 2012. rogunHu 3a6enexuia je perecujy. Peannu nag B/ Ha rogunimem
HUBOY je nsHocuo 1,7% kao mocneauua penecuje y eBpo 30HU U EY 27 u nmaja 6pyTo mojate
BpeaHoctu (y gamweM Tekcty: B/IB) mosbonpuBpene oa 17,1%, rpabeBunapctBa of 7,5% wu
eHepreTckor cektopa of 7,1%. UHaycTpuja y LeJuHHU je 3abesiexkusa Mehyroauiumwuy nag /1B ox
0,3%, ok je cekTop ycayra 3abesnexuo pact B/IB ox 2%. Kox ynorpe6e B/III riiaBHU U3BOD pacTa y
2012.roguHu 61JIA je Ap:KaBHA MOTpoLIka (gompuHoc 0,4 I1.11.), 0K Cy OCTaJie KOMIIOHEHTE YIoTpe6e
B/l MaJsie HeraTUBaH JONPUHOC.

Uupyctpujcka mpousBogma y 2012, roauHU je 3abesnexusna Mehyrofulime CMambemne
dusuukor obuma 3a 2,2%. Ilag npousBosmwe npepahuBauke uHayctpuje (-0,9%) 36o0r onsacka
npuBaTHOT BjacHuKa U.S. Steel ca somaher TpkulITa HajBUIIIE je JONPUHEO CMakbelhy UH/YCTPUjCKe
Npou3Bo/itbe. ¥ yeTBpTOM KBapTasy 2012. rofvHe je y6JakeH Naj UHAYCTPHUjCKe MPOU3BOHE
3axBaJbyjyhu pacTy npepahuBadke HHAYCTPHje, Ipe CBera pacTy Npou3Boibe HAQTHUX JlepuBaTa U
MOTOPHUX BO3UJA. JlyroTpajHa cyma y JJeTHUM MecelliMa HENIOBOJbHO Ce 0Zipa3ujia Ha POJ, jecemhux
paTapcKux KyJTypa, Boha u noBpha u ycjioBuIa naj, I0/bONPUBPe/iHE TPOU3BOAE 0 peKko 17%.
[IpoMeT y TProBUHHU Ha MaJio 3abesiexXHo je pea/HO Mehyroaulime cMambembe o4 1,9%, mTo ykasyje
Ha CMameme MpPUBaTHEe MOTpollke. bpoj Typuctuukux Hohema je cMameH 3a 2,4%. 'paheBuHCKa
aKTUBHOCT, MepeHa BpejAHoluhy u3BeJileHUX rpa)eBUHCKHX pajioBa, peasiHO je cMambeHa 3a 7,5%,
06uM ycayra caobpahaja je moehas 3a 0,7%, a 06MM TesJleKOMYHHKaLIMOHUX yciayra 3a 18,1%.

[lnaTHOGUM/IaHCHA no3ulyja Cpbuje y 2012. roauHu je noropiuaHa 360r pelecyje y 3eM/bama
EY u peruony ca kojuma Cp6uja uMa pa3BujeHy poOHY pa3MeHy U HHBeCTHUpake. FI3B03 1 yBO3 pobe,
U3paKeHW y eBpHMa, IoBehaHM cy MO HUCKOj CTOmM, pecnekTuBHo 4,7% u 3,7%, ys3
CMOJbHOTPTOBUHCKU AeduuuT o 5,9 mupa eBpa, mto yuHu 19,9% B/II. [TokpuBeHOCT yBO3a
M3B0O30M je u3Hocuaa 59,8%. Yop3ame pacTa M3B03a y Y4eTBPTOM KBapTaJly 3aCHOBAHO je, IPe CBera,
Ha pacTy M3B0O3a MOTOPHHUX BO3WJIa U HAQTHUX AepuBaTa. Jlepunut Tekyher padyHa je usHocuo 3,2
mipz espa (10,5% B/II), npBeHCTBeHO Kao pe3yaTaT Mebhyrojuuimer nopehamwa Jedunura Ha
pauyHy pob6e. Tekyhu neduuuT y mpBoj MOJIOBUHM ToJuHe je moBehaH 360T pacTta [JprKaBHE
NOTPOLIe U YOP3aHOT pacTa yBo3a, [IOK je y Apyroj NOJ0BUHHU FOJIMHE CMakeH yCes, eKCllaH3hje
M3B03a ayTOMOOMJICKe U HaQTHE HHAYCTPUje U clipoBohema Mepa GpucKaIHE KOHCOTU/ALIM]je KOoje CY
yTHLIaJle Ha CMameme pacta yBo3a. Y 2012. roguHU je ocTBapeH HU3aK HETO MPUJIMB CTPAHUX
JUPEKTHUX UHBECTULM]jA 01 232 MUJI. eBpa U 3Ha4YajaH HETO NPUJIUB NOpTHOIN0 UHBEeCTULINja o 1,7
MJIpJI €Bpa [0 OCHOBY Ipojaje eBpoo6Be3HuIa PC Ha MehyHapo4HOM GUHAHCHjCKOM TPXKHUIITY.

Crame Ha TpKUIITY pagay 2012. roguHYU GUJIO je HETIOBOJBHO Ka0 Uy MPEeTXO0JHUM I'oJUHaAMA.
[lpema noganuMa Peny6sinykor 3aBoAa 3a CTaTUCTUKY (y AasbkeM Tekcty: P3C), ykymaH 6poj
peryJiapHo 3al0CJeHUX Ha Kpajy To/iuHe je u3Hocuo 1.727 xusbajia, ITO je Mehyroviiimbe cMakbemhe
3a 1,1%, gox je mpeMa mnojanuma HauuoHasHe ciyx06e 3a 3amoll/baBame OpOj aKTHBHO
He3aloC/JeHUX JiMla u3Hocuo 761.486, mto je Mehyroaumme nosehame 3a 2,2%. 3amnocieHocT je
CMameHa Y MPUBATHOM CEKTOpPY, ZO0K je ¥V jaABHOM CEKTOpy 6pOj 3amoC/JeHUX OCTAa0 HEMPOMEHEH.
[Ilpema AHKeTH O pagHoj cHa3u (y gabem Tekcty: APC) u3 okrtobpa 2012. roauHe croma
He3alloCJIeHOCTH je u3Hocuaa 22,4%, a crona 3anocaeHoctu 36,7%. YkynHe HeTo 3apaze y 2012.
roJIMHU y IpoceKy cy peasHo nosehane 3a 1,1%, a HeTo 3apa/ie y jaBHOM CEKTOPY CYy peasiHO CMakbeHe
3a 0,7%.

Wudnanuja je Ha kpajy 2012. roaune pocruria 12,2%, mWTo je BUCOKA CTONA y yCJI0BUMa
penecuje. UHianuja je BoheHa pacToM LieHa XpaHe (I0JI0OBUMHA yKyIHe uHOJanuje) u nosehamwem
perynucaHux neHa. Ha nuadunanujy je yrunano u nosehamwe omniure crone I[1/IB u oasioxxenu edpektu
Jenpenyjanyje AUHapa M3 NpBe M0JI0OBUHe roAuHe. Hucka arperaTHa Tpakma JeJsioBaja je
Jle3uH/IaTOPHO, Kao U 3amovyeTa ¢ucKaJHa KOHCONMJAlMja y 4eTBPTOM KBapTasy 2012. roguHe.
CMupHBawy UHOIaLMje KpajeM TOANHe JONPUHEJe Cy U Ipely3eTe Mepe MOHeTapHeE MOJUTHKE.

Ykynne geBusHe pe3epBe HBC Ha kpajy 2012. roguHe cy usHocusie 10,9 muapn eBpa u
CMameHe Cy Y OJJHOCY Ha MpeTxoAHy roauHy 3a 1,1 mupa eBpa. [JeBusHe pesepBe HBC cy 6usie Ha
3a/loBoJ/baBajyheM HUBOY U 06e36ehuBasie cy NOKPHUBEHOCT BUIIE OJ ceJlaM Mecely yBo3a pobe U
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ycJyra ¥ noKpuBeHoCT HoB4YaHe Mace M1 oz 400%, mTo je afekBaTaH HUBO IIpeMa KpUTEpUjyMUMa
eKCTepHe JIMKBUJJHOCTH U U3JI0)KEHOCTH GUHAHCHjCKOM PU3UKY.

[uHap je npeMa eBpy y Toky 2012. roguHe y npoceKy HOMHHaJHO Jenpenupao 9,9%, a
peanHo 5,2%. HBC je y ToKy rojuHe MHTepBeHHCasa Ha MehyGaHKApCKOM JIeBU3HOM TPXKUIITY
npoaajom 1.348,3 mui. eBpa U KynmoBuHOM 5,0 Mui. eBpa, Kako 64U o6Ge30eAua HECMETAH paj
JIeBU3HOT TPXKUIITA U yMabUJ/Ia IpeTepaHy JHEBHY BOJIATUJIHOCT Kypca AuHapa. Jlenpenyjalnjcku
npuTHCcUY 3ano4deTy kpajeM 2011. roguHe cy HacTaB/beHU U y NpBUX neT Meceuu 2012. roaune. 3a
TO BpeMe AMHaAp je usry6ruo 9,0% HoMHUHAJIHE BPeLHOCTH IpeMa eBpy, IUTO je y HajBehoj Mepu
HocJIe/JMLA pacTa jaBHe NOTPOLIbE, BUCOKOT JedULUTa poOHe pa3MeHe U HUCKOT NIPUJIMBa KalUTaaa
ycCJle/i HEeM3BEeCHOCTH y 3eMJbU y MOTJIely CTPYKTYPHUX pedOpMH U PUCKaJHe MOJUTHKe, alh U
eKCTepPHUX pHU3MKa ycJieJ, KpU3e JApXKaBHOT Ayra y 30HM eBpa. KOHCTaHTHO ciabJbere AuHapa
3aycTaB/beHO je y apyroMm geny 2012. rofuHe, HajBUlle 3axBasbyjyNu PeCTPUKTHBHUM Mepama
MOHeTapHe MOJIUTHKE U NMPorpaMy CyOBEHIIMOHUCAHUX KpeAUTa HaMemeHUX ITPUBPeU KOju Cy ce
oflobpaBasid oJ centeMbpa, 6yAyhu Jja cy OHM yrjaBHOM (QUHAHCHDPAHU U3 JIeBU3HUX U3BODa, a
vcnahuBanu y AuHapuMa. Oz centeM6pa je 3abesiexkeHo Behe HHTepecoBamwe CTPaHUX HHBECTUTOpPA
3a yJsarama y Cp6ujy, yeMy je fonpuHesa Beha JUKBUAHOCT Ha Me)yHapOJAHOM TPXKUILITY HOBIA U
HCKasaHa HaMepa Biage ga cnpoBege duckaiHy KoHcosugauujy. OBu ¢akTopu AOBeaH cy [0
ampenyjanyje AuHapa o 4% y nepuoay on centeM6pa Jjo kpaja 2012. ronuHe.

OnopaBak peaJIHOT CEKTOpa 3amno4yeT y 4eTBpTOM kBapTaJsy 2012. roguHe je HacTaBJ/beH Yy
2013. roaunu. [Ipema ouenu P3C, y npBom nosyroauiuty 2013. roguHe je 3abesexxeH Mehyroanimu
peannu pact BAII oz 1,4%. [Ipu ToMe, y IpBOM KBapTaJy je 3abesiexkeH Mehyrouimu peasHy pacT
BAIl ox 2,7%, a 'y apyrom kBapTaJy of 0,2%, I1To yka3syje Ha ycropaBambe IpUBpeiHe aKTUBHOCTH.
Hajsehu gonpunoc mehyroauuimem pacty B/l y npyrom kBapTasy gao je cektop ycayra (0,2 m.m.). ¥
OKBUDPY WUHJAYCTpHje, HajBehr JONPUHOC pacTy NpUBpeJHe aKTUBHOCTU JaJja je NpepabuBauka
unaycrpuja (1,0 m.m). Mehbyroaummu pact B/IB nossonpuspee nsHocuo je 20,5%, ITo je JOTPUHETO
pacty BAIl ca 1,4 n.n. HeratuBaH yTULaj HA NPUBPELHY aKTUBHOCT y TOM MEPUOAY UMaJU CY
rpaheBUHapCTBO, TPTOBHHA U ITOCJOBY ca HeKpeTHUHaMma (-1,6 1.1, -0,5 .11, 1 -0,1 1.11, peClieKTUBHO).

Y npyrowm kBapTaJsy 2013. roguHe cBu arperatu ynotrpebe B/II1, ocuM H3B03a pobe U ycayra,
peaJiHo cy 6UJIK MabU y 0JHOCY Ha ucTU iepuog, 2012. rogune. [TosuTruBaH gonpuHoc pacty BTl nao
je HeTo u3B03 (3,6 I.IT), JOK Cy MPUBATHA NMOTPOIIHA, IOTPOLIHkA APXKaBe U 6PYTO MHBECTHULHUjE Y
¢dukcHe GOHIOBE UMaJie HeraTuBaH gonpuHoc (-0,9 m.m, -1,4 n.m. v -4,2 n.m).

Mebhyroaummy pact GU3MYKOr 06MMa MHAYCTPHUjCKe NPOU3BO/iHbe Y NPBUX 0CaM Mecelu
2013. roguHe o 5,3% NpeTexXHO je pe3y/ITaT pacTa NPorU3Bo/iibe NpepahuBaykor cektopa oz 4,8%,
3amodeTor y 4eTBpToM KBapTanay 2012. rogune. Hajsehm pompuHoc Mebyrogummem pacty
WHAYCTPUjCKe IPOM3BO/IbEe UMAO je pacT NPOU3BO/ e MOTOPHUX BO3WJIa U NpUKoOIULA (0Ko 3 myTa),
XeMHjCKUX NPOU3BO/ia, lepuBaTa HadpTe U papMaleyTCKUX npousBoja. Ha uHaycTpujcku onopaBak
yKa3yje Y JleCe30HMPaHu pacT YKyIHEe UHAYCTPHUjCcKe nponusBoAamwe y aBrycty 2013. rogune ox 8,4%),
y oiHOCY Ha npocek 2012. roauHe. Y npBux ocaM Meceliy 2013. royHe npoMeT pobe y TPTOBUHHU HA
MaJIo je peaJIHO CMakeH 3a 7,2% 360r naZia Mace 3apa/ia ¥ nopacTa NOTPOLIAYKHUX IleHa.

Cro/bHOTPrOBUHCKY pasMeHy y nepuoay jaHyap-aBryct 2013. ropguHe NpBeHCTBEHO
obeJsiexxaBa HAaCcTaBaK pacTa M3BO3a 3aMO4YeTor y Apyroj mosoBuHU 2012. roauHe. 3Bo3 pobe o
noyeTka 2013. roguHe 6GeJiexu BUCOKe Mehyrojulime cTolle pacTa ([esoM U 360r HUCKe 6a3e 3a
nopeheme). Pekop/iHe BpeJHOCTH M3B03a JOCTUTHYTE Cy Y allpuity of, oko 950 MuJL. eBpa Uy jyJiy o1
1,1 maipA eBpa. Y NIpBUX 0CaM Mecelll OCTBAapeH je u3B03 pobe oA 7,0 MJip/ eBpa U YBO3 pobe ox 9,9
MJIpZ, eBpa, 1TO je Mehyroaumme nosehamwe of 24,8% u 3,3%, pecriekTUBHO. Po6HU Aedunur je
H3HOCUO 2,9 MJpJ eBpa, a MOKpUBeHOCT yBo3a u3Bo3oM 70,6%. [lopacTty u3B03a HajBulle je
JIONIPUHEO U3BO3 APYMCKHX BO3UJIa, €JIeKTPUYHHUX MalllMHa U anapaTa, 060jeHUX MeTasla, IPOU3BOoJa
o/i MeTasa ¥ nospha u Boha, mTo yuHU 35,8% yKynmHOr HM3Bo3a. M3B0O3 JpyMCKHMX BO3uJa je,
3axBa/byjyNu eKCaH3MBHOM pacTy U3B03a ayToMo6usIa koMmnaHuje ,duat ayromobuau Cpoéuja”, o
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aBrycta 2012. roguHe go jyna 2013. roguHe noBehaH 3a 6,7 myTa. Hajsehu crno/bHOTProBUHCKHU
napTtHep Cpbuje cy 3emsbe EY, Ha koje ce ogHocu 63,3% yKynHOT U3B03a U 62,6% yKyIHOT yBo3a.

Bpu pacT po6HOT M3B03a 0] yBO3a JOMPUHEO je CMambewny Aeduiura Tekyher pauyHa Koju
je y npBux ocam Mecenu 2013. roanHe nusHocuo 945,2 MuJI. eBpa, WTO je 3a 56,2% HUKe HETO Y UCTOM
nepuoy 2012. roauHe. HeTo Npu/iuB CTpaHUX JUPEKTHUX UHBECTULMja U3HOCHO je 463,4 MUJIL. eBPa,
a noptdosno UHBecTUlMja 978,4 MUJ. eBpa 3axBabyjyhu eMHCHju eBpoob6Be3HUIA ¥ ebpyapy
TeKyhe roauHe. Hajsehu HeTO NpPUJIMB CTPAaHUX AUPEKTHUX UHBECTHUIM]jA ¥ PBOj noJ0BUHU 2013.
rofvHe 3a6eJieXKeH je y TPrOBUHU Ha BEJIMKO U MaJio (86,2 MuUJI. eBpa), npepahuBavKoj HHAYCTPUjU
(71 Mmui1. eBpa), PUHAHCHUjCKUM yCIyraMa, OCUM OCUTypaba U eH3uoHux GpoHmoBa (56,6 MuJ. eBpa)
Uy rpabeBuHapcTBy (44,6 MuJ1. eBpa).

Y nepuoay janyap-aBryct 2013. roguHe, Ha MehyroauiikeM HUBOY, IPOCEYHA HETO 3apaja
je 3abesiexxuia peasHu naz oz 3,7%, 10K je mpoceyaH 6poj 3anocaeHux cMameH 3a 0,7%. [Ipema APC,
y anpuiy 2013. roguHe ctomna He3anocjaeHocTu y Cpbuju je usHocusa 24,1%, mTo je cMambeme y
ojHocy Ha anpua 2012. roguse 3a 1,4 n.m, oK je cTona 3amnocjeHocTdu y anpuiay 2013. rogune
n3Hocusa 36,3%, urto je nosehame 3a 2 1.1, y ogHocy Ha anpui 2012. roguHe. Ctona HepopMmasiHe
3amocseHocTH je noBehaHa ca 17% y anpuay 2012. rogune Ha 18,2% y anpuay 2013. roguse.

Hudnanuja je y npBux ocaM Mecenyd 2013. roauHe 3abesexxusa pact of 2,5% y olHOCy Ha
nenembap 2012. roguHe. JaHyapcku, ¢ebpyapcKy, anpUJICKH U jYHCKH PacT MOTPOLIAYKUX IeHa
CE30HCKH je YCJIOBJ/bEeH PaCcTOM IieHa moBpha u Boha M pacToM pery/iMcaHUX IieHa (JIEKOBY, IyBaH U
KOMyHaJIHO-CTaMbeHe yciyre). Y MapTy U Majy NOTpOIIAa4YKe LieHe Cy 3ajJp:KaHe Ha HUBOY U3
NPeTXOAHUX Mecel. Y jyny je 3abenexena aedsanuja oz 0,9%, a y asrycty unduaanuja oz 0,4%
ompe/ie/beHa pacToM LieHe eJieKTpUu4YHe eHepruje. Mehyroauuima nndtanujay asrycry 2013. roguHe
je usHocuaa 7,3%, IITO je M3HA/, IPOjeKTOBAaHUX OKBUPA, Ca U3TJleJuMa Jia ce UHPJIaluja y 4eTBPTOM
KBapTaJly BpaTH y I'paHulie IM/baHe UHJIALH]e.

JuHap je nmpema eBpy y npBux ocam Mecernu 2013. roguHe y mpoceky, Ha MehHyroAuIIbeM
HUBOY, anpenupao HoMuHanHo 0,1%, a peanHo 8,8%. Ha jayame ArHapa y 0JHOCY Ha €BpO yTULAO je
naj, npemuje pu3MKa, noBehaH J[eBHM3HM INPUJIMB [0 OCHOBY eMHCHje eBpOOOBe3HHIAa Ha
MebhyHapogHOM GUHAHCH]CKOM TPXUILITY v debpyapy, noBehaHa 3aMHTEPECOBAHOCT Hepe3ueHaTa
3a yJlarama y ApKaBHe XapTHje o] BpeJHOCTU U CMameme fedunnTa Tekyher padyHa 360r HIKET
TProBUHCKOT AeduiuTa, Beher npuinBa 1o 0CHOBY Jl03HaKa U Mamer O/JIMBa 110 OCHOBY OTILJIATE
kamarta. [leBusHe pesepBe HBC Ha kpajy aBrycra 2013. rogune cy usHocuJie 10,7 MupJ, eBpa, a HETO
JleBU3He pe3epBe 7 MJp/ eBpa. [eBusHe pesepe HEC 06e36ehyjy MOKpUBEHOCT HOBUYaHe Mace M1
o/i 346% 1 MOKPUBEHOCT BUILE O] CelaM Mecelll yBo3a pobe U ycayra. [leBU3Ha LITe/ A Ha KPajy
aBrycra je udHocusa 8,4 MapJ eBpa.

Y npBux ocam Meceuu 2013. roguHe 3a6esiexxeH je maJ KpeJJUTHe aKTUBHOCTH 6GaHaKa.
YKyNHU KpeJUTH HOMHHAJIHO Cy CMakeHH 3a 4,1% Ha MehyrojuuimeM HUBOY. KpeuTH puBpesn
3a0e/IeXXUJIM Cy HOMHUHAJ/IHO CMambeme o 6,5%, a KpeAuTH cTaHOBHULITBY pacT of, 0,3%. Yuemihe
npo6IeMaTUIHUX KpeauTa (y AasbeM TeKcTy: NPL) y yKymHUM KpeAUTHUMa, TpeMa 6pyTO MPUHLIUITY,
y aBrycty je usHocusio 20,2% (9,3% cTtaHOBHUIITBY U 24,8% MNpUBpeaH), LITO je BUIIE HETro Yy
feuembpy 2012. rogune (18,6%, 8,6% u 21,5%, pecnektuBHo). Mehytum, NPL cy y noTnyHocTu
MOKPHBEHHU peryJIaTOPHUM pe3depBrcamuMa ca 113,9%. U nopen Bucokor yvemha NPL y ykynHuM
KpeAuTHMa, KoepUIMjeHT aIeKBaTHOCTU KanuTaJsa y jyHy je usnocuo 20,2%.
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ExoHomcKku u3zanedu 3a 2013. 200uHy

[Tonazehu o Tekyhux MaKpOEKOHOMCKUX TPEHZ0BA U O/ IIJITAHUPaHe eKOHOMCKeE U QUCKaTHE
nosuTuke 3a 2013. roauHy, nporemeH je peanHu pact BAIl og 2%, pact undaauuje ox 5,5%, naz
dopmasHe 3anocnenocty of, 0,9%, peanHu naj, CBUX KOMIIOHEHAaTa JjoMahe Tpaxe yciesi CMambeHe
WHBECTULHOHE aKTHUBHOCTH U peasHOr [1aJia MOTPOlikbe CTAHOBHUIITBA U ApXaBe. cToBpeMeHo,
Ipolemyje ce peaJlHU pacT u3Bo3a pobe u ycayra of 14% u peasHU pacT yBo3a pobe U ycayra oj
2,3%, y3 cMameme JebunuTa Tekyher padyHa Ha 6% B/III.

OnopaBak npuBpezie BOheH pacToM MOJ/bONPUBPEAE U UHAYCTPHje U pacTOM HETO M3BO3a
npaheH je cMawbemheM CIIOJ/bHE U YHYTpallltbe HepaBHOTeXe. Y aeo Tekyher gepuuurta y B/l Ha kpajy
jyHa 2013.roauHe je 3Ha4YajHO CMamkeH HA OCHOBY OpXKer pacTa u3B03a o/] yBo3a pobe (20,3% u 1,9%,
Mebhyrouilibe, pecieKTUBHO) ca u3rJjeauMa Ja Ha kpajy 2013. roguHe usnocu 6% B/II, 1ok je Ha
kpajy 2012. roaune usnocuo 10,5% B/II1. [ToBehame n3B03a He caMO ayTOMOOUJICKE HHAYCTPHUje HEro
U XeMUjCKe UHAYCTpHUje, NIPOU3BOJa O/ TYMe U IIJIaCTHUKE, eJIeKTPUYHE OllpeMe U CJIMYHO 3Ha4ajHo je
JIOMIPHUHEJIO CMakbey Aeduruta Tekyher padyHa. ToMme je gonpuHesa U prcKalIHA KOHCOMUAALH]a.

Mebyroaunimwa nHdaanuja y npBux ocaMm Meceny 2013. roguHe 6esieXu CUJIAa3HU TpeH. Y
janyapy je usHocusa 12,8%, ay asrycty 7,3%. Y oBoM nepuo/iy 3abesiexxeHe Cy BUCOKe MeCeqHe CTolle
nHdanuje y anpuay (0,8%) u jyny (1%) kao nocieauna pacra ieHa HenpepaheHe XpaHe, Ipe cBera
Ce30HCKOT pacTa IieHa Boha u nospha. Ha cMamemwe nHOIanuje yTULale Cy peCTPUKTUBHe Mepe
MOHeTapHe MO0JIUTHKe, CMabeke TPOIIKOBa CUPOBHHA y TPOM3BO/IHU XpaHe, HUCKaA JloMaha Tpaxmba
Y peJlaTUBHA CTAGUJIHOCT JeBU3HOT TPXKHUIITA.

OAp>KkUB NPUBPEAHU PACT U MAKPOEKOHOMCKA CTAaGUJIHOCT 3aXTeBajy HacTaBak GUCKaJIHOT U
CTPYKTypHOTI NpujarohaBama Kpo3 crnpoBohemwe Mepa duckaaHe KOHCONUJALUje U CTPYKTYPHUX
pedopmu, caipKaHUX y MOTJIaB/bY ABa U YeTupHU PuckaniHe ctpaTeryje. [Ipu Tome, carsiefaBahe cey
KOHTUHYUTETY epeKTH QUCKATHUX Mepa U CTPYKTYPHUX pedOpPMHU Ha MAaKPOEKOHOMCKe U pucKaIHe
arperaTe U MH/JMKaTOpe U IIpefly3UMaTH NIOTpebHe A0AaTHE Mepe Ha IPHUXO/AHOj U PacXoJHOj CTPaHH
jaBHUX QHHAHCHja U JJ0JlaTHe CTPYKTypHe pedopMe.

Ta6esa 4. [IpolieHa OCHOBHUX MAaKPOEKOHOMCKUX HHAKKaTopa 3a 2013. roauny, v %

B/I1, y mapa auH. (Tekyhe 1ieHe) 3.761,3
BJII, peannu pact 2,0
NHBecTunyje y pUKCHHU KaruTasl, PeaHO CMakheHhe -3,4
W3B03 pobe U yciyra, UspakeH y eBpuMa 16,5
YB03 po6e U ycayra, u3paxKeH y eBpuMa 3,3
Jedunut Tekyher pauyHa (ca goHanujama), % BTl -6,0
WHdnanuja, kpaj nepuoga 5,5
CTomna He3anocJaeHOCTH (CTAaHOBHUIITBO 15+) 24,0
UzBop: MOUH

['1aBHU U3BOp NpuBpeHOT pacta y 2013. ro/JuHU je pacT HETO U3B03a, 0K he HeraTUBaH
JIONIPUHOC pacTy NpUBpeJHe aKTUBHOCTHU JlaTH JloMaha TpaXma, Ipe CBera Jip>kaBHa [IOTPOLIHbA.

[Ipouewenu pact 5/II1y 2013. rogunu o 2% je nsHaj npoceka 3eMasba jyrouctoyHe Espore.
Ca npousBoaHe cTpaHe, pacT B/IIl je 3acHoBaH Ha npoueweHoM pacty b/IB no/wonpuspege og 18,6%
U UHAYCTpHUjcKe mnpoussoAmwe of 3,3%, ca gompuHocuma pacty BJIB ox 1,7 mn. u 0,7 mo,
pecnekTuBHO. CekTOp ycayra he pactu no cronu of 0,6% u gonpuHeTty pacty B/IB ca 0,4 n.i, fok he
cekTop rpaheBrHapcTBa 3abesnexxuTu naj ox 18,5%, ca HeraTUBHUM JonpuHocoM of 0,7 ILI. pacTy
B/IB.

Ca pacxogHe ctpane, pact B/IIl y 2013. ronuHu 6uhe BoheH HeTO M3BO30M, ca JJOIPHUHOCOM
on 4,3 n.m, Aok he JOMPUHOCH JIMYHE, AP>)KaBHE U MHBECTUI[MOHE OTPOIIhe 6UTH HeraTuBHH (-1,0%,
-0,6% u -0,7%).
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[IponeweH je nmajg nHBecTUIHja ¥ uKcHU KanuTaa y 2013. rogunu ox 3,4%, uMajyhu y Buay
BeJIMKU NaJ rpaheBUHCKe aKTHUBHOCTH U CMam€ebe yBo3a Cpe/icTaBa 3a paj, y IpBOj I0JIOBUHU TeKyhe
rojyHe, HAaKOH 3aBplieTKa MHBECTULMOHOT LMKJIyca y ayTOMOOMJICKO] U HapTHO] UHAYCTPHjH.
PaszykuBame npuBpe/ie IpeMa MUHOCTPAHCTBY, Takobe, je yTULal0 Ha TaJ NPUBAaTHUX UHBECTHUIHUja.

CMameme JIMYHE U JpKaBHE MOTPOLIKE Y BEJUKO] MEpPU je pe3y/TaT clipoBohewma Mepa
duckanne koHcosuaanyje. [loTpouimka cTaHOBHUIITBA 3abesexuhe nmag vy 2013. rogunu of, 1,2%.
OnopaBak JiMYyHe NOTPOLIke U Ja/be je OrpaHUYeH BHUCOKOM CTONOM He3aloCJAeHOCTU U
OTpaHHUYEHUM peasTHUM PacTOM 3apa/ia y jaBHOM CEKTOpPY U IIeH3Hja Kao rJIaBHUX H3BOPA MOTPOILIHE.
Jlp>kaBHa OTPOLIA U Ap:KaBHE MHBECTULMje HacTaB/bajy nag uy 2013. roquHU U JONPUHOCE aAy
JloMahe TpaKibe.

HeTo u3B03 je rs1aBHU mokpeTad pacta U 'y 2013. rogunu. [lag gomahe Tpaxmwe y Tekyhoj
rOJIMHU Y NOTIYHOCTH je KOMIIEH3UPaH pacTOM HeTo U3B03a. CHaXkaH pacT HeTO U3B03a pe3yJITarT je
eKClaH3Mje y ayTOMOOMWJICKO] UHAYCTPHUjU M pacTa M3BO3a JiepuBaTa HapTe, papMaleyTCKUX U
XEeMHjCKUX IPOM3B0/a U eJIEKTPUYHUX MalllMHa.

HNudnanuja he y 2013. rouHu 3a6e/1€3KUTH jeAHOLUPPEHH HUBO U 6Mhe OKO roOpHse rpaHulle
JI03BOJbEHOT OJICTyIaka o Ifu/ba. ToMe he gonpuHeTu Mepe prcKaHe KOHCOMNAAIH]e, CTAOUTHOCT
IleHa XpaHe, peJATUBHAa CTAa0WJHOCT [JIeBU3HOT TPXKUIITA, HHUCKA arperaTHa TpaXiba U
cTtabunusanuja MHGJIATOPHUX OYEeKUBakha.

Ha tpxuiurty pagay 2013. ronvHu 04eKyje ce CToNa HE3aN0CJEHOCTH 0/ 0KO 24%.

2.3. Ilpojeknuja MaKpOeKOHOMCKUX HMHAMUKaTopa 3a nepuon 2014 - 2016.
rofivge

Ha ocHoBy Tekyhux eKOHOMCKHUX KpeTama U usriaena y Cpouju u MehyHapoJHOM OKPYKeHwY,
“Majyhy y BUAY NJaHHpaHe eKOHOMCKe MOJIMTHKE, POjeKTOBaHU CY OCHOBHM MaKpOEKOHOMCKH
arperaTu ¥ MHJAUKaTopu 3a Peny6siuky Cpoujy y nepuoay 2014-2016. ronuse

KopuroBane cy Ha Hxe nipojekuuje B/II1 v moBe3aHux UHAMKaTOpa 3a nepuon 2014-2016.
rofiHe, mpe cBera, 300T CIOPOT M HEU3BECHOT OIMOpaBKa 3eMa/ba €BPO 30HE U IOCJAEJUYHO
ycropaBaba pacta foMaher u3Bo3a, aJid U 360T OIUTPUX Mepa ¢prcKaHe NOJUTHKe Koje he fiesoBaTH
Ha CMamUBambe JjoMahe Tpaxibe, Ipe CBera JIMUHE NOTPOIIkhe CTAHOBHUIITBA U AP:KaBHE MOTPOIIHE.

MakpoekoHOMCKe npojekuuje 3a nepuof, of 2014. fo 2016. roavHe ykasyjy Ha yCIOpPEHY
nyTamwy onopaBka. [IpojekToBaHa npoceuna cromna pacra B/IIl 3a HapegHe Tpu roguHe of 1,6%
3aCHOBaHa je, Ipe CBera, Ha OMOPaBKy MHBECTHUI[MOHE aKTUBHOCTU U PACTy M3B03a. YOp3ame pacTa
M3B03a UM MHBeCTULUja cy Hocehu pa3BojHU PakTopu Koju he, y3 pecTpyKkTypupame NpUBpese y
npaBlLy pasMeH/bHMBUX Jo06apa, oMOryhHUTH CTBapame OCHOBe 3a OJpXKMB pacT NpUBpeJe, Y3
CMambUBake YHYTpallibe U ClI0/bHEe MaKpPOEKOHOMCKE HepaBHOTeXe.

[IpeaBubenu kymysiaTuBHU peasnHu pact B/Il ox 4,9% y HapeAHe Tpu rofiMHe 3aCHOBAH je
Ha pacTy MHBeCTUIMja U U3B03a pobe U ycJyra Mo NpoceyHoj roiMIlb0j peasHoj ctonu of 7,7% u
7,1%, peCneKTUBHO, Y3 IPOCEYHU TOAUILIH Naj JudHe noTpoiue (-0,9%) u Ap>KaBHe NOTPOILIHE (-
3,4%). Ha TuM ocHoBaMa o06e36eauhe ce noBehamwe NpoAyKTUBHOCTH, Ka0 U IPOMeHa MpUBpeLHE
CTPYKType y npaBly pacTa yAesa uHAycTpuje u u3so3a y b/II.

CpenmopoyHa MaKpOEKOHOMCKA Mpojekiuja mnpeaBuba fga ce Ha kpajy 2016. rogune
06e36eau moBehame yesa nHBectunyja Ha 22,7 % B/, cmameme yena aAp:xaBHe noTpoiume y B/I1
Ha 16,4% v noBehame yies1a v3B03a pobe u ycayray Bl Ha 50,1%. [Ipu ToMe, y HapeZiHe TPU FTOJIUHE
npesaBuba ce moeehamwe ygena gomahe wreawe y B/I 3axBabyjyhu pacTy nmpuBaTHe IITe[ibe.
HeonxoziaH je HETO NPUJIMB CTPAaHUX MHBECTULM]jA O OKO 1,6 MJIpJ eBpa MPOCEYHO IOAULIKE, V3
NPOMEHY CTPYKTYpe yJarama Ka CeKTOpYy pa3MeH/bUBUX Jobapa. PuHaHCHpambe MJaTHOT 6U/IaHca
no/ipasymMeBa UCTOBPEMEHO CMamUBame yzena Aebunura pobe u ycayra U gedunura TeKyhux
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TpaHcakuyja (ca gonanujama) y B/AIl Ha 7,4% u 3,5%, pecrieKTUBHO Ha Kpajy 2016. rojjvHe, Kako 6u
ce 06e36e1J10 CMarbUBakbe allCOPIIIMOHOT ja3a, OAPKUBOCT CIIOJbHOT Aiyra, eKCTepHa IMKBUAHOCT U
COJIBEHTHOCT.

Ta6eua 5. [Ipojekiidja 0CHOBHUX MaKpOEKOHOMCKHUX MTOKa3aTesba Peny6inke Cpouje

IIpouena IMPOJEKIIUJA

2013 2014 2015 2016
B/II, mus. nuHapa (Tekyhe neHe) 3.761.289 4.007.841 4.292.142 4.583.750
Peannu pact B/AII 2,0 1,0 1,8 2,0
PeasiHu pacm nojedurux komnoHenumu B/]I1, %
JlnyHa noTpouma -1,2 -1,8 -0,6 -0,3
/lp>kaBHa NIOTPOUIHbA -3,0 -2,2 -4,4 -3,6
HuBectunyje -3,4 4,7 9,6 8,9
13B03 pobe u ycayra 14,0 6,4 7,0 7,7
YB03 pobe u ycayra 2,3 1,6 3,5 4,6
Canpmo po6e u ycnyra, y EYP, % B/III -11,9 -10,0 -8,6 -7,4
Wndnanuja, kpaj nepuoga, y % 5,5 5,5 5,0 4,5
WuBecTunmonu panuo, % B/IT1 19,1 20,0 21,4 22,7

UzBop: MOUH
PeasHu cekmop

CpeamopovyHH H3rJeAd 3a peajHu CeKTOp oMoryhaBajy aHa/iv3y LUKJIWYHE IMO3UIUje
NpUBpe/ie U carJie/laBabe 0YeKHMBAaHUX M3Bopa peasHor pacta B/l y cMucay npomeHa dakTopa
MPOU3BO/IHHE U arPeraTHe TPAXKIbE.

Y 2013. rogunu odekyje ce peasnu pact bAII ox 2,0%. Ca npoussogHe ctpaHe BT, odekyje
ce MO3UTHBAH JONPUHOC CBUX CeKTOpa NMpUBpese, ocuM rpaheBuHapcTBa. OdeKyje ce Aa onopaBak
WH/yCTPUjCKe IPOU3BO/ib€e U IOBOJbHA [10JbONIPUBpPEIHA ce30Ha JonpuHecy pacty BAII ca 2,3 m.o.

Ca pacxoane crpase B/I1, ouekyje ce Ja HeTO U3B0O3 6y/le OCHOBHU NOKpeTay pacTa, uMajyhu
y BUJY NPOU3BOJAKY M M3B0O3 ayToMoOWJCKe, HAapTHe u dpapmaneyTcke UHAycTpUje. Ouekyje ce
peasiHU MaJ JIMYHE MOTPOIIkhe KA0 Pe3y/ITaT PEeaJHOT CMambHBakha KpeJuTa JaTUX CTAHOBHUIITRY,
MPOLEHEHOT 1312 3aMI0CJIEHOCTU U IPOLIEHeHOT PEaHOT Na/ia HETO JIaTa.

PeBupupan je Ha Hmke pact BJIl y 2014. rogunu Ha 1,0%, mpe cBera, 360r ¢ucKasiHe
KOHCOJIMJAlMje Koja yTHYe Ha CMatbee JIMYHE U JIp)KaBHE NMOTPOLIEkE U [0 TOM OCHOBY JoMahe
TpaXkibe. YMepeHo yo6p3awe pacta B y 2015. u 2016. roguuu Ha 1,8% u 2,0%, pecrneKTHUBHO,
3aCHOBAHO je Ha pacTy MHBECTHULHOHE NOTPOIIbE, IPe CBera NPUBATHOT CEKTOpa M PAacTy U3BO3HE
akTuBHOCTH. CipoBohemwe Mepa prcKaIHe MOJTUTHKE U T06O/bLIAKE TOCTOBHOT U HHBECTHUIIMOHOT
OKpy>Kema oMoryhuhe cTBapame 0CHOBE 3a CTaOW/IaH U OJPXKUB PACT Yy HAPEJHUM roZjuHaMa.
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I'paduxon 1. Peasinu pact B/I1: ocTBapeHa cTona v yropoyHu TpeHn, y %

10 9,3 oot :

Py
XTI TR) CEXX AN

-3,5

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

e Pea/iHu pacT BAII ~ cccccee IMNoTennujainu pact BAII

[Ipouewyje ce ga he Ha pact noteHuyjasiHor BJIl y HapegHUM rojuHaMa MO3UTHUBHO
yTULIIATU jayamke MWHBECTULMOHE aKTUBHOCTU M y Mak0j Mepu pacT CTolle NapTULUNaluje.
OyekuBaHO noBehamwe He3aMoOCJAEHOCTH ycJje/[, 3aBplLIeTKa Npolieca pecTpyKTyprpama npeay3seha
o/, KOHTPOJIOM Jp>KaBe Ouhe [eJMMUYHO yOIaKeHO MOPACTOM HETO 3aMO0CJEHOCTH V¥ MPUBATHOM
cektopy. Takobe, npouemwyje ce aa he uHBecTunuje y pukcHe GoHZ0Be AATU HajBehH AONMPUHOC
MOTEHIMjaJIHOj CTOMU pacTay HapeJHOM Nepruoy, 0K he fonpuHOC paja noTeHuujaaHoj cronu BT
6uTHU no3utuBaH y 2016. roquHu.
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I'padpukoH 2. CekTopcku fonpuHocu pacty B/IB nesaTHoOCTH, M.11.

6,0 T — :
4,5 : i

4,0

2,0 1,2 15
0,0 S
-2,0
-4,0
-6,0 CRSRUENRIEEN SOOI RNSNRNEINEN H
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
N [Jo/ronpuBpesa s Minayctpuja N ['pabheBuHapCcTBO
. Y ciyre =O==PacTt B/IB ges1aTHOCTH

Ca pacxogHe ctpane B/II, y nepuoay 2014-2016. ronuHe HajBehu fonmpuHOC ce 04YeKyje o
MHBECTHULMOHE NMOTPOLIke (JonpuHOC 1,7 ILI. IPOCEYHO rOJHIIbe) U HeTO M3B03a (JompuHOoC 1,2
I.IL. NPOCEYHO ro/inilbe). [ipkaBHa MOTpOLIHka UMahe Uy Hape/jHe TPU Fo/iMHe HeraTUBaH JA0NPUHOC
pacty B/IIl 3acHOBaH, Ipe cBera, Ha OTPaHUYEeHOM PacTy 3apa/ia ceKTopa JipkaBe (a[MUHHUCTPATUBHO
CMambMBale 3apajla U3HaJ oJpebeHHx nparosa), paldOHa/IM3alUju Opoja 3aMOCIeHUX U
cnpoBohemy ocTanux Mepa ¢pucKaJHe KOHCOJUJAuuje. Y HapeJHe TPU TOAWHE MPOjeKTOBaH je
HacTaBaK TPeHJa CMam{Bamba JIMYHE MOTPOLIke CTAaHOBHUILITBA MMajyhu y BHJY orpaHH4YeHHU
pacIoJIOKUBHU J10X0/JaK CTAaHOBHUIITBA U HEU3BECTAH ONOpaBaK KpeTaka Ha TPXKULITY pPaja, Kao U
UHJUpeKTHe edekTe PUcKaIHe KoHcosuaandje (moBehamwe nocebHe ctomne I1B Ha 10%). JIuuHa
MOTPOLIkA CTAHOBHUILITBA HeraTUBHO he gonpuHocutu pacty b/l y HapegHe Tpu roause (-1,4 .o,
-0,4n.m. u -0,2 1.1, pecreKTUBHO).

MaKpoeKOHOMCKOM MpOojeKI1joM NpeJiBuha ce peasHu pacT UHBecTUlMja of 4,7% y 2014.
rogruHu 1 9,6% 1 8,9% y 2015. 1 2016. roAnHY, peCIEKTHBHO, KOju he 6UTHU reHepHcaH TOKPeTakheM
HOBOT MHBECTHUIMOHOT nukKayca. Pacty B/IIl y HapegHe Tpu roJuHe 3Ha4ajHO he JONPUHETH U HETO
n3Bo3 (gonpuHoc 1,9 n.n.y 2014, 1,0 n.m. y 2015. 1 0,8 n.i. y 2016 roguuu). CHaXkaH pacT u3Bo3a
HacTtaBuhe ce U y HapeJJHUM roZiJMHAMa, AOK he pacT yBo3a GUTH reHepHCaH PacTOM HUHBECTUIIN]a,
O/ZJHOCHO YBO30M KallMTaJIHUX Jj06apa U onpeMe.

Yneo unBectunujay BAIl y 2014. rogunu npouewyje ce Ha 20,0%, ay 2015. u 2016. roauHu
Ha 21,4% wu 22,7%, pecneKTUBHO, IITO he y ycJoBUMa pPeCTPUKTHUBHE (UCKAJHE MOJUTHKE
OMOTYNUTH OCTBapHBakh€ yMEpPEHUX CTOIA IPUBPEHOT pacTa U MOBOJbHUjUX KPeTakha Ha TPXKUILTY
pazay 2016. roaunu. Y aeo u3Bo3a pobe u ycayra y /Iy 2014. rogunau npouewyje ce Ha 44,7%, ay
2015. u 2016. rogunu Ha 47,1% u 50,1%, pecneKTUBHO, LITO je 3HayajaH MOMaK y OJHOCY Ha
MPOTEKJIU NEPHUO/I.
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['padukon 3. /lonprHOCH KaTeropuja arperaTHe Tpaxkibe peasiHoM pacty BT, m.o.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

mmmm HeTo M3BO3 s liHBecTULIUjE s [I[pyiBaTHA NOTPOLIHKA

N /[p>kaBHaA NOTPOLIK-a M [IpoMeHa y 3aimxama —O=—Peasnu pact B/II1

[IpenBubeHu cueHapuo pasBoja yka3syje Aa He MOCTOje MOTYNHOCTH 3a MOpacT JIUYHE U
JIp>KaBHe TIOTPOIUH-e 360T CTpaTellKe OpHjeHTaluje Ha moBeharme WMHBECTHIHMja U KW3B03a, Kao
K/byYHUX QaKTOpa OCTBapHBamka MaKpOEKOHOMCKe CTAaOHUJIHOCTH M OJP>KUBOT IPUBPEJHOT pacTa.
Takobe, pacT WHBecTHULHja je of NpecyAHOT 3HaYaja uMajyhu y BUAY Aa je maj HpUBPeSHe
aKTUBHOCTH y NPETXO0JHOM, KPU3HOM IIepHUOJy, YTHULIA0 HA CMambUBame noteHyujaanor /Il kpos
ryOUTaK NpUBPeJHUX KallalluTeTa ¥ 3HaTHO NIOroplllaBame yCcl10Ba Ha TPXKULITY pPaja.

OcHOBHO npaBuJio ePpUKACHOCTH M pacTa Kpo3 noBehaHy NpoAyKTUBHOCT jecTe Jja ce MPBO
HMCKOPUCTe TocTojehy KananuTeTn NpUBpe/ie V u/by MPOU3BO/IHh-€ BUILIET KBAJUTETA U KBAHTUTETA
nob6apa. [Ipou3BoHH ja3 KOjU MepU IUKJIUYHOCT MPUBpPeJHE aKTUBHOCTU TOKOM TPAH3UIUOHOT
nepuo/a je 6Mo HeraTuBaH, ca usysetkom 2007. 1 2008. rogusne (1,8% u 3,4%, pecieKTUBHO) BoheH,
npe cBera, BUCOKOM JjoMahoM TpaxkwoM. Y 2009. roguHu 360T Maja eKOHOMCKE aKTUBHOCTH JI0LLIO
je o mpoay6/bUBaba HEFAaTUBHOT MPOU3BOAHOT ja3a, KOjU je HACTaBJ/beH U Yy HapeHUM TroJiMHaMa.
YcnopaBame pacTa MpPOU3BOAHOr MOTEHIIWjaja MpUBpeJe IMOCAeula je, NMpe CBera, CMambeHOT
WHBECTHpama y MPOU3BOJHE KamaluTeTe, OTeXaHOr ¢QUHAHCHpama Tekyhe mpousBojHe
aKTUBHOCTH Npeay3eha U HeraTUBHUX KpeTatba Ha TPXKUIITY paja.

[Ipojekuyja mnoTeHuujasHor pacra 3a nepuon 2014-2016. roavHe 3acHOBaHa je Ha
MOCTeNeHOM IPUBPEHOM OINOPABKY, IPU YeMY Ce OUeKyje Aia MPOMU3BOIHU ja3 Oy/ie 3aTBopeH Yy 2015.
TOAWHU, HAKOH AYyTOTOJUIIET HETaTUBHOT 0fiHOCA u3Melhy cTBapHe M MOTeHIUjaiHE CTOIE pPacTa
BAII.

WmMajyhu y BUAYy TpeHyTHY UMKJIWYHY no3ulyjy Cpbuje U cTpyKTypHe nopeMehaje HacsieheHe
M3 NPEeTXOJHOT MepuoAa, Kao U cTeneH noctojeNux HeuckopulINeHUX KamaluTeTa, 0J, MOCeO6HOT
3Hayaja he 6UTH H3HaJAXKeHe HauhHa Ja ce noBeha ToTasHa ¢paKkToOpcKka MPOAYKTUBHOCT Koja je y
NpPOTEKJOM TIepuoay 3abesexusa TNaj, Npe CBera Kao pe3yaTaT oONajakba HWHBECTUIIMOHE
epuKaCcHOCTH. Y TOM IIUJbY je HEOMXOJHO CIPOBECTH CTPYKTypHe pedopMe koje he o6Ge36enuTu
JlyTOPOYHO OJPKUB Pa3BOj 3eMJbe Ha 6a3u Behe NpOoAyKTUBHOCTH MMPUBPEJE.
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Y ocrBapuBamy npojekliyja pa3Boja MOCTOjU PU3UK OJ CHOPUjer pacTa WHBECTULUOHE
NOTPOLIKkEe NPUBATHOT CEKTOpPA O/ IIJIaHWPAHOT PacTa, Kao U 0Jf HIXKeT NPUJINBa CTPAHOT KanuTaJsa
0/l MJIAHUPAHOT, LITO NpeAcTaB/ba HajBeNu pU3HUK MO AUHAMUKY UHBECTUIMOHE aKTUBHOCTU Y
HapeAHOM IEePUOAY.

3anocaeHocm u 3apade

Ouekyje ce na he yKkymnHa 3anoc/ieHOCT ycnopuTy naf y 2014. u 2015. roguHY, HAKOH OLITPOT
najzia y NpeTxoAHUM TroAuHama, AoK ce y 2016. roAuHU oveKyje 6JilarM pacT 3alOCJAEHOCTH Y
NpUBAaTHOM ceKkTopy. Cpe/ijlbOpoYHa IpojeKIivja 3al0CJIeHOCTH 3aCHUBA Ce Ha IPOjeKTOBAaHOM pacTy
BAIl u noBehawy wuHBecTunuja. Takohe, y HpojeKIHjy 3amoCIeHOCTH YK/byuyeH je u edekar
3aBplLIeTKa Npoleca peCTPYKTypupamwa npeayseha noJ KOHTPOJIOM JpaBe, y CKJIaJly ca yCBOjeHUM
Axnuonum miaHoMm Biame. UctoBpeMeHo, ouekyje ce ¢dopmupame TpeHaa noBehama crome
3aI0CJIeHOCTH 3axBa/byjyhy noBehamwy MHBECTUIIMja ¥ OTBapamke HOBUX PaJIHUX MeCTa y IPUBATHOM
cekTopy. Oz moceGHOT 3Ha4aja 3a NPOAYKTHBHO 3alolll/baBakbe Y HapeJHOM NepuoJiy jecte pepopma
IpaBHOT OKBHpa TPXXMLITA pajia, Npe CBera, OTK/amameM Mpenpeka KoJ 3alloll/baBama,
CMamMBakeM TPOLIKOBA PaJiHe CHare ca LM/beM Jia ce noBeha cToma 3amoc/AeHOCTH, CMamby paj, Ha
LIpHO ¥ noBeha KOHKYPEeHTHOCT NPUBpeJe.

I'padukoHn 4. [Ipojekiuuja cTomne He3anocaeHOCTH, y %
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Y HapeZHOM NepUOZy O4YeKyje ce CIIOPUjU pacT peasiHUX HETO 3apaja of pacta peasHor B/II,
Kao M pacT 6pyTo 3apajia y CKJaJy ca pacTOM NPOAYKTUBHOCTH y MPUBAaTHOM CeKTopy, WTo he
YTHULATH Ha CMabHUBakbe je/IMHUYHUX TPOLIKOBA paZia U Ha NoOoJblilatbe KOHKYPEHTCKe MO3UIHje
3eMJbe.
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Hugaayuja

Mebhyroaumma nHd1anuja y npBux ocaMm Mecerny 2013. roauHe KpeTasia ce U3HA/, IPaHUIIE
JI03BOJbEHOT O/CTyNama o/ Lin/ba. HoBa mo/ponpuBpe/iHa ce30Ha oMoryhuia je omazgajyhu Tpeng,
nHIanuje ca u3rjaeAnMa Jia ce KpajeM ro/ijiHe BpaTH y TPaHHUIle J03BOJ/bEHOT OJCTYyNama 0/ [i1/ba.
Tome he, mopeg pectpuktuBHUX Mepa HEC 1 mazja neHa xpaHe ¢ [[0JIaCKOM HOBE MOJbOMPUBPE/IHE
ce30He, IONIPUHETH U HUCKa arperaTHa TpaXkiba. Y 0/1CycTBY Behux 11okoBa nHGJanuja 6u ce y 2014,
FOAUHHU KpeTasa y FpaHULaMa [03B0J/bEeHOT O CTyIamka 0, LUJ/ba.

CpenmwopodHa mpojekiyja uHIalMje 3aCHOBaHA je Ha MJIAHUPAHOj PUCKAJHOj MOJUTHULH,
CTAaGUJIHMjHUM IleHaMa XpaHe, KOHTPOJIH MoBehawa peryJimcaHux lieHa, CMakberwy IpeMuje pUsrKa,
noBehaky KaMTaJHUX IPUINBA, CMakbeby HHQPIAaTOPHUX 0YEKHBAhA, KA0 U M060JbIIaY CBETCKUX
eKOHOMCKHUX u3rsiena. Ha Tum ocHoBama o6e36eguhe ce ofp:kaBame MHJALMje Y HapeAHe TPpHU
roJiiHe Ha HUBOY 0o/ 5,5% 110 4,5%.

'padukon 5. [Ipojekunja undaanuje, %
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—— WH}1anmja, Kpaj nepuosa HUHanuja, npocek nepuoja

KibydHU pU3HIIM OCTBapewa MpojeKuuje HMHPJAlMje OJHOCE Ce Ha pacT TPOIUIKOBHUX
NpUTHCAKA Ha I[eHe XpaHe, MOrYhHOCT OpXXer pacra peryJjncaHdX IleHa U YBO3HHUX IleHa O0f
O4YeKHBaHOT, MOTYhHOCT pacTa mpeMuje puU3HWKa, AeNpelrjaldjcKuX MPUTHCAaKa U MHPJIATOPHUX
OYeKMBaHa, Kao M Ha CIIOp U AYyroTpajaH OlOpaBaK CBETCKe IIPUBpeJE.

IIpojekyuja nnamuoz 6uianca

[logauu W3 maTHOT OGMJIAHCA YKa3yjy Aa je y mpoTeksioM fesay 2013. roauHe AoULIO 10
no6oJplllatba KpeTamwa y POOHOj pasMeHM M IJIATHOM OHWJIAaHCY 3eMJbe, Y3 3HAuajHO CMamberme
JeduuuTa y po6HOj pasMeHH U AeduLuTa TeKyher payyHa.

K/by4HO 3a MmaTHOGUJIAHCHY O/IPXKHBOCT je noBehare M3B03a U HETO NMPUJIMBA CTPAHOT
KanuTasa. MakpoeKOHOMCKOM IpOjeKIHjoM TNpeJBUDEHO je jauare M3B03a M NMPUJIMBA CTPAHHUX
nHBectuuuja y 2014. roniuHu v HapejHe JBe rojuHe. [Ipefyc/oB 3a 3Ha4YajHUjU pacT HU3BO3a je
cupoBoheme CTPYKTYpHUX pedopMy, Y3 jadakhe TPOLIKOBHE U [IEHOBHE KOHKYPEHTHOCTH. Tume 61
ce noBehaBao y/1eo CPIICKOT U3BO3a Ha CBETCKOM TPKULITY. [lopes; poGHe pa3MeHe, U pa3MeHa ycayra
6u MorJia Aa no6osbla caafo Tekyher payyHa.
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CpelOpoYHa U AYTOpPOYHa OJAPXKUBOCT cajiZia Ha TeKyheM pauyHy 3aBucuhe o cipoBohema
CTPYKTYypHUX pedopMu M mnoBehaa KOHKYPEHTHOCTH H3BO3a pobe U ycuayra. 3a OJp>KUBOCT
MJIATHOOUJIAaHCHE MO03HUIMje MOoTpebaH je yMepeH pacT KaMaTHUX TPOIIKOBA, KOjU OU y cCJiaydajy
JIPaCTUYHOT MOropilama ycjJoBa GUHAHCHUPaka Ha MHOCTPAHUM TPXKUIITHUMA BPLIWIU CHAXKaH
MPUTHCAK HA TOHOBHHU PacT AedunuTa TeKyher padyHa. Y TOM IorJiely BaXKHY yJIOTy UMajy OP>KHUBA
¢duckasiHa no3uyja U yeaoBU pUHAHCUPaha Ha MehyHAapoAHOM TPXKUILITY KanuTasa. Ouekyje ce Jia
he edpexTu PpurckasHe KOHCONUALM]je KPO3 CMathehe HEMPOAYKTUBHE JipKaBHE MOTPOIL e YTULIATH
Ha cMamuBame Jeduiura TeKkyher pauyHa v y HAapeJHOM NEPUOLY.

I'padukoH 6. Canzio ClIO/bHOTPTOBUHCKOT U TeKyher padyHa
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
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Y nepuony oz 2014. no 2016. roguHe o4yeKyje ce OCTBapUBaHe peJIaTUBHO BUCOKUX CTOIA
pacta u3Bo3a of 9,2% u yMmepeHOr pacta yBo3a pobe U yciayra of 5,3%, NpoceyHO TOAUILbE,
M3paXkeHo y eBpuMa. Pasu moBehawa MHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTH HajBehu eo yBo3a 6uhe ycMepeH
Ha KallMTa/IHe U HHTepMe/iMjapHe npousBo/ie. bpku pacT usBosa of yBo3a omoryhuhe cMamrBame
Jebunuta pobe u ycayra Ha 7,4% B/l y 2016. rogunu. O4eKyje ce U HU>KU HUBO JeduiuTa Tekyher
pauyHa (ca goHanujama) ca yaesaom og 3,5% y BJII Ha kpajy 2016. rogune. Peaykiiuja HeraTUBHOT
HeTO U3B03a pobe U ycJjyra, IPBEHCTBEHO Kao pe3yJITaT IpoMeHe CTPYKType JoMahe npuBpese y
HapeJHOM nepuoAy, fonpruHehe cMambUBay ClIOJ/bHE HEPABHOTEXKE U PU3UKA OJJP>KUBOCTH CIIOJbHOT
JlyTa ¥ eKCTepHE JIMKBUHOCTH.
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I'padukon 7. U3B03 U yBO3 pobe U yciayra
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Y HapeJHOM TPOTOJUUILEM IEPUOJY OUYeKyje Ce MPUJIMB HAa TeKyheM padyHy MJIaTHOT
6uJ1aHCca N0 OCHOBY TeKyhux TpaHcdepa, Kao U 0JI/IMB 110 OCHOBY PpaKTOpCcKuX Miahamwa. HajsaxkHuja
KOMIIOHEHTAa y TeKyhuM TpaHchepuma Cy NpUXOAU O, JO3HAKA, JOK Cy V OKBUPY (AKTOPCKHUX
miahawba K/by4HU OJIJIMBU 110 OCHOBY IJIahawa KamMaTa Ha MUHOCTpaHe KpeauTe. [Iponewyje ce na he
HeTo TeKyhu TpaHcdepu ca HeKaMaTHUM J[A0XOIlMMa Mo OCHOBY ¢akTopa y nepuoay 2014-2016.
ro/ijiHe U3HOCUTHU y npoceky 3,0 Muip eBpa roguiime. Ouekyje ce HeraTUBaH CaJl/io [0 OCHOBY HETO
KaMaTHUX 1ahawa, koju he y 2016. roaunu moctuhu 1,3 miuppn eBpa. Heto edekatr Tekyhux
TpaHcdepa U HeTO PaKTOPCKUX Myiahawka y HApeJHOM TPOTOAUIIEKEM NePUoAyY 6uhe MO3UTUBAH U
cTabuiaH U npolewyje ce Aa he usHocutu oko 1 mipa eBpa roauime. CyeuuuT canga Tekyhux
TpaHchepa U HeTo akTopckux mahawa mnokpuBahe y mnpoceky 55% pgedunuta
CIO/bHOTPTOBUHCKOT 6ustaHca Cpbuje y nepuoay 2014-2016. rogusne.
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I'paduxkoHn 8. lepunut Tekyher paduyHa 1 keroBo prHaHcupame, % BT
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Ha ocHOBY npojeKkToBaHOTr KpeTaia CIIO/bHOTPrOBUHCKE pa3MeHe, TeKyhux TpaHcdepa U
HeTO (AKTOPCKUX MPHUX0JA U3BeJleHEe Cy NMpojeKuuje canga 6usaaHca Tekyhux miahama. buanc
Tekyhux mahama 6e3 goHauuja 6uhe HeraTHBaH W usHocuhe y nepuoay 2014-2016. rogune y
npoceky 1,4 mupj eBpa. [Ipu ToMe, y CTPYKTYpHY NpuaIuBa kanuTtaja of 2015. rogune joMmuHupahe
yAeo CTpaHUX AUPEKTHUX UHBECTUIMja Koje he OUTHU IVIaBHM M3BOp PUHaHCHUpama JAedpULUTa
Tekyher payyHa u usHocuhe y 2015. u 2016. roguHu y npoceky 1,6 MJpj eBpa, peCneKTUBHO.
Jedbuunt Tekyher padyHa ¢uHaHcupahe ce mopeJ CTpaHUX [AUPEKTHUX HWHBECTULHjA U
MehyHapoJHUM KpeJuTHMA.

[Iponemwyje ce aa he ykynas cnosbHU aAyT Cp6uje y nepuoay 2014-2015. 6uTu crabuan3oBad
Ha HuBoy oJ; 85% B/IIl. Takohe, npouemwyje ce ga he ce nocreneHo cMawHUBATH y/e0 OTIUIATa
cnosbHoT ayray B/IIT u u3Bo3y, 1ok he yieo kamaTa UMaTH 6J1ary pacr.

JleBusHe pesepBe Cp6uje y nepuoay 2014-2016. roguHe, npema MNpoleHH, NOKpHBahe
0CMOMECEYHH YBO3 pobe U yciyra.

2.4. Pusuuu ocTBapuBama NpojeKiuje

duckasHa cTpaTeruja y OBOM Jesly NpHKa3yje IJaBHE eKCTEpHE U HHTEpPHE PHU3HKe
OCTBapvBama NpeABHU)eHOr MaKPOEKOHOMCKOT ClieHapHuja.

Kiby4HU ekCcTepHU pU3UK OCTBapema MpojeKiivje IPBEHCTBEHO je Be3aH 3a HEU3BECHOCTH Y
HoTJieJly ONOpaBKa CBeTCKe NpUBpeJle, NOCeOHO NpUBpeJe eBpo 30He. [Jlo6aJHM EKOHOMCKHU
OTOpaBakK Ce yCIopaBa y3 3HadajHe pa3/IMKe y cTollaMa pacta Mehy rpynauujama semasba. [IpuBpese
CA/l v Hemauke ocTBapyjy NO3UTUBHE CTOIE pacTa ca CUTHAJUMa yCllopaBamwa, oK npuspene EY
CTarHupajy, a npyuBpeie eBpo 30He Cy y peliecyju. [loBehawy pusuka y norJieZly onopaBka rjo6aiHe
Y eBPOIICKe IPUBPe/ie KOju GUTHO yTHY € Ha OII0paBaK 3eMasba y PETHOHY y BEJIMKOj MepH JJOPUHOCH
Heu3BeCTaH UCXO0J, eKOHOMCKe U IToJIUTHYKe Kpu3e y EY Be3aH 3a Kpusy espa.
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HenoBosbHe TeHJeHnuje v EY yTudy Ha ycrmopaBame pacta ¥ u3Bo3a 3eMasba LIUE 360r
CMaleHe H3BO3He TpaKibe U CMalkeHUX KallUTaJHUX NPUJIKMBA, Kao M NoBehawa TpPOIIKOBA
3agyxuBama. Onopasak npuspezie Cpbuje y BeJIMKOj MepH 3aBrcuhe oJf olopaBKa eKOHOMHU]jA eBpO
30He U eKOHOMHja perroHa, noBehamwa NHOCTPaHe TPaXKie U NPUJINBa CTPAHOT KalluTajla, KpeTama
MHOCTPaHUX KaMaTHHUX CTONA, KpeTawa YBO3HUX LleHa, LleHa XpaHe U lleHa HaQTHHUX JepuBara.
WHTeH3MBUpamwe KpH3e y eBpPO 30HU W Noropuiame GUHAHCHjCKE CUTyalhje MaTUYHUX CTPaHHUX
6aHaka BJIaCHUKA JoMaher 6aHKapCKOT CEKTOpa yIpo3uJio OU MPOjeKTOBAHU NPUBPeJHHU pacT. [lopes,
TOTra, CKOK LleHa CHPOBHHA Ha CBETCKOM TP>KUIUTY MJIA MOTOPILake ycaoBa GUHAHCUPamwka J0AaTHO
61 HEraTUBHO YTHUIAJIO HA OCTBapeHEe MpojeKIjje pacTa.

YHyTpalmmkby pU3UIM OCTBapema IMpoOjeKldje Be3aHW Cy 3a O/ijlaralmbe CIpoBohema
€KOHOMCKHX pepOopMH U Mepa eKOHOMCKE MOJINTHKE, KA0 U 3a HarJle IPOMeHe arperaTHe TPaXibe,
ybp3ame nHOJaLMje, Behe ocuuianyje Kypca JJuHapa npeMa eBpy U nocjaeguyHo Behe nmopemehaje
Ha IeBU3HOM TPXKUILTY, HOTOPIIakhe HHBECTUIIMOHE KJIUME, CMatbethe MPUIMBA CTPAHUX JUPEKTHUX
VMHBECTHIY]a, OPACT NPEMUje PU3NKa HA MHO KpeauTe JoMahuM cy6jeKTUMa, NOJIUTHIKE PU3HKE U

Ap.

OCHOBHU CIleHapHo pa3Boja y HapeJHe TP ro/iMHe 3aCHOBaH je Ha noBehamwy yaena GUKCHUX
unnBectunuja y B/Il, cmamewy yaena jaBuux pacxoga y B/II1, noBehamy yesa n3sosa pobe u yciayra
y BAII, y3 cMmameme yaena febunura Tekyhux TpaHcakuuja y Bl v cmamewe nH1anyje.

KibydHe npeTnocTaBke 3a OCTBapUBabe NpeiBU)EHOT CpeJlbOPOYHOT Pa3BOjHOT CLieHapHja
cy: npuiarohaBame NPUBPEAHOr CUCTEMA, MAKPOEKOHOMCKE IOJIUTUKE U CEeKTOPCKUX IOJUTHKA
KOHLENIUjHU OJP>KUBOT U CTAGUJIHOT IIPUBPEHOT PacTa, ca JJOMUHALMjOM UHBECTUIUja Y PACIIOLe/ U
B/IIl u pa3MeH/bUBUX A06apa y CTPYKTYpPU HNPHUBpPeJe; yOp3ame eKOHOMCKUX pedopMu, MOCEOGHO
pedopMe jaBHOI CEKTOpPa; OJp)KaBarbe KOHTHHYHUTeTa y Npub mkaBamwy EY; op>KHBOCT cro/bHOT
Jlyra v eKCTepHA JIUKBUJHOCT.

OzcTyname 01 HaBeIeHUX IPETIOCTABKU IPe/ICTaB/ba PU3HK 32 OCTBAPUBAbE CPESIHOPOUHE
MaKpOEeKOHOMCKe Npojeknuje. Hmxe cTone npuBpefHOT pacTa oJ, NPOjeKTOBAHUX J0Besie GU 10
npoAy6/bUBamka KpHu3e, a yCIopaBamwe OllopaBKa CBETCKe eKOHOMHUje, T0Ce6HO pellecHja eBpoICKe
npuUBpeZie, HEraTUBHO OM yTHLAJA HA ONOPaBaK CPICKe NPUBpeJe U NPUBPESHU PA3BOj 3eMJbE
OCJIOHeH Ha U3BO3HY TPaXKiby U noBehamwe MHBeCTHULM]a. YCIOpaBawke NPUBPESHOT pacTa cCMamwyje
3aI0C/IEHOCT, YCIopaBa pacT NPOAYKTUBHOCTH, CyaBa MPOCTOP 3a pacT MHBECTUIIHUjA, ycropaBa
pacT ¥3B03a M YB03a, IITO Ce 0JpaXkaBa Ha CMamEe jaBHUX Npuxoa. TakBa KpeTamwa 6 yBehasa
MaKpOEKOHOMCKe HepaBHOTeXe KpPo3 MopacT UHPJanMje U HeCTAaOUIHOCT JJIeBU3HOT TPXKHUIITA, Y3
CMambee JIEBU3HUX pe3epBU U NpobJieMe Y OTIUIATH croJsbHOT ayra. [lopen Tora, fouwio 6u Ao
yCcropaBama M 3ayCTaB/babba HEONXOJHOT MHBECTHUIMOHOI LUKJyca 3aCHOBAaHOI Ha 3HAYajHOM
NPWINBY CTpPaHOT KalMTasla 360r HHUCKe AoMahe IITeJie U MHBECTHLHMja, Ipe cBera MpHUBaTHOT
cextopa. [Jlouuio 61M M O ycnopaBaka M 3aycTaB/barba CTPYKTYPHUX pedopMH Koje CTBapajy
CTUMYyJIaTHBaH IPUBpeJHU aMOUjeHT HeONX0/laH 3a peaIn3aliyjy Pa3BOjHUX LIU/beBA, YCIIOCTAB/babe
MaKpOEKOHOMCKe CTaGUJIHOCTH U OJP>KUB NPUBPEHU PacT.

AamepHamueHu cyeHapuo pacma y nepuody 2014 - 2016. 2oduHe

Wmajyhu y By u3paxkeHe yHyTpalllbe PU3HUKe 0CTBapUBaba MaKPOEKOHOMCKE MpojeKIuje
3a 2014. roguHy ¥ Hape/JiHe JiBe ro/iMHe, ypaheH je aTepHAaTUBHMU CLleHapHO ca HUKUM IPUBPEHUM
pacToM y HapeAHOM CpeJHhOPOYHOM IEpUOJy Y OJHOCY Ha INPUKA3aHU OCHOBHU CLEHApUO ca
yMepeHUM NPUBPEJHUM PACTOM.

AnTepHaTHUBHU CLieHAapHO 10JIa3U OJ, K/bY4YHe NMPETHOCTAaBKe Ja y HapeJHe TPH TOJMHe
NIOCTOjU PU3UK OJ] yCIIOPEHHUjer pacTa JoMahe Tpaxkibe, Ipe CBera MHBECTULMOHE MOTPOIIE Ko
HoKpeTaya NIpUBpPeiHe aKTUBHOCTH, Kao U JIMYHe NOTPOILIe CTAaHOBHUIITBA. ToMe Tpeba JoJjaTH U
yHyTpallllbl PHU3UK Be3aH 3a OJJlarame W yCrnopaBalbe CTPYKTypPHUX pedopMH NJIAaHHpaHHUX 34
HapeJHU CpeJlOPOYHH NEepUOJ yCael yera 61 U30CTa/IM 3HAa4YajHU edpeKTH cripoBohema pedpopMu
Ha cTabuansanujy jaBHUX GUHAHCHja U yOp3ame NPUBpPeAHOT pacTa. Ha npuBpesHy aKTUBHOCT 61
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HeraTMBHO yTULA0 U €KCTEPHU PU3UK Be3aH 3a CIOpUjU onopasBak npuspege EY 28 u 3emasma y
OKpY>KeHWYy KOju O6M 3HATHUje CMamkbUO U3BO3HY TpPaXKiby M KallUTajJHe NPUJIMBE Kao OCHOBHE
MOKpeTaye pacTa.

[Tonazehu o HaBeJeHUX MPETIOCTAaBKM HAa KOjUMa je 3aCHOBAH aJTEPHATHUBHU CLIEHApHO
[IpOjeKTOBaHa je NpoceyHa rojuiima crona peasHor pacra b/l y nepuony 2014-2016. roguHe oz
0,7%, c Tum wto 6u crona pacta B/lI1 y 2014. rogunu 6usia HeratuBHa (-0,5%). Ha ycriopeHy nyTamy
OTIOpaBKa CPIICKe MPUBPEJE YKa3yje U HUCKA KyMyJIaTUBHA cToma peanHor pacta BTl ox 2,0%.

[IpenBubeHu npoceyHn U KyMyJIaTUBHU peasHu pacT B/IIl 3acHOBaH je Ha peaslHOM pacTy
13B03a pobe U ycJyra 1o NpoCcevHoj roUILI0j CTONN 0 5,7% U Ha peaJlHOM pacTy MHBECTHLHjA Y
¢duxcHe poHIOBE 110 NPOCEYHO] roAULIK0j cTonu of 3,0%. [Ipu ToMe, JiM4YHA U JipKaBHA TOTPOLIHA

peaJiHo 6U omasie, 0K 6U rJiaBHU AonpuHoc pacty B/l y HapesHe Tpu rojuHe fao HeTo u3Bo3 (1,4
I.1).

AJITepHaTHMBHHU CLleHApUoO

BAM UH®JIALMJA, KPA]J
2,5 MEPUOJAA
6,0
2,0 20 5,5 55
1,5
1,0
< 4,0
>
0,5
4,0 4
,0
0,0 h 4,0
2013 ZOV 2015 2016 3,5 = OCHOBHH CLieHapuo
-0,5 QA TepHATUBHU CLlEHapHO
3,0
® OCHOBHM CIIEHapHO 2013 2014 2015 2016

OATepHaTUBHU CLIeHAPHO

[lo anTepHaTUBHOM CclLieHapHjy, CBU ceKTopu npuspeje y 2014. rojuHU HeraTUBHO OU
ponpuHocuau B/II, ocum cexktopa unayctpuje (mompusnoc 0,1 mm). ¥ 2015. u 2016. rogunu
WHAYCTpUja U rpaheBUHAPCTBO 6W Aaju mosuTuBaH gonpuHoc pacty BAIl ox 0,4 mo. u 0,9 m,
pecrneKTHUBHO, 3axXBaJbyjyhH 6/1aroM pacTy NMpuBpe/He aKTUBHOCTH OBUX CEKTOpa.

[Tpojeknuja maga BAI y 2014. roauHu U HUCKUX cToma pacta y 2015. u 2016. roguHu
3aCHOBAaHa je Ha MPETIOCTABLU YCIOpPaBakba UHBECTULIMOHE MOTPOIIHE U HUKeT MPUJIMBa CTPAHOT
KaluTasaa, y OAHOCY HA OCHOBHH CIIEHAPUO pacTa, WITO MpeJcTaB/ba HajBell PU3UK U OCHOBHOT U
aJITepHAaTUBHOT ClleHapHja.

[JlaBHU PU3KK U OCHOBHOT U aJITEPHATHUBHOT CLeHapHja pacTa Be3aH je U 3a CIIOPUjU pacT
YHYTPAILlbe TPAKHE 0/ OYEKUBAHOT.

Y ctpykTtypu ynotrpete B/II1 360r nu/barkba MHBECTUI[Hja M HETO U3B03a Ka0 MMOKpeTaya PacTa,
HeMa NpoCTopa 3a PacT JIMYHe NOTPOLIke U NOTPOLIke ApKaBe. Y OKBUPY QUHANHE TPAXKIbe, 32
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HapeJlHe TPU roJiMHe INpeJBUbeH je maj JM4YHe MOTPOLIkE U MaJ NOTPOIIEe JApXaBe, IITO he ce
HeraTHMBHO OJPa3UTH Ha IPUBPeHYy aKTUBHOCT U jaBHe IPUXO/Je.

Po6Ha pa3MeHa U MJIaTHU OUJIAHC 3eMJbe ¥ AJITEPHATUBHOM CIi€eHApHjy UMajy HEeMOBOJ/bHUje
nepdopmMaHce 360T HIXKUX CTOIIA PEAaJTHOT pacTa u3Bo3a pobe u yciyra (5,7% mpocedyHo ToAULIbe) U
JIPYTHMX HENOBOJbHUX KpeTama y CII0/bHOM CEKTOpPY. YBO3 OM 3a0esieXkM0 HUCKY IPOCEYHY CTOIMY
peasHor pacta oA 2%, WTO OU YCIOBUJIO CMameme CIO/bHOTPrOBHHCKOI M Tekyher gedunuta
NJIaTHOT 6MJIaHca Ha kpajy 2016. roauHe Ha -6,7% BT u -3,0% B/, pecnekTUBHO.

OAp>KUBOCT CHOJBHOT Jyra M eKCTepHa JIMKBUAHOCT IpeJiCTaB/bajy HajseNM pHU3HK 3a
OAPXKUBOCT M OCHOBHOI Y aJITEPHATHUBHOI CLEHapuja pasBoja. [JlaBHa puU3KW4YHA Tadka y
dUHaHCUpawy MJIATHOT GMJIAaHCA U TPEOCTANNX MUHBECTUIIMja jecTe BUCOKA CTOIA CEPBUCUPaha AyTa
y aJTepHAaTUBHOM clieHapujy. Takohe, MpojeKTOBaH je HMXU MPUJIUB HETO AUPEKTHUX CTPAHUX
VMHBECTHUIMja HETO Y OCHOBHOM CLieHapHjy, lTo e HeraTUBHO yTULATH HAa PUHAHCHPabe MJIaTHOT
6usaHca.

OcTBapurBame HUKUX cToma peasHor pacta B/l npegsubheHnx aiTepHaTUBHUM CLieHapUjoM
yCJI0BUJI0 6U noBehamwe cTone He3anocjaeHOCTH y 2014. roguHu Ha 25,3%, a 3aTUM OU ycJae U0
HEeHO 6J1aro cMameme Ha 25,2% y 2015. roauau v Ha 24,5% y 2016. rogunu. [IpojekToBaHO KpeTambe
NpUBpeiHe aKTUBHOCTH U UHBECTUIIMja Y HapeJHe TPU ro/iiHe, IO aJTEPHATUBHOM ClLieHapHujy, He
naje moryhHocT 3a moBehawe 3amocieHocTH, morotoBo y 2014. roauHU, NMPBEHCTBEHO 360T
OTNyIITalka BUIIKOBAa 3alOC/AEHUX Yy TNPOLECYy PeCcTpPyKTypupawa mpeay3eha us mnopTdosidja
AreH1Mje 3a npUBaTU3alHjy, KA0 U PECTPYKTypHUpaa jaBHUX Npeay3eha U panroHaaun3aluje 6poja
3aI0CJEHUX § CEKTOPY ApKaBe.

Wudaanumja je y anTepHaTUBHOM ClLieHAapUjy NpojekToBaHa Ha 4% roAuilme y HapeJHe TPU
roauHe, UMajyhu y BUJAy HHCKY arperaTHy TpaXmby, QUCKaTIHY KOHCOJUAALHM]y, Koja Aenyje
Jle3auH(}JIaTOPHO, HMXKe TPOILIKOBHE MNPUTHCKe Ha IleHe XpaHe, 00/by KOHTPOJIy KpeTama
peryJiMcaHux [[eHa, peJJaTUBHY CTAOUJIHOCT IEBU3HOT Kypca U HIDKe YBO3HE IIeHE.
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II. ®uckannu okBup 3a nepuos ox 2014. no 2016. rogune

1. CpeawopoyHU IU/bEBU QUCKAIHE MTOJUTHUKE

Lumb PuckasHe MOJTUTHKE YV CPeAbeM POKY je yCIopaBarme pacTa Jyra CeKTopa JpaBe U
HEr0BO PeJIATUBHO CMabee Y IYTOM POKY, Tj. ciylTamwe yuentha ayra y B/IIT Ha oko 45%, y ckiagy
ca OMUITUM QUCKATHUM PaBUJIOM.

JaBHU IyT ceKTOpa OMNIUTE JApXKaBe je y MPEeTXOJAHUX Nap roJuHa yABOCTPYYEH, TAKO Ja Ce
npouewyje aa he Ha kpajy 2013. rogune usHocutu oko 64,2% B/II. [loBehamwe cToka ayra y oBoj
roguHu nocjaeauna je Beher gedunura, anu v nosehawma M3AATHUX rapaHlMja, y CKAajy ca
pebasiaHcoM Gyi1ieTa.

Jlasbe oflarame orpaHryera pacTa Ayra JJoBOJU y NUTakke OP>KUBOCT jaBHUX PUHAHCH]a,
oaHOCHO MoryhHOCT prHaHCHpama pacxo/a, MoceGHO 3aKOHCKHX 06aBe3a Kao LITO Cy [J1aTe, TeH3uje
Y colyjasHa JjaBama M3 OyleTa Koja nusHoce Bulle o 80% ykymnHe jaBHe moTpoume. [loBehame
JeduLMTa IOCAEUIA je APACTUIHO HIMKUX MPUXO0A Y OAHOCY Ha MPUXO/Ie IJIaHUPaHe UHULIU]aTHUM
6yuerowm, 3a 4ak 3,0% B/II1, Te 61 feduunT 610 HA HUBOY MPOLLIOTOJUILIET Ja pebasaHCcoM OyiieTa
pacxoau HUCY cMamweHH 3a 1,0% BT, y nHeTo usHocy.

Mepe ¢uckasHe koHconuaanyje u3 2012. roarHe, Ha CTPAaHU PUXO/A, HUCY Jlajle OUeKHMBaHe
pesyaTtate. U nopes 3HavyajHor noBehamwa mopeckux ctona (I1[B, 706uT), arperaTHa Tpakmba je
CMameHa Kao nocjejula najja peaJHUX NIpuMaka CTAaHOBHUIITBA (IJ1aTe, TeH3Uje, 0CTaJu BUJ0BU
conjajsHe noMohu), 0K je ICTOBPEMEHO 01O 10 pacTa CMBe eKOHOMUje U HeJierajHe TPrOBUHE
(moce6Ho pe3aHor AyBaHa). CTabuiM3anyja Ayra y HapeJHOM NePHUO/ly OCTBapuhe ce Kpo3 CMakhemhe
NedULNTa, CTPUKTHY KOHTPOJIy M3JaBarmka HOBUX rapaHIMja U 0f00paBama HOBUX MPOjEeKTHUX
3ajMoBa 3a ¢QUHaAHCHpamwe KPYNMHUX HWHBECTULMOHUX IpojeKkaTa y 06J1aCTU IyTHe, racHe U
)KeJle3HWYKe UHOPACTPYKType, TMOJbONpUBpene, eHepreTuke wuthA. Ca [Apyre cTpaHe,
NPUBATU3ALNOHU MPUXOAU OJf NMPOJiaje W AaBama y 3aKyll JAp>XKaBHe UMOBHUHE, Ka0 U MOBOJbHU
KpeauTu 6uhe nckopuinheHU 32 MpeBPEMEHU OTKYIN CKYIUbET Ayra, KAKO OW y HApeAHOM MePUOAY
OUJIM CMakbeHHU YKYITHU TPOILIKOBU CEPBUCUPaKa yra (KaMaTa U rJIaBHUIA).

Cvameme fedunura he ce y HajBehoj Mepu 3acHMBAaTH Ha mpusarohaBawkby Ha CTPAHU
pacxoga. [lomutuka pacxozsa he 6UTH ycMepeHa Ha MOIITOBake Moce6GHUX GUCKATHUX TPAaBUJIA, Koja
ce 0[jHOCe Ha MH/JeKcallujy IJ1aTa U MeH3Hja, a/li U Ha Jia/be peJIaTUBHO CMambeme TeKyhnx pacxo/a,
Hapo4yMTO pacxofa 3a cybBeHIUje W OylleTCKe KpeAuTe IpPHUBPeAH, MO OCHOBY OYEKHBAHOT
3aBplIeTKa Npoleca pecTPyKTypUpawa U NpUBaTH3alldje APKaBHUX W APYIITBEHMX npefyseha.
CpenmopoyHu QUCKATHU OKBUP Ca MpeJIoKeHMM MepaMma HCKajlHe KOHCONHUZAIUje mpeaBubha
3HAYajHO CMamweme Jedunura onumre Apxkase Ha 2,3% BAIl (3,2%, gedunur ca $uHaAHCHjCKUM
TpaHcakuujama) go 2016. roavHe, y3 cTabuausanujy HUBoa jaBHor ayra (Tab6ena 17). OBo
noApa3yMeBa KyMyJIATUBHO npusarobhaBawe Ha Aedunurty on 5,4% B/Il ca pacxoguma koju ce
NpUKasyjy ,Ucrnof, LpTe”. YKOJMKO ce IOCMaTpa HHUBO KOHcoJsujanuje 6e3 QUHAHCHjCKUX
TpaHCaKLMja ,UCIoj UpTe” OoHJla KyMYyJAaTHBHO NpuiarohaBawe geduuurta usnocu 4,6% BAIIL.
KymynatuBHo mnpusarohaBame je padyyHaTo Kao pasnuka y Jgeduuuty 2014. 6e3 Mepa u
npojeKkToBaHOM Jlepunuty y 2016. roauHu ca Mepama.

CnpoBohewe aHTULUK/IMYHE QUCKaJHe IOJUTHKE, y CPeAHeM pOKY, IOLITOBAHhEM
NpUHLKNA QUCKaTHe OATOBOPHOCTH U IepUHHCAHOT Cpeil0POYHOT GHCKaTHOT OKBUPA, AonprHehe
cMamewy yuelnha ayra y B/IIL. Y ayrom poky odekyje ce fa/be cMambee Ayra 10 HuBoa ox 45% B[],
y ckaafy ca [I[porpaMom 3a cMamem€e jaBHOT Jiyra. Be3aHo 3a 06yxBart fyra, y Aeuy Il oBor norsiassba
(®uckanuu okBup 3a nepuof of 2014. 1o 2016. roguue), Ipy YeMy AYT OMIITE APKaBe He 06yXBaTa
Jle0 jaBHOT /1yra [0 OCHOBY PECTUTYI[Hje KaKo 61 ce oMOryhuio KOH3UCTEHTHO opeherme ca onuITum
drCKaIHUM NPAaBUJIOM 3a AYT.
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2. ®uckanHu okBUp y nepuoy ox 2014. no 2016. roaune

2.1. ®@uckanHa kpetaway 2012. roaunu v usraenu 3a 2013. roauny

OcTBapeH puckaaHu fedULUT ceKTopa ApxaBe y 2012. roAuHU 610 je HEIITO HUXKHU Y OJHOCY
Ha gebunut yTBpheH pebasaHcom Oyipera 3a 2012. roguHy, ajuM WUIAK BUIIM 0f AepUIUTA
IJIaHUpaHor y HoBeMOpPy 2012. rogune. [Ipekopadyewe gedunura 3a 17 Mupa AUHaApa y 0JHOCY Ha
Jeduuut npeasubhen PuckanHom ctparerujom 3a 2013. roauHy ca npojeknujama 3a 2014. u 2015.
roJIMHy U3 HOBeMOpa pe3yJITaT je, Ipe CBera, Make peaiM3aliyje jaBHUX IPUX0Ja Y OJHOCY Ha IJIaH,
asu U Beher moBJlauerma MPOjeKTHUX 3ajMoBa. Y cieznehoj TabGesid, Kao U y L[eJIOM JOKYMEHTY,
MPUXOAU U PACXO/IU CY IPUKA3aHU 110 HETO NPUHIMIY, OJHOCHO U IPUXOJHU U PACXOJU CY YMakbeH!
3a JONPUHOCE HA TepeT IMOCJOJAaBIA Koje HcIallyjy opraHu OMNIITEe Ap:KaBe, a NMPUXOAYjY HX
opraHusanyje 06aBe3HOr COLMjaJHOT OCUTypama. Ped je 0 MCTUM M3HOCUMa TaKO Jia HeMa yTuliaja
Ha pesyJaTaT. OcuM Tora, cBe Tabesie y JOKYMEHTy He cajJipXke MPUXOJe U pacxofie UHAUPEKTHUX
KOPHUCHHUKA peny6JIMYKOT OylieTa.

Tab6esa 6. [I1aHUpaHU U OCTBapeHU QUCKaAJHU pe3ysTaT ceKTopa ApxKaBe y 2012. roJUHU, Y MJPJA,
PCA

2012

2012 2012
pe6ajiaHc (bucxann_a ocTBapeme
cTpaTeruja
JaBHU mpuxoaU 1.430,7 1.425,0 1.405,4
JaBHU pacxoau 1.653,1 1.625,4 1.622,8
®duckanHu pe3ysaTaT -222,4 -200,4 -217,4
®uckanuu pesyarar (% BAI) -6,7 -6,1 -6,4
Crame ayra cekropa apxane (% B/II) 65,0 65,0 61,0

H3Bop: MOUH

Y toky 2012. ronuHe, otmiaheH je jaBHU AyT y U3HOCy of 319,5 Mup/ AvHApPA, 0f] yera ce Ha
OTIJIATy Jiyra AoMahuM KpeguTopuMa ofHOCcH Bulle of 84% u u3BplleHa je HabaBka GUHAHCHjCKe
MMOBHHE y U3HOCY 0/, 39,3 MyIpJ AHUHApa.

Ta6esa 7. OTnJiaTa jaBHOT Ayra cektopa ap»aBe y 2012. rogunu, y mipa PC/L

2012
OTmiata ryiaBHuUIEe foMahUM KpeAuToOpruMa 269,5
OTnuiaTa ryiaBHMIE CTPAaHUM KpeAuTopuMa 50,0
Ha6aBka ¢puHaHCHjcKe UMOBHUHE 39,3
YKynHO 358,8

HW3Bop: MOUH
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3a ¢uHaHCUpawe AePUIKTA, OTIJIATY jaBHOT [yTra U Ha6aBKY GHUHAHCHjCKE UMOBHUHE GUJIO je
HeonxoJlHO 576,2 mupj auHapa. OJ yKynmHO MOTpPeGHUX CpejcTaBa HajBehu Jleo MpHUKYIJbeH je
€MUTOBamEM JIpXKaBHUX XapTHja 0Ji BpeJHOCTH.

Crame Jo1HU OYIeTCKUX KOPUCHUKA 1 OpraHu3aiyje 06aBe3HOT COLUjaIHOT OCUTypama (y
nameM Tekcty: 00CO) mocnenmer faHa geneMm6pa 2012. roauHe Mambe je y OJHOCY Ha CTabe JOIHbU
Ha aaH 31.12.2011. roaune 3a 9,8 Mapa AUHapa.

Ta6eua 8. [lonmwe y miahamwy 6ynetckux kopucHuka 1 00CO y 2011. u 2012. roauny, y mupg PC/L

31. penemo6ap 31. penem6ap
2011.roauHe 2012.roauHe
Kopuchaunu 6ynera Peny6suke u JIT ,IlyreBu Cp6uje” 16,2 12,9
00Co 22,0 15,5
YkynHo 38,2 28,4

HzBop: MOVH

JaBHM npuxoau cektopa Ap:xaBe y 2012. roAUHU OCTBAapUJIM CY HOMUHAJIHU pacT of 7,9% u
peasnnu pact of, 0,1% y ogHocy Ha 2011. roguny. Tekyhu npuxoau paciau cy HoMuHaaHo 7,4%, 1ok
cy peasHo nauau 0,4%. [lopecku npuxoAu ocTBapuJu Cy peasHu pact of, 0,6%, 0K je peaslHU naj
HeNnopecKUx Npuxo/aa usHocuo 6,7%.

Tab6esna 9. OcTBapeHu Npuxoau cekTopa Apxkase y 2011. u 2012. roauHu

y mapa PCJY y%
HOMMHAaJ/JIHU peanHu
2011 2012 pact / maj pact / maj
JABHU ITPUXOAN 1.302,5 1.405,4 7,9 0,1
Texkyhu npuxou 1.297,8 1.393,8 7,4 -0,4
[Topecku npuxoau 1.130,9 1.225,9 8,4 0,6
[Topes Ha goxojak rpahana 150,8 165,3 9,6 1,6
[Topes Ha go6UT 37,8 54,8 449 34,4
[Topes Ha 0Ty BpeHOCT 342,4 367,5 7,3 -0,5
Axnuse 170,9 181,1 5,9 -1,7
[lapune 37,8 35,8 -7,8 -14,5
OcTasnu nopecky Npuxoau 43,5 42,6 -2,2 -9,2
JlonpuHOCH 346,6 378,9 9,3 1,4
Henopecku npuxoau 168,9 176,6 4,6 -6,7
JloHanuje 2,6 2,9 11,3 3,2

UzBop: MOUH

Y okBupy TekyhHx mpuxo/ia CBe KaTeropuje NOpecKUX NMpUX0/a, U3y3€eB Mope3a Ha J00UT,
nopesa Ha /10X0/laKk rpahaHa ¥ JONpUHOCA PeasHo Cy HHKe ¥ ogHocy Ha 2011. roguHy.

[Ipuxoau no ocHoBy I1/IB peasiHo cy Huxu 3a 0,5% y 2012. rogyHY, Y 0AHOCY Ha TPETXOAHY
roiuHy. Y ckjony Mepa ¢puckalHe KOHCONNUAALMje, Koje Cy OUJie cacTaBHU Zieo pebasiaHca bylieTa 3a
2012. ropuny, onwra crona [1/IB je mosehana ca 18% Ha 20%. BpyTto HamsiaTta gomaher [1/]B
HOMUHAJIHO je Beha y ofiHOCY Ha npeTxo/HYy rofuHy 3a 10%, ok je peasHo 2% Beha, anu je pact
n3Bo3a (16,5% y PC/l) u npeHoc jefHoOr fesa o6aBe3a o 0CHOBY NoBpahaja c kpaja 2011. roguHe y
janyap 2012. roauHe /10BeO /10 HOMUHAJHOT U peasiHOT pacTta nospahaja og 20%, ogHocHo 11,3%,
pecnektTuBHoO. [1/IB 13 yBO3a, ca pyre cTpaHe, 6esiexkh HOMUHAIHU pacT of, 10,6% 1 peasHU pacT of
2,6%.

[Ipyxou 10 OCHOBY aKLiM3a OCTBAPUJIM Cy HOMUHAJIHU PACT U PeasHU MaJ y N0CMaTPaHOM
neprofy. PeasHy HUBO HamlaheHUX akiu3a HUKM je 3a 1,7%, y ogHocy Ha 2011. roguny. [Ipuxoau
0/l aKlM3a Ha ZilepuBaTe HadpTe HOMUHAJIHO cy BUILIM 3a 1,3%, 0K cy peaslHO HMXKHM 32 6,1%, o je,
u3Mehy ocrasor, mnociesMua CMambeHe IOTPOLIEkE AaKLM3HUX I[POU3BOJA M CYNCTUTYLHje
HNOTPOIUOM JIOXK-YJba, HA KOje je, Ja OU ce clipeynsia jaba 3JI0yNoTpeba, yBeJeHa aKl13a KpajeM
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Maja 2012. roguHe. [Ipuxoau of akIy3a Ha AyBaHCKe mpepabheBuHe cy peasHo BuLIM 3a 2,5%, npu
4yeMy cy 3abeJie)KuJMd HOMUHaIHU pacT oA 10,5%, a mpuxoAu of, akiu3a Ha aJIKOXOJIHa nuha cy
peasiHo HkH 3a 0,3%. [Ipuxoau oz octanux akuu3a (kada u cpoHU nporsBou)y 2012, roguHu cy
peasiHO BULIM y OJHOCY Ha NPETXO0JHYy roguHy 3a 9,6%. [lopacT npuxoja o/ akliM3a Ha JyBaHCKe
npepabeBuHe nociaeuia je epexkta npeHoca Beher Jiesia yniate y janyapy 2012. roauHe, HEro 1To
je To 6uo ciay4daj mpeTxoAHUX roguHa. Takohe, Behu u3Hoc miaheHux akiy3a NoTu4e U of nopehama
aKLM3a y cKJIomy Mepa QUCKajHe KOHCOJUJALMje, jep Cy 0O0BE3HUIM HACTOjasIu Ja Mpeaymnpeje
nyahamwe Mo HOBUM (BUILKMM) CTONAaMa, [Ipe HEro IUTO OHe CTyNe Ha cHary. Akiu3e Ha HapTHe
JepuBare cy y janyapy 2012. roauHe UHAEKCMpPaHe KpeTaweM LieHa y Apyroj nosoBruHu 2011. roaune
(kaza je oo 10 ycnopaBawa nHJIANMje), 2 3aTUM CY CMambeHe y Majy, J0K Cy aKI[M3e Ha [yBaHCKe
npepabeBrHe MpoMemeHe y CKJIa/ly ca U3MeHaMa 3aKoHa 0 aklu3aMma. HoBa akuM3Ha MOJUTHKA U
BHIIIE CTOIIE CTYIHJIE Cy HA CHAry y okTo6py 2012. ronuHe.

HuBo npuxozna of uapuna y 2012. roguHu je nocjaefula KpeTawa yB0o3a y OCMaTPaHOM
NepuoAy, leroBe CTPYKType, KpeTama Kypca JIMHapa, Kao U ia/be NpuMeHe [Ipesia3Hor TProBUHCKOT
cnopasymMa ca EY. HomuHasiHu naji npuxo/ia o iapyuHa u3Hocu 7,8%, Aok peasiHu naj usHocu 14,5%.
Y 2012. roguHu y 0AHOCY Ha IPETXOAHY FOIUHY YBO3, U3PAXKEH Y AUHAPUMA, je mopacTtao 3a 15,2%.

HuBo ocTBapeHUX MpHUxo0Ja MO OCHOBY MOpe3a Ha J0X0JaK HOMUHAJHO je 9,6%, a peasHO
1,6% Bum y onHocy Ha 2011. roauny. Kako Hajsehu feo npuxo/ia o/ mopesa Ha ZJ0X0/laK YMHU TOpe3
Ha 3apajie (oko 76%), BeroBo KpeTakme JOMUHAHTHO yTHYe Ha OCTBapere YKYMHOT NMPUXO0Ja Of
mopesa Ha /10Xo/jaK rpahbaHa. Pact HoMuHanHux 3apaja y 2012. roguny, y ognocy Ha 2011. roguny
nsHocu 8,9%, 10K HOMUHAJIHU pacT NPHUX0Ja OJ Mmope3a Ha 3apafe usHocu 8%, mTo je HajehuMm
JleJIoM Tocjaeuna pacTa HedanocaeHOCTH. OcTasd 06JMLIM Hope3a Ha JA0xoJak (MpUXOAU Of
CaMOCTAJIHUX AEeJaTHOCTH, ayTOPCKUX U CPOJAHUX IPaBa, Iope3 Ha MPHUXO/| OJf KallUTasa, ope3 Ha
NpUX0/ie 0/ HEIIOKPETHOCTH, TOAUIIU [TOpe3 Ha 0X0/jaK U Jip.) Cy OCTBapU/IM HOMUHAJIHU PacT Of
14,7% y nocMmaTpaHoM nepuoay. [lopacT oBUX Npuxo/a je nocjaeuua, usMehy ocraor, ¥ HOBUX Mepa
nopecke noyauTrke (moBehame nopeckux cTomna KoJ mopesa Ha JUBUJEH/IE U TPUXO/Ie OJ] KaMaTa ca
10% Ha 15%).

CTtynawmeM Ha cHary usMeHa 3akoHa o ¢pUHaHCUpawy JIOKaJlHe caMoyIlpaBe J0J1a3u U [0
NpoMeHe y AUCTPUOYLMjU MPUXOJa M0 OCHOBY IHope3a Ha 3apaje usMebhy penybaudkor 6ylera U
6ylieTa JIoKaJHUX camoymnpana. [lo 1. okTo6pa 201 1. roauHe je MpUX0/] 10 OCHOBY OBOT ITOpe3a ieJbeH
y oaHocy 60:40 y kopucT 6yiieta Peny6snke, a o Tor gatyMma Taj ogHoc je 80:20 y KOPUCT JIOKAJTHUX
camoynpasa. EdekaT oBe Mepe y 2012. roquHU U3HOCHO je 0KO 45 MJIp/| ANHAPa, OAHOCHO 32 TOJHKO
Cy OUJIM HYXKU IPUXOU penyO/IMYKOT 6y1leTa, a BUIIM IPUXOAU OylieTa JJOKaJHUX caMoyIpaBa.

Peasnu HuBoO npuxoza ox gonpuHoca y 2012. roguuu y ongHocy Ha 2011. roauny, Behu je 3a
1,4%. HoMuHaJ/IHU pacT JonprUHOCA Y TocMaTpaHoM nepuoay usHocu 9,3%. Y 2012. roauHu je npeMa
oaayuu Buazie TpaHchepucaHo 873 MU AUHApa Ha MMe MOBe3MBakha PaJHOT CTaXKa paJHULUMa
KojuMay ofijpeheHOM BpeMeHCKOM Nepruoy HUCY yIlahuBaHU JONPHUHOCH 3a EH31jCKO UHBAJIU/ICKO
ocurypame (y gasmbeM Tekcty: [IM0). Tokom 2011. roguHe yrnopeauByd U3HOC TpaHChepa 10 OBOM
OCHOBY M3HOCHO je 12,3 MuipJ, AUHAapa.

Y 2012. roguny, y ogHocy Ha 2011. roguHy HOMUHAJIHU PacT Mopes3a Ha Ao6UT npeay3eha
(xoju ynHU npubMKHO 84% yKynHOT nopesa Ha 106uT) usHocu 50,1%, 10K je peasiHU pacT y UCTOM
nepuoay usHocuo 39,2%. Passior oBakBor pacta je pacT npoduTabuaHOCTU npuspese y 2011.
roauHu y oaHocy Ha 2010. roauHy, Kao U jeJHOKpaTHa yIJaTa JOOHUTH OCTBapeHe MpoJajoM
TProBUHCKOT JlaHLa Makcu. [Ipuxoan o ocTanux 06/1MKa Topesa Ha JIOOUT Gesiexke HOMUHAJ/IHU PacT
04, 21,2%, 1ok je peasiHu pacT u3Hocuo 12,4%.

OcTany nmopecku NpUXOAU Cy OCTBApWUJIM HOMMUHAJHHW U peasiHU maj y ofgHocy Ha 2011,
TOMHY, eJI0OM U 3axBa/byjyhu ToMe TO je y jaHyapy 2011. roguHe 61ia mocae/mha yujaaTa nopesa
Ha ynoTpe6y MOGUIHUX TesedOoHa, ITO je moBehaso 6a3y y ogHocy Ha 2012. roauHy.
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Henopecku npuxoju cy BUIIM HOMHUHAJHO 3a 4,6%, a HMxU peasHo 3a 3% y ofHOCY Ha
NpeTXOJHy roAuHy. PacT oBUX mpuxoja 6u 6MO0 3HAYajHUjU JAa Y HOCAeAHEM TpoMecedjy HUCY
YKHHYTH OpOjHU NapadUCKaJHU HaMeTH KaKo 6U ce cMambuiIo onTepeheme npuBpese.

Pact jaBHe moTpoue y 2012. roAUMHU BUIIM je O NMpoceyHe WHOJALMje ¥ TOCMAaTPaHOM
1epyojy, Te Cy pacxo/i1 peajiHO BUILIN Y ogHOCy Ha 2011. roguHy. YKyIHU pacxo/iu CeKTopa JpKaBe
peasnHo cy Behu 3a 3% y ogHocy Ha 2011. roauHy, ;0K HOMUHAJHU pacT u3Hocu 11,1%. KpeTamwe
pacxoJia y mocMaTpaHOM IepHoJy OGWJIO je MTOBOJbHO Ca CTAHOBUUITA CTPYKTYpe jaBHE MOTPOLIbE,
nMajyhu y BUZy /a je pacT Tekyhux pacxo/ia HKH 0] pacTa KallUTaJIHUX pacxoja.

Ta6esa 10. Pacxoau cektopa ap>kaBe y 2011. u 2012. roguHu

muipa PC/L v%

HOMMHA/JIHM  peaJIHH pacT
2011 2012 pacr / mapg /nag,
JABHU PACXOH 1.460,9 1.622,8 11,1 3,0
Tekyhu pacxoau 1.324,7 1.479,9 11,7 3,6
Pacxonau 3a 3anocyieHe 342,5 374,7 9,4 1,5
KymnoBuHa po6e u yciyra 216,3 235,7 8,9 1,1
OTmiaTa KamarTa 44.8 68,2 52,2 41,2
Cy6BeHLHje 80,5 112,6 39,9 29,8
ConujanHa noMmoh u Tpanchepu 609,0 652,5 7,1 -0,6
00 Yeza neH3uje 422,8 473,7 12,0 3,9
OcTanu Tekyhu pacxoau 31,7 36,3 14,6 6,3
KanuTtanuu pacxoau 111,1 126,3 13,7 5,4
HeTo GylieTcke nosajmuiie 25,0 16,6 -33,7 -38,5

UzBop: MOVH

PeasHu HMBO Mace mJaTta y CeKTOpy Ap:kaBe Buuu je 3a 1,5% y 2012. roauHu, AOK
HOMUHAJIHU pacT usHocu 9,4%. [lojeguHayHO HOMHHAJIHA KpeTamwa Cy cjaefeha: ocTBapeHU pacT y
6ynety Peny6suke je 10,9%, a KoJ JIOKaJIHOT HUBOA BJIACTH pacT je usHocuo 15,7%, wTo je
nocjaesuua BiaguHe ypenb6e kojoMm cy nmoBehaHu koeUIMjeHTH IJIaTa 3aloOC/AeHUX y JIOKAJIHUM
caMoynpaBaMa o/, mo4yeTKa rojuHe. PacT pacxo/ia 3a 3anocJjieHe pe3yJTaT je peJoBHe UH/JeKcaluje
NojeiIMHAYHUX 3apaj/ila TOKOM IOJIMHe W KpeTama 3all0CJeHOCTH y CeKTOpy ApKaBe. AmpuJcKa
MH/leKcalyja 3apaza of 3,5% je o6padyyHaTa Ha OCHOBY KpeTamba MHJIaLMje y nocIe/lbeM KBapTaly
2011. roauHe u ocTtBapeHor peaJsiHor pacta B/Il y 2011. roauHu, 0K je yckaahuBawe y HOBEMOPY
usHocus10 2%, y ckjiony Mepa ¢pUCKaJHe KOHCOJINALje.

PeastHu pacT pacxo/ia o oCHOBY KyTIOBHHE po6e U ycjyra y HOCMaTPaHOM MePUoy U3HOCHO
je 1,1%, y oaHOCy Ha NpeTXoJHy roAvuHy. HomuHasmHu pact je usHocuo 8,9%. Hajsehu pact oBux
pacxoja OCTBapeH je Ha JIOKaJHOM M PemybJMYKoOM HHUBOYy U Koj Pemybsiuukor ¢oHga 3a
3[IpaBCTBEHO ocurypame (y gabeM Tekcty: PO30).

CpezcTBa yTpollleHa 3a OTIVIATY KaMaTta cy peasHo 41,2% BuIla y 0JHOCY Ha NPETXOLHY
roguHy. Kpetame 0BHX pacxoZa yCJOB/bEHO je IJIAHOM OTIJIATe IJIABHHULE M KamaTe Ha ayr. OBa
KaTeropuja pacxo/ia UMa 3HadajaH pacT CBaKe roiMHe C 063MPOM Ha Gp3H pacT jaBHOT Ayra U HOTpeby
3a ¢uHaHCcHUpameM HHPPACTPYKTYPHUX I[pojeKaTa KpeAuTuMa MehyHapoAHUX GUHAHCHjCKUX
MHCTUTYLHM]a. Y ckIajly ca TUM, Hajsehu pacT 3a6eJieskeH je Ha HUBOY Peny6JiKKe, 10 OCHOBY OTILIaTe
KaMaTa Ha CTpaHH JyT.

Cy6BeHuuje ucniahene y 2012. roauHu peaJsiHo cy Bulie y ogHocy Ha 2011. roauny 3a 29,8%.
HajsnauajHuju pacT cy6BeHILIMja je oCTBapeH Ha HUBOY OylieTa Peny6Jirike, rfie HOMUHAJHY U peasiHU
pact usHocu 41,1% u 30,9%, pecCieKTHUBHO, IIITO je, HajBehrM AesioM, Toc/IeUlIa UCIIaTe CyOBEeHIH]a
npuBaTHUM mpenysehuma (rze 3HauyajaH Jieo 4yMHe o6aBe3e PemyGsmke Be3ane 3a PUAT) u
MOJ/bOIPUBPEAHUX CyOBeHIMja. Ha JT0KaJlTHOM HMBOY HOMHHAJIHUA U peasiHd pacT usHocHu 28,2% u
18,9%, pecneKTHUBHO, a ocaeAuLa je Beher o6rMMa cpecTaBa Koje JioKaJHe caMOoyIipaBe MMajy Ha
pacrnoJiarawby € 063MpoM Ha BehH NpHxo/ 110 0CHOBY IOpe3a Ha 3apa/ie.
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Peannu HUBO TpaHcdepa CTaHOBHULITBY HMXH je y 2012. rogunu 3a 0,6%, y ogHOCY Ha
npeTxoAHy roauny. Y 2012. roaMHu Maca neH3uja je 3abesiexusia peaJlHi UM HOMUHAJIHU pacT oA, 3,9%
1 12%, pecnieKTuUBHO, y ogHocy Ha 2011. roguHy, TO je HajBehUM Ae/10M ocJieAULA UCIJIaTa BOjHUX
neHswuja Koje ce oz 2012. rogune ucniahyjy us jeauncrBesor [IMO ¢onza. HomuHannu naj 6enexe
HaKHaJie He3anocjaeHuM Juiuma (-21,6%), 0k HakHaze 3a 6oJioBamba 6esexe pact oA 12,2%. Kop
KaTeropuje ocTajau TpaHCPepyu CTAaHOBHUIITBY U PA3/MYMUTHUX 00JIMKA coLlMjasiHe moMohu Koja ce
ucnaahyje ca IOKpajuHCKOT U JIOKAJIHOT HUBOA BJacTUl pucyTaH je HOMMHA/IHU naf of, 2,7%.

KanuTanuu pacxoau 'y 2012. roausu cy peaysiHo Buiu 3a 5,4%, y onsocy Ha 2011. roauny, ¢
063upoM Ha Behe MoBJIavYeHe MPOjeKTHUX 3ajMOBA, IIpe cBera 3ajMa 3a kopuzop XI, Koju je yroBopeH
ca Azep6ejllaHOM.

Heto 6yyercke mo3ajMuile 6esiexke HOMHUHAaJHU W peasHnu nazg onx 33,7% u 38,5%
DECIEKTHUBHO, y OQHOCY Ha IPETXOJHY TOAMHY. Y OKBHUPY OBe KaTeropuje Hajase Ce U IOjeJUHHU
0611111 GUCKATHUX MOACTHIAja TPUBPEAH U CTAHOBHHUIITRBY.

Jasue punaucuje y 3emmwama EY 'y 2012. u 2013. 200uHu

ExoHOoMCKa M QUHaHCHjCKa KpM3a je JoBeja [0 3HA4YajHOI HapyllaBakba (PUCKaJTHUX
MO3UIKja y TOTOBO CBUM 3eM/baMa EY. ®uckanHa mnoauTHKa je JUCKPELIMOHMM MepaMa
(cTuMyJIaTUBHE Mepe 33 OIlopaBaK NPUBpPeJie) U [ieJI0BakbeM ayTOMATCKUX CTaOU/IM3aTOpa ojUrpaJsa
K/bY4HY yJoOry y crabunusoBamy EY exoHomuja. C apyre cTtpaHe, Bpahawe jaBHUX QHUHaHCH]a,
JeduLMTa U Ayray OZip>KUBe OKBHpE je U3a30B 3a 3eMJbe EY y cpeitbeM U yTOM POKY.

1V ocrase TpaHchepe CTAaHOBHMILUTBY CNaJjiajy MCIJIaTe OpraHu3alyja 06aBe3HOT COILMjaJIHOT OCUTypama 3a
pa3inyuTe HaMeHe: Tyha Hera ¥ moMoh, morpe6HU TPOLIKOBY, MeJULIMHCKA ITOMarasa 1 Jp.
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Penecuone Tenaenuuje, 3anovyete kpajem 2011. roauHe, HactaBbeHe ¢y Uy 2012. roauHu
KaZa je BehmHa 3emasba EY OGesexxusia HeraTHMBHe CTOIle pacTa WJIM CTarHalujy NpuUBpejHe
akTUBHOCTH. [lepuuuT y 3emsbama EY (EY 27) y 2012. rogunu usHocuo je 4,0% B/III, wrto je y cknany
ca paHHje pojekToBaHuM AedunuroM 3a 2012 roguny2. Ha ocHoBy Mepa ¢pucKalHe KOHCONMUALH]e,
3aje/lHO ca OYEeKMBAHUM IMOCTENIeHUM eKOHOMCKUM OINOpaBKOM (Maja he Heke of 3eMa/ba UMaTH
HeraTHUBaH NpuBpeHU pacT Uy 2013. ronnHu) ovyekyje ce fapu naj fepunnra Tokom 2013. 1 2014,
rojivHe, Ha HUBO o/, 3,4% u 3,2% B/II, pecnekTuBHO.3

2 European Economic Forecast, Autumn 2012
3 European Economic Forecast, Spring 2013
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I'padukon 10. lepunuut y 3emsmama EY u Cp6ujuy 2013. roguHu
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Pactyhe noTpebe 3a puHaHCcHpaweM AeduLinTa JoBesie cy A0 noBehamwa ydentha ayra y BII
y rotoBo cBMM 3eMsbaMa EY. Yuewhe ayra y B/Il (EY 27) y 2012. roaunu usHocuio je 86,9%.
[Ipojeknyje 3a HapeIHU IepU O/ yKa3yjy Ha Jasbu pacT ofHoca gyra u B/IIT v To 89,8% y 2013. roguuu
1 90,6% y 2014. rogunau*. OBako Bucok ogHoc ayra y B/IIl ykasyje Ha HeONXOJHOCT NOBPATKa jaBHUX
duHaHCHUja Ha OZP>KUB HUBO, UICTOBPEMEHO [leslyjyhy U Kao mpenpeka eBeHTyaIHO 6pKeM pacTy.

duckatHa kpemarsa y Cp6ujuy 2013. 200uHu

®uckanHu gePuUUT ceKTopa JApKaBe y ApyroMm kBaptaay 2013. roauHe usHocuo je 44,2
MJIpJ, IMHAPA, AOK je o[l jaHyapa A0 aBrycTa Tekyhe roguHae usnocuo 113,7 Mmapj aAuHapa. Y nepuoay
janyap-aBrycT 2013. roguHe IpUXO/U CEKTOpPA ApKaBe OCTBAPUIN CY HOMUHAJIHH pacT of 59% u
peannu maz oA 4,1% y oJHOCY Ha WCTU NEPUOJ NMpPeTXOoAHe rofuHe. Pacxoau cy 3abenexusiv
HOMUWHaJHU pacT oA, 4,0% u peasnu nag of 5,8%.

4 European Economic Forecast, Spring 2013
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Ta6esna 11. [Ipuxoau, pacxonu U GrcCKaIHU pe3yaTaT ceKTopa Apxkase y 2013. roquau

Q2 Q2 jaHyap-aBryCT  jaHyap- aBryCT
y muipz PCJT 2012 2013 2012 2013
[Ipuxoau 339,7 362,4 896,7 949,9
Pacxogu 396,7 406,6 1.022,4 1.063,6
DuckasHU pe3ysiTaT -57,0 -44.2 -125,7 -113,7

UzBop: MOUH

[Ipuxofu cexkTopa ApkaBe y nepuoAy jaHyap-aBryct 2013. roguHe HOMMHaJIHO pacTy
criopuje of, npoceyHe MHGanyje. PeasHu naj cy 3abesiexud U NOPECKU U HeMOPeCcKU NPUXOAHU Y
O/IHOCY Ha UCTH NepHo/, IPeTXO0/iHe roJIHe. Y OKBUPY NOPECKUX NPHUX0/Ja HOMUHAJIHU PacT Oesiexe
akuuse u [1/IB, ok npuxoAu oJf LapyHa HacTaB/bajy NaJ, U3a3BaH CMakbemeM IJapUHCKUX CToNa y
CKJaJy ca crnpoBohemeM [IpesasHOr TProBUHCKOTr crnopasyMa ca EY W ocTajux TProBHHCKHX
criopasyMa.

[Ipuxozau no ocHoBy I1/IB peasnno cy Huxu 3a 0,2% y nepuoay janyap-asryct 2013. roguHe,
y ofiHOCy Ha janyap-aBrycT 2012. roguHe. HomuHannu pact usHocu 10,1%. Heto nomahu I1/IB je
HoMMHaJHO 19,2%, a peanHo 8% BuIIM, Yy OJHOCY Ha UCTU NepUOJ NpeTXoAHe roauHe. bpyrto
Hanuata foMaher [1/IB peasHo je Huxa 3a 1,8%, a HoMuHanHO 8,4% BuIA, Y 0JHOCY HA UCTU IIEPUO/,
npetxofHe roguHe. [1/1B 13 yBo3a, ca Apyre cTpaHe, 6es1ex1 HOMUHAJIHU pacT o 6,1%, a peaHu naj
on 3,9%. [ToBpahaj I1/]B je ocTBapro HoMUHaIHU Naj oA, 1,6% v peannu nafg ox 10,8%. OBze Tpeba
vctahu aa je y janyapy 2012. ronuHe usBpuieH nospahaj [1/I1B us geuem6pa 2011. roguHe y U3HOCY
on 4,3 Mipa AvHapa. Y nepuoay janyap-asryct 2013. rogruHe y 0AHOCY Ha UCTH IEpUOJ NPETXOAHE
roJiiHe 3abeJsieKeH je pacT U3B03a of, 24,5%, uspakeHo y AMHapUMa. Mi3MeHaMa 3aKoHa 0 Iopesy Ha
JI0faTy BpeJHOCT of, 1. jaHyapa oBe roJlMHe Ha CHa3W Cy HOBM INPOIMCH, Kao LITO Cy IpeJasak
006Be3HMKa Koju uMmajy npomeT of, 20 fo 50 MUJ. AMHApa MeceuHO U3 MeCEeYHHUX y TpoMeceyHe
06Be3HUKe U ahame [1/]B o peanusanuju.

[Ipuxoau of napuHa y nepuoay janyap-aBrycT 2013. roavHe oCTBapuJy Cy peajHU naj of
18,3%. OBM npux0/1 NpaTe JUHAMUKY YB0O3a, A/l je ’hbUXOB HUBO o/ yTHLajeM edekaTa [IpesrasHor
TProBUHCKOT cropasyMa ca EY u cnopasyma ca Typckowm, ap:kaBama EFTA u CEFTA (2006. roauHe
JloflaTHA Jubepasnsanyja yBo3a 3a Mo/bonpuBpefHe npousBofe). Takobhe, Ha maj mpuxoja of
LJapyHa y Makb0j Mepu Cy yTHllaje U KpaTKOpo4YHe Mepe LapUHCKe MOJUTHKe Koje ce oJjHOCe Ha
of06paBame APUHCKUX OJIaKLIKIA Ha yBO3 CUPOBHHA, OJYIIPOM3BO/ia U ONpeMe, Koje Cy Ha CHa3u
ny 2013. roguHu. C 063upoM Ha noBehamwe 6poja MPOU3BO/a Ca CHIXKEHUM IIAPUHCKHUM CTOIaMa, Kao
Y Ha CMambHBakbe CAMUX [JAPUHCKUX CTOIA, JIOTHYaH je maJ| IPUXo/a M0 OCHOBY LIAPUHA, T€ je U ope]
OCTBapeHOI HOMHMHAJIHOT pacTa yBo3a o 3,2% (u3pakeHo y AMHapHMa), JOILJI0 [0 HOMUHAJIHOT
najia npyuxoa oJi napuHa 3a 9,8%.

[Ipuxoau O OCHOBY aKI[M3a OCTBAPUJIM CY HOMUHAJHU PACT U peasiHU Maj, y MOCMaTPaHOM
nepuoay. Peasnu HUBO HamslaheHux akiuy3a HUxM je 3a 0,1%, y ogHocy Ha 2012. roauny. [Ipuxoau
0/ aKlM3a Ha JepuBaTe HadpTe HOMHUHAJIHO Cy BULIMK 3a 17,7%, A0k cy peasHO BulIK 3a 6,6%.
[Ipuxoau of akM3a Ha JyBaHCKe mpepaheBrHE Cy peasiHO HMXKU 32 2,1%, IpU 4eMy Cy 3a6e1eXUIn
HOMMHaJIHU pacT of 8,1%, a npuxoAu oJf akly3a Ha aJKoxoJiHa nuha cy peaaHo HWxM 3a 11,6%.
[Ipuxoau of ocTa/NUX aKiK3a (kada U CPOJAHU MPOU3BOAM) y TepHoay jaHyapy - aBryct 2013. roguHe
peasiHO Cy HWXKM y OJIHOCY Ha UCTHU Nepuoj npeTxoHe roguHe 3a 19,3%, c 063upoM Aa je y jaHyapy
npoiie roguHe ynjaheH geo akuusa u3 geuemb6bpa 2011. roaune. Of oBe ToAuHe je modyesa U
mprMeHa HOBHUX oJipeiaba 3aKOHaA 0 aKnu3aMa, KojuMa je yBeJeH noBpahaj (pedaknuja) akuusa Ha
kopuiihemwe HaQTHUX lepuBaTa 3a MOTpebe UHAYCTPUje U TPAHCIIOPTA U Y CBPXY Ipejama.

Y OKBHpY AMPEKTHHUX MOpe3a, cJabuju MPUXOJ MO0 OCHOBY IOpe3a Ha JOOUT mpexy3eha
pes3yJITaT je cMameHe nNpoduTabuaHOCTH npuBpeie v 2012. roauny, kao u edpekrta Behe 6a3e 360r
yInjaTe JJOGUTH TProBUHCKOT JlaHLa MakcH, Te je 3a6esie)keH HOMUHAJIHU W peasHu naj of 3,5% u
12,6%, pecnekTrBHO. [Ipuxoau of, ocTasux 06/1MKa ope3a Ha J00UT Gesierke HOMUHAJ/IHU PacT Of,
5,6% u peannu naj ox 4,3%.
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HuBo ocTBapeHuX mpuxXoJa IO OCHOBY IOpe3a Ha J0XOJaK HOMHHa/IHO je 1,8% HWXH, a
peasiHo 11,1% HMXH, y 0JJHOCY Ha epuo[ janyap—aBrycT 2012. roaune. Kako Hajsehu feo mpuxoga
o/l Iope3a Ha JI0X0JjaKk YMHU Nope3 Ha 3apaje (0ko 76%), ’eroBo KpeTawe JOMUHAHTHO yTUYE Ha
OoCTBapeme YKYIHOT MpUXoJa o[ nmopes3a Ha JAoxoJak rpahaHa. Ha Huke ocTBapewe mpuxoJa 1o
OCHOBY Iope3a Ha 3apa/ie HajBUIle Cy yTHUlaJle U3MeHe MOpeCcKHUX 3aKOoHa YCBOjeHe KpajeM Maja
Mecelna KojuMa je, uaMmehy octasior, Heonope3uBH Jieo (ueH3yc) nmoaurHyT Ha 11.000,0 guHapa, a
CTOMa Iope3a Ha 3apajie cMaweHa ca 12% Ha 10%. Octaniu 06111 mopesa Ha AOX0JaK (IPUXOHU O
CaMOCTaJIHUX J1eJJaTHOCTH, ayTOPCKUX U CPOJHUX IIPaBa, Iope3 Ha MPUXO0/, O/, KallhTaJla, Ha IpUxo/e
0/l HETIOKPETHOCTH, TOUIILY MTOPe3 Ha JAOX0JJaK U Ap.) CY OCTBAPUJIM HOMUHAJIHHU PacT of 4,6% y
nocMaTpaHoM nepuofy. [lopacT oBuX mpUxo/ia je JAeJUMUYHO MOCTAEUIA U HOBUX Mepa Mopecke
nosuTuKe (moBehamwe Mopeckux cTona KoJ nopesa Ha JUBHU/EHZE U MpUxo/ie o KamaTta ca 10% Ha
15%).

JlonpuHoCcH Cy 0CTBapu/IM HOMHUHAJHU pacT of, 8,5% u peasnan nag ox 1,7%. U3meHaMa u
JlollyHaMa 3aKoHa 0 JONPUHOCUMA, KOje Cy CTYNUJIe Ha CHary KpajeM Maja Mecela, noBehaHa je cromna
ponpuHoca 3a [IM0 ca 22% na 24%, wTo je HajBulle YTULAJI0 HA KpeTamwe gonpuHoca. [lopeg Tora,
3Ha4yajHU GaKTOPH KOjU YTUUY Ha OBE MIPUXO/Ie CY KPeTake 3apaja U 3al0CAeHOCT.

OcTanu nopecku Npuxou peajHo cy Huxu 11,7% y nepuopy janyap-asryct 2013. rogune, y
OJIHOCY Ha UCTH Ilepuo/J, NpeTxoHe roAuHe. [Ipuxon o mopesa Ha UMOBHHY, KOjH je HajBeha cTaBka
y OBOj KaTeropHju NopecK1X NPUXo/a, peaHo je BULIH 3a 2%, J0K je HOMUHAJIHO 3a6eJieXkeH pacT 0/,
12,6%, y ofHoCcy Ha janyap-aBryct 2012. roauHe, HajBulle 3axBasbyjyhu pacTy y NpBOM KBapTaly
300T POKOBa 3a yJ1a3aK y CUCTeM yCJOBHe Nopecke aMHecTHje. OcTanu nopesu (nopes Ha ynotpeoby
MOTOPHHMX BO3MJIa, IOpe3 Ha PEruCTPOBAHO OpyXje U Ap.) Oesiexxe HOMUHAJMHU naj oA 10,6% u
peasHu naz oz 19,1% y ogHocy Ha janyap—-asryct 2012. rojMHe, LITO je oc/eHLa yKUAamba OPOjHUX
JIOKaJIHUX [T0pes3a.
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I'paduxon 11. KpeTame HajBaXKHUjUX OPECKUX IPUXO/A V IEPUOAY jaHyap — aBTyCT
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Y npBux ocam Mecenu 2013. rojuHe jaBHa NMOTpPOLIKka peajHO je Mama 3a 5,8%. Cae
KaTeropuje pacxojia bOesexe peajHU MaJ, OCUM pacxXoja 3a KamaTe, Y OJHOCY Ha HUCTH IepUOJ
IpeTX0/iHe TOJUHe. Y CTPYKTYpHU [p>KaBHe NOTpPOIlibe y Nepuoly jaHyap-aBryct 2013. roauHe
M3Jaly 3a IJIaTe W MeH3dje y4ecTBYjy ca yKynHo 54,8%, JOK KalUTaJHU pacxo/u, CyOBeHLHje U
6yiieTcKke no3ajMuiie yuectByjy ca 11,7%. Hajsehu pact ydemrha je ko pacxoja 3a kaMare, 0K je
3abeJiexkeH U opacT y4yemiha Ko/l colujatHuX TpaHcdepa U ocTanux TpaHchepa JoMahnHCTBUMA.

Pacxonau 3a 3anocsieHe y nepuoAy janyap-aBryct 2013. roauHe 6esexe peasian naj on 4,3%.
HomuHanHu pact usHocu 5,6%. PacT pacxozia 3a 3amocsieHe pe3yJTaT je peloBHE HHJeKcaluje
nojeJUHAYHUX 3apajila TOKOM TrOJIMHEe W KpeTaka 3alloCJeHOCTH y CeKTOopy Ap:kaBe. ANpuicka
HWHJeKcalyja je usnocuia 2%.

PeasiHu nmaj, pacxozia 1o OCHOBY KyNOBUHE po6e U ycJIyra y IocMaTpaHOM Nepuo/y H3HOCHO
je 9,7%, y ogHocy Ha mpeTXoAHy roauHy. Homunanuu maz je usnocuo 0,3%. Hajsehu mag oBux
pacxoja ocTBapeH je Ha HUBoy Peny6.uke, kox JIT, [lyTeBu Cpbuje” v KoJ ioKa/iHe caMOoynpaBe, LTO
je mocjieaua HOBOT 3aKOHA O jJaBHUM HabaBKaMa U Npolie/iypa Koje OH peryJIuile.

Conjasina momoh u Apyru TpaHncdepy CTAHOBHHUIITBY Cy jefHA of, HajBehux kaTeropwuja
pacxoja Koja oOyxBaTa pasjiMuuTe O6JIMKe TpaHcpepa CTAHOBHHULITBY, YK/bydyjyhu U IMeH3Hje.
PeasiHu HUBO TpaHcdepa CTAaHOBHHUILTBY HHXKU je y nepuoy janyap-aBryct 2013. roause 3a 3,4%, y
OZTHOCY Ha MPETXOJHY TOAUHY. Y TOM IEepPHUOJY, Maca MeH3Hja je 3abesiexkuaa HOMUHAJIHU PaCT Off
5,8% u peasnu naz of 4,1%. HomuHanHu pacTt 6esiexxe HakHa/le He3anocaeHuM auiuMma (15,7%), ¢
063upoM Ja je ucnsaheHa 3aocTtasa HakHaza U3 2012, roguHe, 0K HaKHa/le 3a 60JI0Bama Oesexe
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naz o 3%. Kox kateropuje octanu TpaHcpepH CTAHOBHUIUTBY M Pas/JIMYUMTHUX 0OJIMKA COLMjaIHe

noMohu Koja ce ucmiahyje ca IOKpajuHCKOT M JIOKaJHOT HMBOA BJIACTH® IPUCYTaH je HOMMHAJIHH
pact oz 9%.

'padukon 12. KpeTame HajBOXXHUjUX KaTeropyja pacxoia y Nepruojy jaHyap — aBryCT
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Pacxoau 3a cy6BeHIMje, KAIUTAJHU PAcXoAu U OYIIeTCKe M03ajMulle 6eJierxe HOMUHAJIHU U
peasnnu naj. Cy6BeHIMje Gesexxe peasad maj of 2,7% y 0BOj TOAWHM Y OJHOCY Ha MPETXOHY.
JlMHAMUKa HCIJIaTe MOoJ/bONPUBPESHUX CYOBEHI[Mja ¥ OBOj TOAMHU Ce 3HAYajHO PA3JIMKYje Y OJHOCY
Ha [IpeTXOAHY. Y 0BOj FOAMHU U3 6ylieTa Peny6JinKe je ucnsaheH 3HayajaH U3HOC MOJbONPUBPESHUX
cybBeHIMja TeK y aBryCcTy, AOK je mpoluie rojuHe wucmsaheH 3Ha4yajaH M3HOC CyOBeHIMja
nos/bonpuBpear Beh TokoM jaHyapa, mpema Tazja BaxkeheM mporpamy Biaze. Takobe, y mocmaTpaHnom
IepyoJly OBe roJlMHE y OJIHOCY Ha MpOIJy Mame je M3[BOjeHO W 3a CyOBeHLMje MPUBATHUM
npeay3sehuma u 3a JI1 ,IlyreBu Cpouje”.

Kamare nocrajy cBe 3HauajHMja CTaBKa y pacxoAuMa Ap:kaBe, c 063upoM Ha Behe noTpebe 3a
3aJy>KUBakbeM U 3060T 3HAYajHUX KAMWUTAJHUX WHBECTHUIMja Koje ce GUHAHCUPAjy CpeAcTBUMA
3ajMoBa o MehyHapoAHUX PUHAHCUjCKUX UHCTUTYLHja. Y oAHOCY HA UCTH nepuoj, 2012. roauHe
UCIJIaTa kaMara je Bula 50,9% HoMuHaJHO, a 36,7% peasHo. Hajsehu pacT ocTBapeH je Ha HUBOY
Peny6/uke no ocHOBY KaMaTa Ha fjoMahu ayr.

5 ¥V ocrase TpaHchepe CTAaHOBHMILUTBY ClaJiajy MCIJIaTe OpraHu3alyja 06aBe3HOT COILMjaJIHOT OCUTypama 3a
pa3nyuTe HaMeHe: Tyha Hera ¥ moMoh, morpe6HU TPOLIKOBHY, MeULIMHCKA ITOMarasia 1 Jp.
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Kanurtannu pacxozu y nepuony janyapy-aBrycty 2013. roauHe cy peasiHO HHXHU 32 36,9%, y
onHocy Ha uctu nepuog 2012. roguHe. Hajsehu naj je 3abesiexxeH Ha peny6JMYKOM U JIOKAJHOM
HUBOY, 360r HOBOI' 3aKOHa O jaBHUM HabaBkama, kao u koj JII ,IlyteBu Cpbuje”, kao mocaeauna
Mamer M0BJIaYyera CpesiCcTaBa U3 IPOjeKTHUX 3ajMOBa.

Tabesa 12. [Ipuxoau U pacxoAy CeKTOpa Ap:KaBe y nepruojy janyap - aBryct 2013. roauHe, y Mapz
PCA

Q1-2013 Q2-2013 jaH. - aBryct 2013

JABHU IIPUXOAHU 330,0 362,4 949,9
Texyhu npuxoau 326,8 360,8 943,9
[lopecku npuxoau 296,4 321,8 8445
[Topes Ha foxoznak rpahaHa 38,2 39,8 102,8
[Topes Ha J06UT 18,4 11,0 40,0
[Topes Ha fofaTy BpeHOCT 87,4 98,7 257,7
Axkiuse 42,5 53,7 128,5
apune 7,3 7,9 20,5
OcTanu nopecKku Npuxogu 9,3 10,9 28,9
JlonpuHocu 93,4 99,7 266,2
Henopecku npuxoau 32,8 40,1 103,2
JloHanuje 0,8 0,6 2,2
JABHU PACXO/IH 366,7 406,6 1.063,6
Texkyhu pacxoau 350,5 385,4 1.004,0
Pacxonau 3a 3anocijieHe 93,8 98,1 254,8
KynoBuHa pobe u ycayra 49,6 55,3 149,7
OTnJiaTa KaMara 18,9 27,5 59,7
CybBeHIuje 19,0 22,0 64,6
ConujanHa moMmoh u Tpanchepu 162,4 173,0 452,4

00 ueza neH3uje 119,9 1245 328,1
Ocranu Tekyhu pacxoau 6,7 9,5 22,7
KanuTannu pacxogu 13,2 17,3 48,9
HeTo Gy1eTcke nosajmMule 3,1 3,9 10,7

W3Bop: MOUH
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Tab6ena 13. Mehyroauime peasHe CTONe pacTa MPUXOJA U PACX0/a CEKTOpa JpKaBe Yy IMEPUOAY
janyap - aBryct 2013. rogusne, y %

Q1-2013 Q2-2013 jan.-aBr. 2013

JABHHU IPUXO0AU -5,8 -3,4 -4,1
Texyhu npuxoau -6,5 -3,2 -4,3
[lopecku npuxoau -4,3 -2,2 -3,6
[Topes Ha goxoaak rpahaHa -5,0 -12,5 -17,1
[Topes Ha J06UT -28,2 -8,1 -11,5
[Topes Ha foaTy BpeHOCT -2,2 -0,8 -0,2
Axknuse 9,4 19,9 -0,1
apune -15,3 -20,6 -18,3
OcTasy nopecky Npuxoau -14,3 -15,8 -11,7
JlonpuHocu -3,1 -4.5 -1,7
Henopecku npuxoau -18,9 -11,2 -8,0
JoHayuje 178,0 -31,9 47,6
JABHHU PACXOAU -11,0 -7,2 -5,8
Texkyhu pacxoau -7,4 -5,3 -3,3
Pacxonu 3a 3amociieHe -2,2 -5,8 -4,3
KymoBuHa pobe u yciyra -13,5 -20,4 -9,7
OTnJiaTa KamaTa 9,7 86,0 36,7
CybBeHIuje -24,7 -20,7 -2,7
ConujanHa noMmoh u Tpanchepu -6,5 -2,7 -3,4

00 Yeza neH3uje -4,9 -4,3 -4,1
Ocranu Tekyhu pacxoau -24,2 -26,6 -18,6
KanuTannu pacxogu -53,6 -30,3 -36,9
HeTo 6y11eTcKe nosajmMule -41,9 -37,7 -16,8

W3Bop: MOUH

Crambe Ao1mpu 6yiieTckux kKopucHuka 1 00CO nocneamwer AaHa jyHa 2013. roguHe 60J/be je y
O/THOCY Ha CTame JOLmU nocaemwer AaHa Maprta 2013. roaune 3a 2,9 muapg guHapa. KopucHunu
oyuera u JI1 ,IlyreBu Cp6uje” cMamuIu cy Aoume y mwiahawy 3a 1,4 Mapa AUHApa, 2 OpraHU3anuje
00aBe3HOT COIMjaJIHOT OCUTrypakka 3a 1,5 Mupa fuHapa. Y ogHocy Ha Kpaj 2012, rogMHe 01Hbe Cy
CMameHe 3a YKyInHo 4,5 Map/ AuHapa.

Ta6ena 14. loumwe y miahawy 6ynetckux kopucHuka u 00CO, mapg PC/L

31. penem6ap 31.mapt 30.jyn 2013.
2012.roguHe 2013.roguHe rojuHe
Kopuchunu o6yiera Peny6sauke u JII ,IlyreBu 12,9 15,9 14,5
Cpbuje”
00CO 15,5 10,9 9,4
YKynHO 28,4 26,8 23,9
W3Bop: MOUH

OuekueaHa puckasiHa kpematrsay Cp6uju do kpaja 2013. 200uHe

Mepe duckanHe KOHCOMUANMje Koje Cy CTYMUJIe Ha CHary y okTto6py 2012. roguHe HUCY
Jlajsie O4eKUBaHU pe3yTarT, Te je y 2013. roguHu HamIaTa npuxo/a 6uJa HKa off ouekuBaHe. To ce,
Ipe cBera OJlHOCHU Ha aklM3e Ha JyBaHcKe mnpepaheBuHe, [1IB u Hemopecke npuxoje. CBe 0Bo je
yKa3uBaJ/io Ha Moryhu nopbavaj npuxojia v TokoM 2013. rofiMHe, 1LITO Ce U AOTOAUJIO, C 063UPOM Jia
NPUXO/JU U3 IPETX0/IHe Fo/IMHe Npe/iCTaB/bajy 6a3y 3a Npojekuujy npuxo/a y Tekyhoj roauHu. Ocum
[1/1B u akuu3a Ha AyBaHCKe npepaheBrHe 3HA4YajaH M0A6a4aj eBUAEHTHPAH je KOJ Iope3a Ha JJOOUT
Y Hemopeckux npuxo/a. C 063MpoM Ha HEOAPXKUBOCT OBaKBe QpHCKaJIHe MO3UIIHje HEONIXO/IHO je 610
JIOHETH Mepe KojuMa he ce M3BPLIMTH 3HA4YajHO MpUJarohaBame U Ha PacxoiHOj CTPAHM, LITO je
MMIIJIEMEHTHUPAHO Y pebasiaHcy GylieTa 3a OBy FOJMHY.
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Y HapefHoOj Tabesu NMpHKasaHa je aKTyeJiHa MpOjeKIyja MPUX0Ja, packxoda U GpuCKaIHOT
JebuuuTa, nosasehu oJ ycBojeHor pebasiaHca 6yrieta (6e3 MHAMPEKTHUX KOPUCHUKA Oy1ieTa). [IpBa
KOJIOHA IpeJcTaB/ba MHULIMja/IHU IJIaH IPUX0/a, pacxoja U AedUlMTa Ha OCHOBY 3aKoHa 0 OyleTy
3a 2013.roauHy U ycBojeHe PuckasiHe cTpaTeryje 3a 2013. roauHy ca npojekiyjama 3a 2014. u 2015.
TO/IUHY.

Ta6esa 15. [1y1ad ¥ akTyeJsiHa MpoLieHA IPUXO0/Ia U pacxoza cekTopa ApxaBe y 2013. roAuHu, y MJIpA
PCA

2013 6yner 2013 pe6ananc 2013 akTyesiHa mpoueHa

JABHHU TIPUXO0AU 1.620,9 1.512,0 1.479,1
Tekyhu npuxoau 1.618,9 1.509,6 1.476,7
[Topecku npuxonu 1.432,0 1.342,2 1.311,1
[Topes Ha goxonak rpahaHa 188,6 163,1 158,4
[Tope3 Ha JO6GUT 79,1 54,2 59,0
[Topes Ha foAaTy BpeJHOCT 434,3 404,3 390,2
Axnuze 233,3 217,3 210,5
[lapune 35,6 34,6 31,9
OcTany nopecky NpuxoAu 45,8 39,8 42,8
JonpuHocu 415,5 429,0 418,3
Henopecku npuxoau 186,9 167,4 165,6
JoHnanuje 2,0 2,4 2,4
JABHHU PACXOAU 1.753,2 1.710,8 1.688,9
Tekyhu pacxoau 1.610,2 1.587,1 1.566,5
Pacxoau 3a 3amocsieHe 406,3 403,6 401,3
KynoBuHa po6e u yciyra 261,6 250,1 243,2
OTmaTa Kamara 95,7 97,3 97,3
Cy6BeHIHje 119,1 110,8 102,7
ConujanHa nomoh u TpaHchepu 692,4 690,4 687,0
00 yeea neHsuje 500,7 499,5 497,9
Ocranu Tekyhu pacxoau 35,2 34,9 35,0
KanuTannu pacxogu 131,7 110,8 109,3
HeTo Gy1ieTcke mosajmMule 11,3 13,0 13,1
Pesyarar -132,3 -198,9 -209,8
Pesyaraty % Bl -3,6 -5,3 -5,6

UzBop: MOUH

[IpeMa aKTye/IHOj MPOIeHH KOHCoJM0BaHU AeduuuT he 6utu Behu 3a oko 2% BAIl of
JedbUMTA KOjU je MPBOOKUTHO MJaHupaH 3a 2013. roguHy, a OCHOBHH pasJior je 3Ha4YajHO Mambe
OCTBapeme MPUX0/ia 0/ OUeKUBAHOT. M mopes peslaTUBHO MOBOJbHUX MAaKPOEKOHOMCKHUX KpeTama,
pasJio3u 3a noj6avaj npuxo/a 6yjera cy BULIECTPYKU U Pa3JIMYUTH [10 CBOM KapaKTepy U JieJIOBamy:

O CHaXKaH MaJ| peaJHUX NpUMarba U KylnoBHe MOhM cTaHOBHHUIITBA KpajeM 2012. rofvHe U
nouyeTkoM 2013. roauHe;

O pacT aKTUBHOCTU Ha CUBOM TPXKHULITY;

MaJi peaJlHOT MPOMeTa Yy TPTOBUHH Ha MaJIo Kao MOocJieAuIa pBa ABa GaKTopa;

0 nmnaj npoduTabusnHocTd mnpuBpeZie y 2012. roguHU U NOCJAEeAUYHO MaJ UcHIaheHUX

o

JVBH/IEH/Y;

O pacT HeJleraJlHe TPrOBHHE JlyBaHCKUX IIPOU3BO/iA U yCMepaBake oTpollaya Ha HOTPOIIbY
pe3aHor AyBaHa;

O U3BOpH pacTa NpUBpejie KAao LITO Cy U3BO3 U NOJbONPHUBPEA HUCY NPUXOJHO U3JAALIHU Y
KpPaTKOM DOKY.
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CBu HaBeJileHU GaKTOPH JOBEJU Cy [0 TOTA Jla MPOMEHEe MopecKe MOJUTHKe y Behoj Mepu
Hehe 1aTu oyekruBaHe epekTe TokoM 2013. rogrne. Hajsehu naza y ogHOCY HAa IPBOGHUTHO OYEKUBaHe
npuxoze octahe 3abesiekeH y NPBOM KBapTaJy, JOK Ce Yy JApPYroj MOJOBHUHU TOJUHE O4YeKyje
cTabuaiusalnyja nojeJUHUX MOPeCKUX 00JIMKa U FbUX0BO NPUOJIMKaBakhe 0OYeKHMBaHUM BpeJHOCTUMA.
To unak Hehe 6UTH JOBOJBHO Jla Ce HA/IOKHA/AM o/i6ayaj 3abeJsiexkeH y NPBOj TOJIOBUHH TOJIMHeE, 1a je
y CKJIaZly ca TUM U [IPOjeKTOBaH YKylaH HUBO npuxojay 2013. roauHu.

PebasiaHcoM peny6/M4Kor 6yleTa npeJBuheHe cy yutTe/ie Ha pacxoZHoj cTpaHu of, oko 1%
B/III, HeTo. YiuTene cy y HajBehoj Mepu HanmpaB/beHe KO/, KallMTaTHUX pacxo/ia U cy6BeHnuja. Ocum
TOra, U3MEHOM CTOIla Nope3a Ha 3apajie U JIONpUHOCA 3a MEH3UjCKO U HMHBAJUJCKO OCUTypame
cMambeHe cy notpebe 3a fotanujama ®ouay [IMO u3 6yyieTa, ITO je oMOTryhrso J0JAaTHY YIUTEAY OJ
oko 12 muppa auHapa. OBUM M3MeHaMa CMakb€eHa je CTomna nopesa Ha 3apajze ca 12% nHa 10%, a
noBehaHa cTona JJonpHUHOCa 3a NeH3UjCKO U UHBAJIM/ICKO ocurypame ca 22% Ha 24%.

2.2. ®@uckanHe npojekuuje y nepuoay og 2014. no 2016. ronune

[Ipojexnyja KpeTaba MaKpOEKOHOMCKHX N0Ka3aTe/ba Y HapeJHOM Cpe/iltbOPOYHOM NepUOAY
yKa3yje Ha Copu pacT npuBpefHe akTuBHOCTU. Pact B/IIl he 6UTH reHepucaH pacToM H3B03a U
MHBECTUIH]a, JOK OU 3Ha4YajHUjU PACT 3al0CJEHOCTH U fjoMahe TPpaXKibe MOrao GUTH OCTBAapPEH TEK V
Jly>keM POKy. BHCOK HMBO jaBHOT Jyra U CBe CKyIlJbe 3ajly’KMBare NOTpeOHO 3a PUHAHCHpame
pacxo/ia ¥ M3laTaka OylieTa OILITe Jp:KaBe Cyrepullly a ce ypreHTHO Mopa 3ayCTaBUTH HeOJP>KUBHU
TpeHJ, pacTa Jyra.

Y HapesHOj Tabesiv IPUKa3aHU Cy IPOjeKTOBAaHU U3HOCH JePUIIMTA MO/ NPETIIOCTaBKOM Jia
ce He NMpuUMeHe Mepe QUCKa/lHe KOHCOJHJALUje y HapeJHOM CpefrmOopodHOM nepuofy. Usmehy
ocTaJIor, NpUKa3aH je MPUMapHU pe3yJITaT, Koju ce J0o0Hja KaJila ce YKylaH pe3yJiTaT yMamwH 3a
MPUXO/Ie U pacxoie o OCHOBY HamtaheHux/miaheHux kamara. [IpuMapHu AepULUT je nokasaTesb
KapakTepa ¢uckajHe IOJUTHKe, Koja je y MNPeTXOJHMX HEKOJMKO ToJHMHa Ouja H3pa3uTo
NpOLMKJIMWYHA U [0BeJa 0 Tora Jia OTIJIaTa KaMaTa 3ay3Me 3HadajaH y/ieo y CTPYKTYPH pacxoja.
YkynaH paeduputr (yxbydyjyhu u ¢PuHaHcHjcke TpaHcakunMje BaH Oypera) IMpeJcTaB/ba
duckanmHU pe3yaTaT yBehaH 3a H3AaTKe Koju ce Kwuxke ucrnof nprte”. To cy ¢duHaHcHjcke
TpaHCaKIMje Ap:KaBe Kao LITO cy Miahamke aKTUBUPAHUX rapaHiyja, JoKanuTaau3aluuje 6aHaka u
npefyseha, npeysuMame Ayra Jpyrux ApKaBHUX eHTUTeTa U Apyro. Mako oBU U3alM HUCY [0 cajia
NpUKa3MBaHU Kao Jleo pacxoja ,M3Haj [[pTe”, CaMUM THM U Kao /leo pe3yJITaTa, lbUX0Ba peau3alyja
je 3ampaBo 6usa pedJiekToBaHa y noBehawy HMBOA jaBHOT Jyra. [I[pukasuBameM OBHUX M3JaTaka
ycrnocTaBsba ce yBpiha Besa nuaMehy ocTBapeHoOr GpUCKATHOT pe3yJsiTaTa U HETO-POMEHE Y CTaby
jaBHOT Ayra.
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Tab6ena 16. ®uckannu arperatu y nepuoay 2013.-2016. rogune, y % B/III, ciieHapuo 6e3 npuMeHe
Mepa KOHCO/IAanyje

IpoleHa IpojeKuuja

2013 2014 2015 2016
JaBHU mpuxoau 39,3 37,9 37,0 36,2
JaBHU pacxoau 45,3 449 445 43,1
KoHcosin1oBaHU QUCKaIHU pe3yJITaT -6,0 -6,9 -7,5 -6,8
[I[puMapHU KOHCOMI0BAHU pPe3yJITaT -3,4 -3,9 -4,2 -3,2
duHaHCHjCcKe TpaHCcaKIyje BaH 6yleTa -0,9 -1,7 -0,9 -0,9
YkynaH fedunut (yK/bydyjyhu u GuH. TpaH. BaH Oyiiera) -6,9 -8,6 -84 -7,7
Jlyr cekTopa ApxaBe 64,2 70,9 74,9 77,4
Peasina ctomna pacra B/[I1 2,0% 1,5% 2,0% 2,5%

* 3a mopehemwe ca NPeTXOHUM rofiIMHaMa HEONIXOJHO je KOPUCTUTHU pe3yTaT 6e3 GUHAHCHjCKUX TPaHCaKIHja

CpenwopoyHr UCKaJHM OKBUP ca NpeJJo)KeHMM MepaMma ¢uUCKaJHe KOHCOJIuJaluje
npejBuba 3Ha4yajHO CMamewe Jepundra onurte ApxaBe Ha 2,3% BAI (3,2%, aeduuut ca
duHaHCcHjcKUM TpaHcaknujama) o 2016. roguHe, y3 ctabuansaiujy HuBoa japHor ayra (Tabena 17).
OBo moApa3yMeBa KyMyJIaTUBHO NpusarohaBame Ha gedpunury ox 5,4% B/II ca pacxoauma koju ce
NpUKasyjy ,ucrnoj LpTe”. YKOJIUKO ce NoCMaTpa HHUBO KOHCoJMAaludje 6e3 (UHAHCHjCKUX
TpaHCaKILMja ,UCIOJ LpTe” OHJA KyMyJIaTUBHO NpuaarohaBamwe gedurura usHocu 4,6% BAIL
KymysaTuBHO npusarohaBame je pauyHaTo Kao pasjuka y gebunuty 2014. roauHe 6e3 mepa u
npojekToBaHOM Aeduuuty y 2016. roauHu ca Mepama.

Ta6esna 17. OcHOoBHU ducKaaHU arperaTu y nepuoay 2013.-2016. rogune, y % B/II, cuenapuo ca
NpUMeHOM Mepa ¢ucKa/lHe KOHCOIUanuje

NpoleHa npojeknuja

2013 2014 2015 2016
JaBHU npuxoau 39,3 39,5 38,9 38,3
JaBHU pacxoau 449 45,0 43,1 40,6
KoHcosin10BaHU GUCKaIHU pe3yTaT -5,6 -5,5 -4.2 -2,3
[I[pyMapHU KOHCOMJ0BAHU pPe3yJaTaT -2,9 -2,5 -1,6 0,6
duHaHCHjCKe TpaHCaKIUje BaH OyleTa -0,9 -1,7 -0,9 -0,9
Ykynan geduuut (yx/bydyjyhu u ¢uH. -6,5 -7,1 -5,2 -3,2
TpaH. BaH 6y1ieTa)
Jlyr cexTopa ApxKaBe 64,2 67,2 69,8 69,7
Peasina ctomna pacra B/I1 2,0% 1,0% 1.8% 2,0%

UzBop: MOUH

[ToBehamwe KoHcOMMAOBAHOT JedUIMTA, KOjU yK/bydyyje GUHAHCHjCKe TpaHCaKIMje BaH
6yiera, y 2014. roguau y ogHocy Ha 2013. roauHy pe3yJiTaT je YK/bYYeHHUX jeJHOKPAaTHUX pacxoja
3a mpey3eTe ob6aBe3e M3 MPETXOJHUX FOJMHA, Pacxo/a 3a 3aBpLIeTaK Mpolieca pecTpyKTypHpama
npenyseha y gp:KaBHOM BJIACHHUIITBY M Pacxofia 3a YCIOCTaB/bakbe CTAOUIHOCTH QUHAHCUjCKOT
ceKTopa. Y nuTamy cy pacxoau koju he ce usBpmutu y 2014. rogunu te ce y 2015. u 2016. roauHu
oyeKyje 3HauajHMja PprckasHa KoHconuanuja. [lopehemwa paau, 6e3 Mepa PprckasHe KOHCOMUIALM]e
JedUIUT KOju yK/byuyje PUHAHCHjCKe TpaHCaKIMje BaH 6yleTra 6u y 2014. roJuHHU U3HOCHO CKOPO
9% BAIL.

[Ipojeknuje ¢uckanHux arperata y mnepuoay 2014-2016. rojuHe 3acHUBAjy ce Ha
npojeknyjaMa MaKPOEKOHOMCKMX IIOKasaTe/ba 33 HaBEJEHU Iepuo/i, IUIaHUPAHO] IOpPecKoj
NOJUTHULM KOja MNoApasyMeBa Ja/be ycarjallaBalkbe ca 3aKOHMMa MW JupeKTuBamMa EY wu
oaroBapajyhum MmepaMma Ha IPUXO/JHOj U PACXOZHO] CTPAHHU, IITO AOBOJU 10 CMamkhewa ydelnha jaBHe
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notpouite y B/AIl u cMamewa aedunura cektopa JpxaBe Ha 2,3% B/Il Ha Kpajy mocMaTpaHoT
nepuo/a.

I'padukon 13. [lyr u nedunut (qedunut 6e3 puHaHCHjCcKUX TpaHcaknuja), y % BAII
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NN /1yT ONIITE JPKaBe - OCHOBHM CIIEHApUO

JAYT OIIITE Ap>KaBe - C MepaMa
—S=— nedpunur (gecHa ckajia) - OCHOBHM ClleHapuo

—O— nepunur (AecHa ckaja) - c MepamMa

Mepe dpuckarne koHcoaudayuje y nepuody 0d 2014. do 2016. 2oduHe

KpeTamwe PpurckasHux arperata y HapeJHOM CPeOPOYHOM MEPUOAY PE3YJITAT je MpPUMeHe
Mepa pucKasHe KOHCOJMAALMje Yhju cy epeKTH NpUKa3aHU Yy HapeAHo] Tabesu. PacT pacxoza no
OCHOBY paZiHOT oJjHOCa y npeAy3ehnMa y pecTpyKTypupamy, Kao U pacT KalMTaJHUX pacxoja Koju
ce uHAHCUpPAjy U3 NPOjeKTHUX 3ajMoBa yMamuhe epekTte Mepay 2014. roquHU.

EdexTu Mepa puckaaHe NOJTUTHUKE Cy IPUKa3aHU y OPYTO U3HOCY, OJHOCHO Y U3HOCY KOjUM
JIMPEKTHO yTHYy Ha noBehamwe NpUXoJa WM CMambemwe pacxoja. Mepe cy npuKasaHe Tako Ja ce y
CBaKOj TOJUHHU BUJM CaMO AOJATHU TPajHU edeKaT Koju oapeheHa mepa faje. [Ipenetu edpextu y
HapeJiHe /iBe TOJIMHE Cy Y3€TH Y 003UP Kao TpajHOo noBehamwe, 0/JHOCHO CMakbeHhe OCHOBHUIIE.
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Ta6esa 18. Tpajuu epexTu Mepa PpuckaIHe NOJTUTHUKE HA cMakberbe Aedurura 2014 - 2016. roguHe

2014 2015 2016
EdexTu mepa mipa PCJ %BAI  mapg PCA %BI1 mapa PC/L %B Il
[1/1B, moBehame moce6He
crorne ca 8% Ha 10% u 21,4 0,53
M3MeHa JINCTe TPOoU3BoJa
CMmameme IJ1aTa y jaBHOM
CeKTopy
Cmameme cy6BeHIMja
npuBpeau
[Tope3 Ha LOOUT - yKUJJaHb€e
oJIaKIIX LA
CMmameHa UHAeKcaluja
1JjaTa u neHsuja
PeduHaHcupame gena
CKYIIOT jaBHOT Jiyra
Bop6a npoTus crBe
eKOHOMUje
Ak1nyse Ha yBaH -
cy30ujame CBe EKOHOMU]e
Ywrene Ha pobu 1
ycayrama
Cmameme pacxosa 3a
3apa/ie 3anocJIeHux
Pedopma nensuoHor
cucremMa
[ToBehame conujasHux
u3jaTaka

11,9 0,30
12,1 0,30 4,0 0,09
8,2 0,19 4,4 0,10
14,6 0,34 12,6 0,27
0,9 0,02 251 0,58 54 0,12
10,0 0,25 10,7 0,25 11,4 0,25
59 0,15
4,1 0,10
25,7 0,6 20,6 0,45
4,4 0,1
-7,5 -0,18

YKynHO 66,3 1,65 80,8 1,88 58,8 1,28
UzBop: MOUH

Heke op HaBeJeHHMX Mepa HMajy 3a mHocjeJully NpuBpeMeHo mnoBehame onapeheHux
KaTeropuja pacxo/ia. 3aBplieTak [poleca pecTPYKTypUpama U CMakbere CybBeHIHja 10 TOM OCHOBY
W3HUCKYjy AOJAaTHe pacxo/ie y BUJly HEOIIXOAHUX CPe/ICTaBa 3a OTKYI NOTPaKUBaka 110 0CHOBY paJHOT
oJiHOCa y peAy3ehrMa y IOCTYIIKy NpUBaTHU3aLMje U noBehaHe TpaHcpepe HanroHanHoj ci1yx6u 3a
3anoubaBamwe. Ca Apyre cTpaHe, IPUCYTaH je epekaT Je/loBaka CONUAAPHOr Tope3a Ha arperaTHy
Tpaxmy U ofjpeheHo cMamweme npuxoza of [1/IB no Tom ocHoBy. OBU fofaTHU ePEKTU Y3€THU CYy Y
063U Npu NpojeKToBamy ¢rcKaJHOTr okBUpa 10 2016. roguHe.

1) 1B - noBehamwe noce6He cTomne ca 8% Ha 10% - [loce6Ha crona [1/]B TpeHyTHO H3HOCH
8% u mpuMemyje ce Ha 3HayajaH Opoj MPOM3BOJA, Ipe CBera OCHOBHUX »XMBOTHUX HaMHUPHHIA.
Ydemhe 0BUX MPOU3BOJA Y YKYITHOM IMpoMeTy u3HocHu oko 40%. [Ipouewmenu edpekaT nosehama oBe
ctone Ha 10% je oko 21,4 mupp nuHapa wiau 0,53% B/, a y oBaj u3HOC yk/bydeH je U edekaT
npebalyBama oJjpeheHUx KaTeropyja Iporu3BoAa, ca moceGHe Ha ONLITY CTOILY, KAo LITO CY XOTeJICKe
ycayre ¥ HHGOpPMaTHUYKa OllpeMa.

[IpojekToBanu edekat noBehamwa nocebHe cromne Ha 6pyTo Hamsiaty [1/IB y 2014. roguHu
usHocu 28,4 mapn guHapa. UMajyhu y BUAY Za MHOTOOPOjHHU MPOM3BOJU KOjU Ce OIOpe3yjy Mo
noce6HOj cTtonu (KOMyHaJ/IHe yCJayre, BOJid, rac, CUpOBUHE Yy MpexpaMOeHOj WHIYCTPHUjU, UTA.)
Mpe/ICTaB/bajy UHIYTE Y NpeXpaMOEHUM U OCTAJIMM U3BO3HO OPUjeHTUCAHUM rpaHaMa UHAYCTPH]e,
npouewyje ce nopehawe nsHoca nospahaja 1B (edpekart je oko 7 mupa AuHapa). UHULMjaHA
edekaT Ha mpuxo/ie 6yleTa MPOjeKTOBAH je y U3HoCy of, 21,4 MypA AUHapa.

Ca fipyre cTpaHe, noBehaHa 6pyTo HaIJIaTa CMambyje pacloJioKUBa CPeJCTBA CTAHOBHUILITBA
y HUCTOM M3HOCY, y YCJOBHMAa OTPAaHUYEHOT JOXOTKA. CMamerhe pacrnosioKUBUX CpejcTaBa he ce
0/Ipa3WTH Ha MOTPOIIY, Mpe CBera MNpPOU3BOJA OMNOPE30BaHUX IO BHIIOj cTONU (ycien
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HeeJIJaCTUYHOCTH MOTPOIIEhe OCHOBHUX )KUBOTHUX HAMUPHHUIA U KOMyHasnja). OBU epeKTHU y3€TH CY
y 063Up NpH NPOjeKIUju YKYITHUX TPUX0/ia 1o ocHoBy I1/IB.

2) Cmarerse n1ama 3anoc/aeHUx y jagHomM cekmopy - IlpenBubeHo je MpOLEHTYasHO
yMameHe U3HOCA HETO 3apajia 3all0C/eHUX Y jaBHOM CEKTOPY MpeKo oapehenux nparosa (60.000 u
100.000 guHapa HeTo). Tako he HeTo npuMama Beha oz 60, a Mamwa o/ 100 xu/baa JUHAPA MECEYHO
6uTH yMameHa 3a 20% (yMamweme he ce mpuMewUBaTH Ha [ieo NprMama M3Haj 60 xusbaja AuHapa).
Ko Heto npumama Behux ox 100 xu/bazia AuHapa MeceyHo, U3Hoc ox 60 no 100 xusbaja he ce
yMmamuTH 3a 20%, a usHoc npeko 100 xwspaza auHapa 3a 25%. OBa mepa he ce oaHOCHTH Ha
L|eJIOKYTIHU jaBHU CEKTOp, YK/bydyjyhu CBe KOpHUCHMKe OylleTa, jaBHa mnpeay3eha U JiOKasHY
aaMUHHUCTpauMjy. OCHOBHA H/jieja oBe Mepe je Ja HajBehu TepeT MOJHECY 3aMOC/AE€HH y jaBHOM
CeKTOpY KOju UMajy HaJilpocevyHa NpuMama. KoHuunupame caMe Mepe y BU/ly IOCTOjamba /ABa para,
kao u gesa go 60.000 guHapa Koju je M3y3eT o[, yMawema, YBOJie 3HayajHy NPOrPECUBHOCT Yy
JUCTpUbyuujy nopeckor ontepehema. [IponeHa je ga he oBom Mmepom 6uTH 06yxBaheHno oko 180.000
3aIl0CJIEHUX Y jaBHOM CEKTOPY.

IIpumep o6payyHa ymareersa npuMarsd y jagHoM ceKmopy

HeTo nuiaTa y jaBHOM CeKTOpYy CMameme HETO IJIaTe HeTo nuiaTa y jaBHOM CEKTOpY
npe yBohemwma cmamema HaKOH CMamhemha
60.000 0 60.000
70.000 2.000 68.000
130.000 15.500 114.500

M3noc cMamberba (130.000) = 20%*(100.000-60.000) + 25%*(130.000-100.000)

OBa Mepa He npejiBuha cMamerme GoHAA 3apajia Tj. OylleTUPaHU U3HOCH pacxoJja 3a 3apaje
octahe HempoMmemeHH, Beh he ce cpeAcTBa MPUKYIJbeHA HA OBAaj HAUMH NMPUKA3UBATHU Kao jeflaH
00JIMK HelopecKor nNpuxo/ia. Passor 3a 0Bo je 6uJa noTpeba Aa ce u3berHe A0JaTHU NaJ, MPUXOAa Of
1opesa Ha 3apajie U JONpPHUHOCA yCJe[ CMaklbema OpyTo 3apaja, YuMe 64 ce yrposusa ¢puckaaHa
MO3MIIMja Ipe cBera colyjaaHuX GOH/I0BaA U JIOKAJHOT HUBOA BJIacTH. TakoDe, Aeo pacxosa 3a 3apajie
Koje ce ucIUahyjy y jaBHUM npefysehrMa ¥ ApyrMM eHTUTeTHMa HHUje JUPeKTaH Pacxoj, ONLITe
Jip>kaBe Ia ce caMa yuITeZa U He 64 edpeKTyrnpasa Ha pacxoZHOj CTpaHU. MamaK PaclosIoXKUBHUX
Cpe/icTaBa CTAaHOBHHUUITBA 110 0BOM OCHOBY oJipa3uiie ce Ha Mawy NMOTPOLIKY U MIPUXOJ, [0 OCHOBY
nmopesa Ha noTpouwky. OBe NPETIOCTaBKe Cy JUPEKTHO y3eTe y 063Up MPHU M0JIA3HOj MPOjeKIuju
pacta 6pyTo HanuaTe [1/IB y HapejHOM nepHoy.

3) Cmawerwe cy6eeHyuja npuepedu - 3HadajaH NPOCTOP 3a OCTBAapeHe YIITeJa Ha
pacxoauMma y nepuoay oz 2014. no 2016. rogrHe MOCTOjU y AOMEHY pacxo/ia 3a cyoBeHLuje. C TUM ¥
Be3u, y 2014. roguHu cy NJlaHMpaHe 3HaYajHe YILITe/le, U TO IIPe CBera Kpo3 CMakhetbe CyOBeHIHja U3
JloMeHa MUHHCTapCTaBa NmpuBpejse U nosbonpuBpene 3a 10% (oxo 0,2% B/II) u cy6BeHunja us
Oyiera JokanHux camoynpaBa 3a 0,1% B/JIl (mwro he ce ocTBapuTH cMamemeM cybOBeHIUja
JIOKAJIHUM KOMYHAJIHUM Tipeay3ehrMa 3a GukcHU mporeHaT). EGukacHOCT JIoKaJIHUX caMoyTpaBa y
pecTpyKTypHUpay JIOKaJIHUX jaBHUX KOMYHaJ/IHUX pe/y3eha U oc/eJUYHOM CMakbely CyOBeHLHja
THM NpeJy3ehuMa mpejcTaB/bahe O6UTaH NapaMeTap 3a yTBphuBamwe TpaHchepa U3 OyleTa
Peny6auke GylleTHMa JIOKaJHUX caMoylpaBa. Besnuku rpagosu (mpe cBera Beorpag u Hosu Cap)
Mpe/ICTaB/bajy 3HaYajHE JlaBaolle CyOBeHIIMja IOKAJHUM jaBHUM npeay3ehuma. CTora je npenBuheHo
Jla ce ylITe/le KOje OB IPa/loBU Oyly OCTBApHUJIM [10 OCHOBY CMakbeHa CyOBeHI1ja IOKaJIHUM jaBHUM
KOMyHaJIHUM Inpefy3ehnMa, ycMepe Ha GUHaHCHpambe HeKHX NporpaMa colujajiHe nomoh, koju he
6UTH NpebayeH! y Ha/IJIEXKHOCT OBUX I'Pa/l0Ba.

Y ykynHuM u3janyMa 3a cyoBeHuMje y CpOUju, peslaTUBHO BEJIMKH Jle0 YMHE UH/UPEKTHE
cy6BeHnuje jaBHUM npeay3ehuma (JIT,Cp6ujarac”, lasenuka a.z., XKesnezapa CMeZiepeBo /1.0.0. U Ap.),
KpO3 OTILIATy HhUXOBUX FAapaHTOBAHUX JyroBa oJ CTpaHe PemnyGJivike. Y OCHOBHOM ClieHapHjy 3a
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2014. roguHy MJIAHUPAH je peJIaTUBHO PECTPUKTHUBAH MPUCTYI KOju OU MOJpasyMeBao MpecTaHaK
Jlofiesie GMJI0 KaKBe JUPEeKTHe WX UHAUPeKTHe noMmohy oBuM npejysehrMa HakoH 2014. roguHe.

OcuM ToOra, HEONXOJHO je INpPeUCNUTHBaWbe ONpaBJAHOCTH CBUX BakehHx mnporpama
cy6GBeHI1IM]ja, TAKO A Ce y HapeIHOj ToAuHU GUHAHCHUPAjy CaMO OHH KOjU UMajy U3BECHO MO3UTHBAH
edeKaT Ha UHBECTHIMje U TPUBPEJHU PaCT.

4) Ilope3 Ha do6um - ykudare onakuwuya - Y 2015. roquHu Tpebasio 61 Ja CTyIe Ha CHAry
r3MeHe 3aKOHaA O Nope3y Ha JJOOUT KojuUM he ce CMambUTH CKYIl TIOPECKUX OJaKUIHIa (Kpo3 YKUAame
MHBECTHULMOHOT NOPecKor KpeAauTa), ITo he nosehaTu npuxos o oBOr nopeckor o6sauka. [loganu
3a 3eMsbe [IUE nokasyjy fja npyu yMepeHO HUCKO] IOPECKO]j CTOIH, IOPeCKe OJIaKIIULe HEMAjy 3HATaH
YTUIaj HA IPUJIKB UHBECTUIHM]a, a TP CTaB/bajy OUTAH MOPECKU PACXO/I.

5) IlIpodystcemak cmareeHe uHdekcayuje niama u neHsuja - OrpaHudere pacta 3apaja u
NeH3Mja HeONXO0/iHa je Mepa c 063UpOM Jia OBe JiBe KaTeropuje 3ajelHO YMHe 0K0 55% CBUX pacxoja
Oylerta omnuuTe ApKaBe. OrpaHuyere pacTa moApa3yMeBa /[Ba ro/[UIIHba oBehawa IJ1aTa v NeH3uja
y usHocy oz mo 0,5% y 2015. u 2016. roguuu (anpus U oKTOGap), 3a pasjuKy OJ, TPEHYTHOT
3aKOHCKOT pelllerwa Koje mpejBuba MHJEKcalUjy y CKJaAy ca pacToM MOTPOLIAYKUX LieHa. PacT
3apajia ¥ meH3uja orpaHuyeH je U y 2014. roauHu, WITO je peryyaucaHo 3aKOHOM O OYIIETCKOM
CUCTEMY.

6) PecpunaHcuparbe desa cKynoez jagHoz dyza - OBa Mepa ce 0/IHOCH Ha Make 06aBese 1o
OCHOBY KaMaTa 3axBaJbyjyhy 0o4eKMBaHUM NPUXOAMMa 10 OCHOBY NpoJaje Aesia Ap>KkaBHe HMOBHHE U
[IOBOJbHUjEM 3a/ly>KMBay, IITO he OMOryNUTH NpeBpeMeHy OTILJIATY Ayra ca HajBUIIUM KaMaTHUM
CTONaMa, OJHOCHO CMameme MNoTpebe 3a HOBHUM 33aJyKHBameM. YIITeJe Cy padyHaTe Y3
NpeTNnocTaBKy Ja he cpeAcTBa Koja MPUCTUTHY IO OBOM OCHOBY OMTH HCKOopHlIheHa 3a OTIJIATy
HajCKyTI/bUX KpeauTa. Passior 3a oacycTBo Behux yirtea Ha pacxoauMa 3a kamarte y 2014. rogqunu je
TO IITO Ce KamaTe MJahajy mecroMeceyHo (1o gocrnehy KynoHa) Ui jeJHOM rojiulime, Tako Ja he ce
edexTn peduHaHCHpaka CKYIUX KpeAuTa, Koje he ce cipoBecTH y mpBoj nosioBuHu 2014. ronuHe,
OCTBApHUTH TeK y Apyroj mosoBuHu 2014. uy 2015. rogunu.

7) Bop6a npomue cuge ekoHOMuje - CMameme MOpPeCKe eBa3dje U CHUBe €KOHOMHje U
nosehamwe NOpecKux NPUX0/a 10 TOM OCHOBY IPEBACXOAHO 3aBUCH 0] epUKacHU]jeT paja Ap>KaBHUX
opraHa Ha cy361jamy cuBe ekoHoMHUje. EQeKkTH Koju ce oyeKyjy Tpebaso 61 a fJoHecy Behe npuxo/e,
npe cBera, 1o ocHoBy [1/IB, nopesa Ha 3apaZie u JonpuHoca. bo/ba HamsaTa aku3a Ha JiyBaH, Kpo3
CMamembe IIBeplia U jadake KOHTpOJle IpOMeTa pe3aHoT JyBaHa Takohe 3aBUCH of, yHanpelhemwa paja
JIp>KaBHUX OpraHa. Y mpeTxo/iHOj Tabesu epeKTH cy36Hjarba CUBe EKOHOMUje Yy BUJLy 60/be HalIaTe
[1/1B v mope3a u fonpHHOCA Ha paj, Cy AaTH 3a CBAKy [OJIMHY I0CeOHO Kao JoJaTHU edeKar. Y ciy4ajy
noBehama HamJaTe aKLM3a Ha AyBaH pajJiy ce 0 eQpeKTy y NPBOj TOAUHHU KOjU Ce IPEeHOCH Y HapeJHHU
EepPHUOJ,

CBeykyllHe Mepe y J[OMeHy CMamera CHBe eKOHoMHje obGyxBaTuhe, usmebhy ocrasor,
peasonupame 3anociaeHux y Ilopeckoj ympaBM ca aJMHUHHUCTPAaTHBHO-TEXHUYKHX I0OCJA0Ba Ha
OTKpHBake OYMUIJIeJHUX BHJOBaA yTaje Mopes3a, cMamweme 6poja M I0jeJHOCTAaB/berbe MOPECKUX
npoueaypa, nopehamwe 6poja 3anocaeHux y [lopeckoj yrpaBy aHIa)K0BaHHUX HAa KOHTPOJIM 06BE3HHUKA,
nosehawe mwHUX0OBe KBaJUMQPUKOBAHOCTHM M yHampebheme MeTOAOJIOIMje 3a 0Jabup NpeaMeTa
KOHTpoJle. M3Bpiuiuhe ce 11eJIOBUTO ypehewe KasHeHe NOJUTHKE y JIOMeHY IOpecKuX NpecTyIa,
npeKpllaja ¥ KpUBUYHUX JieJ1a, TAKO J1a KpUTEPUjyMHU 3a yTBphUBame KasHU Oy/ly HeIBOCMUCJIEHH,
a Ka3He Behe Hero Ji0 cazia. YHanpeuhe ce npakca focie/jHe IpUMeHe MIPOINMCAHUX Ka3HU 3a yTajy
nopesa U peBUAMpale Ka3HeHe MOJUTHKe U U3BPLIMTH KooparHauyja [lopecke ynpaBe u Apyrux
Jp’)KaBHUX OpraHa IocebHo y morjely pa3MeHe HHopmauuja. Mepe he ce ofHOCHUTH M Ha
yHanpehewe aKTHUBHOCTH JAp:KaBe Ha HAIUIATH IpPHjaB/beHUX NMOPecKUX obaBe3a, ob6aBe3uBambe
JpKaBe Ja y oyayhHocTu Hehe 6UTH OTIHCAa IOTPaXKMBaka 10 OCHOBY KaMaTa Ha HelslaheHe jaBHe
npuxofe u p. OcuM Tora, HajaB/beHe U3MeHe 3aK0Ha 0 paZy y npaBiy noBehamwa ¢piekcu6UIHOCTH
3alol/baBama, y3 MojauaHe aKTUBHOCTU MHCIEKLUjCKUX CIYKOU Takohe he NOMPUHETH CMambewny
CUBe eKOHOMHUje y JOMeHy paJia ¥ 3al0l/baBaba.
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8) Ywmede Ha po6u u ycayzama - YiiTesle Ha jaBHUM HabaBKaMa ce 0/IHOCE Ha CMamberme
JUCKpPEeIMOHUX pacxojia y 6yuety Peny6sauke 3a 15% y ofHOCy Ha oHe mpezBuheHe pebasaHCOM
6yiieta 3a 2013. roauny. CTaJHU TPOILKOBHM KOjU 3aBHCe OJ] lieHa yciayra Koje miahajy Jp»kKaBHHU
opraHu yBehaHH cy y ckJaZly ca IpeTIoCTaBKaMa 0 pacTy HH}JaLyje.

9) Cmarerse pacxoda 3a 3apade 3anocaeHux - Y 2014. ronunu he 6uTH n3BpiueHa pepopma
cUCTeMa 3apa/ia 3all0C/IeHHX Y jaABHOM CeKTOPY, KP0o3 yBohemwe CTaHAapAN30BaHUX IVIATHUX paspe/a,
KOpeKIL1jy koepullMjeHaTa U Ha4MHa Hallpe/0Bamka U HarpahyBamwa 3anoc/eHNX, KOpeKIUjy HaduHa
yTBphUBamba HAaKHA/Ia 3a YWIAHCTBO Y OpraHMMa yIpaBJ/bakha, KOMUcHjaMa U 1. OBe uaMeHe he 6UTH
npaheHe oarosapajyhMM npoMeHaMa HauvMHa (QUHaHCUpama JOKAaJHHUX 3ajeHMIA U (GOHJ0BA
00aBe3HOT COLMja/THOT OCUTypama, TaKo Ja Ce yUITeJe OCTBapeHe [0 TOM OCHOBY He HeyTpasIHILy
nosehaweM Apyrux pacxofa OBUX HUBOA Jp:kaBe, Beh Ja oBeJy [0 CMamermha KOHCOJIUJO0BAHOT
duckannor gedunuta. Pepopma cucrema 3apasa 6uhe umiieMeHTHpaHa [0 Kpaja IpBe N0JIOBUHE
2014. roauHe. Y cynpoTHOM pa3MOTpuhe ce aKTUBHPake HOBOT QUCKAJIHOT MpaBUJa, U3MeHaMa
3akoHa 0 OylJeTCKOM CHUCTeMy, YMjOM HNpPUMeHOM he ce Maca 3apajia CBeCTH Ha LM/baHU HUBO.
[Iporpam pedopMe cucTeMa 3apaja U 3aloll/baBamba, Y LUy CMakbema pacxo/a 3a 3alocjeHe U
noBehamwa eQUKACHOCTH BHUXOBOT pajia, Kao ciefehn kopak he 06yXBaTUTH U IpUJiarohaBame 6poja
U CTPYKType 3all0CJeHUX y jaBHOM CeKTOpPy peaJHUM NoTpebaMa, a y CKJIaAy ca NPUOPHUTETHHUM
IJIAHOM pa3Boja ApkaBe Koju he 6uTu ycBojeH o cpegue 2014 rogune. Tako he y 2014. roguHu
OUTH M3BPILIEHA aHA/IM3a CTPYKTYpe 3al0CJEeHOCTH ¥ OKBHPY jaBHOT CEKTOPA, HA OCHOBY INo/laTaka
U3 PerucTpa 3anocieHux 1 J[pyTryux U3BOpa, HA OCHOBY 4era he ce HapaBUTHU MpoOLieHe HEeONXO0HUX
IIpOMeHAa U PeCTPYKTypUpamwa y jaBHOM ceKTopy. Ha ocHOBY Tora, y Apyroj nosioBuHu 2014. roguHe
6uhe mpUNpeM/beH MNPOrpaM peCcTPYKTypHUpama jaBHOT CEeKTOpa MW OJroBapajyhu 3aKOHCKHU
npe/J/io3y, Koju he HakoH ofrosapajyhe jaBHe paclipaBe 6UTH YCBOjeHH 10 Kpaja Te ro/ijiHe, Kako O6U
ce TokoM 2015. roAuHU OTIIOYEsIO ca cipoBohemeM mporpama. OKBUPHe MpoOIieHe MoKa3yjy fAa he
pedopMa cucTeMa 3apajia U ONTHUMH3ALHMja Opoja U CTPYKType 3alOCJeHHUX y jaBHOM CEKTOpY
JIOBECTH 10 CMamema pacxoza 3a 3anocyieHe oJ; oko 0,6% B/II HajkacHuje o 2015. u 0,45% BAII
HajkacHUje noyeTkoM 2016. rogune.

10) Pedhopma neH3uoHo2 cucmema - [l1aHoM cTpyKTypHUX pedopMu npeaBuheHo je aa 1o
kpaja 2013. roguHe, ogHOCHO fesioM y 2014. rogquHu OyJe 3aKOHCKH KoAuduKoBaHa pedopma
MEeH3UjCKOI CHUCTeMa, 4YdUju he OCHOBHM eJIeMEHTH OWUTH moBehawme CTapoCHe TrpaHule 3a
NEH3UOHHUCabe KeHa, yBoherme aKTyapCKu NPaBUYHMX IeHasla 33 MPEBPEMEHO IEeH3UOHUCAkE U
HoOolITpaBame KpUTepujyMa 3a JoJeny 6eHeduuupaHor pafHor craxa. TakBa pedopma he
006e360eAUTH yUITeZe Ha pacxoauMa 3a neHsuje ox 2016. rogune, y usHocy of oko 0,1% BTl
roullke, Npy yemy he ce TU epeKTH y HapeJHUM rorHaMa nosehasaTu.

EdekTu Mepa nmprKasaHU Cy MOCEOHO ¥ CBAKOj FOAUHU, UAKO je KyMyJIaTUBHU edekaT Behu ¢
0063UpoOM Jla MpUMeHa Mepa y jeJHOj roAuHu foHOocH Behe yiTege unu epekat u y ciaenehoj. Baxkno
je HaoOMeHyTH Ja y Tabesu HUCYy NpUKa3aHU eeKTH 3aBpLIeTKa Ipoleca PeCTPyKTypHUpama
JpYIITBEHUX Npeny3eha, MOWTO Cy OHU Yy CKIajy ca ypen6om Biuage u npuxBaheHMM mjaHOM
pecTpyKTypHpama Beh yk/bydyeHHU Y clieHapuo 6e3 nprMeHe Mepa KoHcouAauuje. OBaj npouec he y
NOYEeTHOM IIepHUO/ly UMAaTH HeraTHBHe Nocjaeule no GpUCKaJHM pe3yJiTat, AoK he yutese Koje 1o
nporeHama CBeTcke 6GaHKe wu3HOoce 750 MHJIMOHA eBpa roJullilbe OUTH BHUJA/BUBE HA Kpajy
nocMaTpaHor nepuoja (feo oBor epekTa BUABUB je y cMambewy GUHAHCUjCKUX TpaHCAaKLMja BaH
6yyera). [IO3UTUBHU HHAUPEKTHU eeKTHU ce OrJIefiajy V Kpeupamwy IMOJACTULAjHOr MOCJOBHOT
OKpYy>Kera y KoMe ce Hehe roMUJIaTH TIOPECKU U KOMepLiMjaIHU AyroBU peMa N0BepHUOoLHMa.

Y 3aBUCHOCTH OJf pe3ysTaTa aHa/M3a perucTpa 3aloCJeHHUX Y jaBHOM CEKTOpy M
edrkacHocTH 60p6e MPOTUB CUBE EKOHOMMU]je y HapelHOM Ilepuojy 6uhe pasmaTpaHe JjoJaTHe Mepe
Koje 6u omoryhuie Behy ¢puckaiHy KOHCOUJALH]Y, aJIU KOje HUCY YK/bY4deHe y mocTojehu puckanHu
OKBHD.
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1) 3amp3asarse 3anoul/basarba HA Mecmumad Koja nocmajy ynpax;creHd no 0CHO8Yy
npupodHoz odauea - PazmoTtpuhe ce MoryhHOCT Aa npuBpeMeHO 6y/ie 3a6paleHO0 3aMoll/baBakbe
HOBHX JINI}a YMeCTO OHUX KOjH OJ/1a3e U3 jaBHOT CEeKTOpa IyTeM NPUPO/HOT 0//1MBa (eH3MOHHUC Cambe
U CJ1.), OCUM y U3y3eTHUM OKOJIHOCTHMa, ¥3 o06perwe MuHucTapcTBa ¢uHaHcHja. McToBpeMeHo, y
c1ydajy moTpebe 3a 3aMeHOM JIMLA KOje je OTULLIO y NeH3Hjy, 6uhe oMoryheHo Aa Ta HHCTUTYLHja
3aI0C/IM HOBOT Pa/IHHUKA, aKO je MPeTX0HO HAa HEKOj APYT0j MO3ULHUjU CMakheH OPO0j 3aM0CIeHUX, TAaKO
Jla cTame Opoja 3amoc/eHUxX Ha Kpajy nepuoza (KBapTasa/rouHe) 6ye jefHaKo 6pojy 3anmocaeHux
Ha NOYeTKy To/jiHe, yMakbeHOM 3a 6poj JI1Iia KOojH je y aTOM NepruoAy NeHsHoHKcaH. Ha oBaj HauuH
he nHCTUTYLMje GUTH MOJCTAKHYTE a cCaMe ONTUMU3Yjy CTPYKTYPY 3al0C/IeHHUX, CMambemheM 6poja
3al0CJEeHUX TaMoO TJie MMajy BHUIIAK W 3aloll/baBamkbeM JOJAaTHUX JbYy/JU Ha MecTHUMa IZie je To
noTpe6Ho. OBa Mepa 6U ce OJHOCHJIA HA YUTAB jaBHU CEKTOD, YK/bY4Yyjyhu AUPEKTHE U UHAHUPEKTHE
OylleTCKe KOPUCHUKE, areHI[dje, jaBHa npeay3eha, npeny3seha y BehuHCKOM Ip»KaBHOM BJIACHUIITBY
Ha CBUM HUBoUMa JpkaBe (Peny6Jinka, AIIB, joka/iHe 3ajeJHUIE).

[Tos npeTnocTaBKOM Jia MyTeM NPUPOJHOT OJI/IMBA jaBHU CEKTOP IOJUIIbe HAyCTH 0Ko 3%
3al0CJIeHHUX, Te Jia ce ycJie/, ToceOHUX NoTpeba 0406pu 3aMeHa Ha 10% paiHUX MeCTa, IpoLewyje ce
Jla he ce Ha 0Baj HAYMH OCTBAPUTH YIITE/[e HA pacxoAuMa 3a 3amnocyueHe o oko 0,20% B/l y npBoj u
nopatHux 0,30% BJAIl y apyroj roauHu npumeHe. JlasbuMm yHanpehewmeM MexaHU3aMa 3a
npepacnojieJly CpeAcTaBa YHyTap jaBHOr CeKTopa o06e36eiusio 64U Ja OBe yIUTeAe He Oyay
HeyTpaJiucaHe nosehameM Jpyrux, HelpoAyKTUBHUX U3/jaTaKa.

2) Yeoherwe nopeza Ha akmueHocmu y uHaHcujckom cekmopy - TepeT Mepa
duckanHe koHconuAanuje y Cpouju cHocrhe Ipe cBera 3anoc/eH! y jaBHOM CeKTOPY (Kpo3 CMamberme
3apajia, CMameme O0poja 3aloC/IeHUX, CMalkeme JUCKPEeLMOHMX pacxoja), ald U 0cTajo
cTaHOBHUIITBO (Kpo3 moBehamwe I1/]B), kao u mpenyseha u3 peasHor cektopa (Kpo3 cMameme
Tpaxkitbe M YKUJamke HHBECTUIMOHOT MOpecKor KpeauTa U cJ1.). CXOJHO TOMe, Y LMY LITO
IpaBUYHM]e pacnojeJsie TepeTa Mepa GrCKaIHe KOHCOIMAALje, paaMmoTpuhe ce yBoheme nopesa Ha
BPEJHOCT J0/aTy Y MOCJ0BUMA U3 AoMeHa GUHAHCUjCKOT mocpenoBamwa (Financial Activities Tax).
Kao Mozies1 Ha 0cHOBY Kojer 61 0Baj Nope3 610 JU3ajHUPAH KOPUCTUIIO O Ce pelllehe Ipernopy4eHo
oz crpaHe EBpornicke yHHje 3a 3eMJbe 4saHuIle. To 61 noJpa3yMeBaJio a Mopecka OCHOBUIA Oy/ie
NebrHMCAaHA Kao JoJaTa BpeJHOCT GUHAHCHUjCKOT CeKTopa, AedUHUCAHA KAo cyMa JOOUTHU Tpe
onope3rBama U pacxosia 3a 3anocseHe. [loJ IpeTnocTaBKOM /Jia Ce 0Baj ope3 yBeJe Mo cTomnu of, 7%,
npouemeHy epekTH oBe Mepe u3Hocuau 61 oko 0,1% B/IIl u Morsu 6u ce ocTBapuTH Beh TOKOM
2014. roauHe.

3) Ocmase mepe

a) E¢ukacHuje ynpasmarse duckpeyuoHum pacxoduma - llpouemyje ce ja ce
yHanpeheweM @pomnuca M jayoM KOHTPOJIOM, MOKe OCTBAapUTH 3HATHO JoAaTHO mnoBehame
edUKAaCHOCTH ylpaBJ/batba JAUCKPELMOHUM M JAPYTHM pacxojuWMa. Y TOM CMHCIy, oce6HO he ce
pasMOTPUTH MOTryhHOCTH 3a yHampebheme ynpaB/balha pacxofuMa 3a JHeBHHUIle 3a CJyOeHa
NyTOBaka M TPOLIKOBe CAYKOeHUX MyTOBama, pacxoJa IO OCHOBY Kopuilhewa Cly>KO6eHHX
ayTOMOOMJIA, pacxo/ia M0 OCHOBY 3aKyla HEeKpPeTHHHA y 3eMJ/bH UM HMHOCTpPAaHCTBY. Takohe he ce
pasMOTPUTH U peBU/iMpalke MOTYRHOCTH HCTOBpEMEHOT OCTBapHBama IpaBa Ha 3apajly U eH3Hujy
U3 jaBHOT cekTopa. OyeKkuBaHe ylITe/le HA pacxoJMMa 10 0BOM OCHOBY Npoluewyjy ce Ha oko 0,1%
B/l u Behum nesiom he 6utu ocrBapeHe Beh y Toky 2014. u 2015. roguHe.

6) Jase cmarserbe nopeckux pacxoda u wupere nopeckoz 06yxeama - ca JUJbeM Jja TepeT
duckaHe KOHCOMaLMje Oy/ie IUTO NpaBUYHUje Paclofie/beH, a PACXOAHU Y TIOPECKOM CUCTEMY 10
OCHOBY KopHIIhewa MPOoCTOPa CTBOPEHOT MOPECKUM OJIaKIIKILIAMa U CJI. cMatbeHH, y 2014. rogqunu he
ce pa3aMOTPUTU MOTYRHOCT Jasber Cy:Kemwa CKyIa MopecKux oyakmuna. Ocum Tora, 6uhe U3BpIieHa
U fla/ba pedpopMa 3aKOHa U JPYTrUX Nponuca Koju 61 Tpebasio Ja AoBey 0 NpolIHpemha 00yxBaTa U
peasiHuje npoieHe, wto 61 y 2014. u 2015. roguHu Moryio 06e36eJUTH A0JaTHe TTOpPeCKe MPUXo/ie
oz oko 0,1% BAII.

50



®UCKAJIHA CTPATET'HJA
3A2014.TOAHWHY CA ITIPOJEKIIMJAMA 3A 2015. U 2016. TOAUHY

duckasHe npojekyuje y nepuody 00 2014. do 2016. 2oduHe

YKynHU MPUXOIU CEKTOpPA JApKaBe, 6e3 UHAUPEKTHUX KOPUCHUKA, UMajy onajZajyhu TpeH/[
Kaz je peu o yueuthy y B/II1, c 063upom aa je HomuHasiHu pacT B/II 6p>xu of pacta npuxoza. Passor
OBaKBOT TpeH/ia HaJjla3U Ce y YMHEeHHULU Ja NPUXoAu y HajBehoj Mepu 3aBUCe O TpaxKibe Koja y
yCJI0BUMA CHOPOT pacTa U OrpaHu4yeHor foxoTka pacrte crnopuje of BAIL Pact BAIl y HapegHoM
nepuoay 6uhe mpeBacxoJHO JeTEPMHUHHUCAH PACTOM HM3B03a M MHBECTUIMjA KOjU Y KPATKOM POKY
HUCY NPUXOJHO U3JAIIHU. Y Cay4yajy BUIIMX CTONA pacTa y JyroM BpPeMEeHCKOM IepUuoay MOXKe ce
O4YeKHMBATH BehU pacT 3amoC/AeHOCTH U 3apajia, LITO 61 JOBEJIO A0 3HAYajHUjer pacTa Tpakme. OcuM
TOTa, KpeTake npuxo/a he 3aBUCUTH U 0J 60pbe ca CMUBOM €EKOHOMUjOM U IIOPECKOM eBa3ujoM Koje
Cy momnpuMuJie 3abpumbaBajyhe pasmepe.

Tab6esna 19. YKynHu npuxoau U aoHauuje y nepuoay 2013 - 2016. rogune, y % BATI

MpoLeHa pojekLuja

2013 2014 2015 2016

JABHU ITPUXOJU 39,3 39,5 38,9 38,3
Tekyhu npuxoau 39,3 39,3 38,7 38,1
[Topecku npuxoau 34,9 35,4 34,9 34,5
[Topes Ha goxoak rpahaHa 4,2 3,9 3,8 3,8
[Topes Ha o6UT 1,6 1,6 1,8 1,9
[lopes Ha foaTy BpeJHOCT 10,4 10,7 10,4 10,1
Axiuse 5,6 5,7 5,6 5,5
Llapune 0,8 0,7 0,7 0,7
OcTany nopecky Npuxoau 1,1 1,4 1,3 1,3
JonpuHocu 11,1 11,3 11,2 11,2
Henopecku npuxonu 4.4 3,9 3,8 3,6
JloHanuje 0,1 0,2 0,2 0,2

UzBop: MOUH

Ilopes Ha doxodak. [lope3 Ha ;OX0JaK MPOjeKTOBaH je Ha HUBOY o 0ko 3,8% B/II1 y HapeHOM
nepuo/y. HajsHauajHUju 06/1MK Mope3a Ha I0X0/IaK je mopes Ha 3apajie. KpeTamwe nprxo/a o 0CHOBY
mopesa Ha 3apajie 3aBUCH O] KpeTama Mace 3apajila U KpeTama 3amnocjeHoctu. C 063upoM Ja ce
oyeKyje pacT 3apajia y CKJaJy ca pacTOM NPOAYKTUBHOCTH, ajJli U YMepEeHO IMOoropiuamwe CTole
3aI0CJEHOCTH, PEAJIHO je 0OYeKHBame Jja he Mpuxo/, 10 OCHOBY Iope3a Ha JJ0X04aK UMaTU peJJaTUBHO
ctabuiHo y4yenthe y B/II1 TokoMm npezcTojeher nepuosa.

OrpaHuyerbe pacTa 3apajja y jaBHOM CEKTOPY TaKohe J0ONPHUHOCH CIIOPHUjeM pacTy MpUxoja
0/1 0BOT [TOpecKor o6J1MKa. Y npouerweH 6a3nyHy pacT o 4,4% yk/bydyeHa je U IpolieHa 60J/be HamJaTe
MpUX0/a Kao pe3ysITaT epeKkaTa Mepa CMalbUBakbha CHBe EKOHOMU]E.

[IpojekToBaH Mehyroauuby naj nopesa Ha 3apaze y 2014. roquHu nocjieuia je uaMeHe
cToIle nope3a Ha 3apajie ca 12% Ha 10% u nosehamwa ,Heonope3susor neHyca” Ha 11.000 guHapa y
jyHy 2013. roguHe.

JonpuHocu 3a o6ase3Ho coyujaiHo ocueyparse. Jonpunocu 3a 00CO npeacTaB/bajy Hajsehu
NojeAMHAYHU 06JIMK jaBHUX npuxoja. Yuelihe gonpunoca y B/l je Heurto Buiie o4 11,0%. KpeTame
ydemha oBor jaBHor npuxoja y B/IIl umMa ciu4yHy nyTamy Kao U ydelhe nopesa Ha 3apajie c 003UpoM
Jla Cy 3a HUXOBY IpOjeKlujy KopuliheHe MPETNOCTaBKe O KpeTamwy 3apajia U 3alocJeHOCTH y
HapeJHOM CpeJilbOpOYHOM Nepuofy. JlonpuHOCH Cy opecka KaTeropuvja Ko/, Koje je HajuspakeHuja
Iopecka HeJUCUMIVIMHA W peructpoBaH HajBehn ayr mnopeckux o6BesHuka. [lodeTak paja
LleHTpa/THOT perucTpa 06aBe3HOT COLMjaJHOT OCHUTypama Tpeba Ja oMoryhu 60/by KOHTPOJY U
HaIJaTy OBUX IPUX0/a. Y NPOojeKIUjy NpUXo/ia 110 OCHOBY [TOpe3a Ha 3apa/ie U JoNPHUHOCa YK/bYdeH!
cy ebexkTn 6opbe mpoTUB cuBe ekoHomuje. Y jyHy 2013. rogune moBehana je croma 3a [1IMO
JIONIPUHOCe, JI0OK Cy CTOoNle JONpHHOCA 3a Apyra JBa O0OJIMKa COLMjaJHOT OCHUIypama ocTaJe
HenpoMeweHe. OBo JI0BOAM /10 3HAuYajHUjer Mehyroauiumer ckoka Hamiate [TMO mompuHoca ca
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MalbUM HEraTUBHUM YTHI@jeM Ha Apyre obJiMKe JONPUHOCA, ycies 6aror epeKTHBHOT CMakbemna
YKYIIHOT TIopecKor onTepehemwa 3apasa.

Ilope3 Ha do6um. 3meHoM 3akoHa o nopesy Ha fo6uT y 2013. roguHu je nosehaHa cromna
nopesa Ha fo6ut npeayseha ca 10% Ha 15%. Cnaba npoduTtabuiHoct npuspese y 2012. rogusu
JloBeJia je 1o majia ydemrha nopesa Ha go6ut y 2013. rogunu y B/IIl y ogHOCY HAa NPETXOAHY TOJAUHY
KaJila je oBaj mokasaTesb usHocuo 1,6%. IIpojekuuja 3a 2014. roguHy ypabeHa je Ha OCHOBY
NpeTNocTaBKe O peJJaTUBHO HeNpOMeHeHO] NpoPUTAaOUIHOCTH NPUBpeJe, Tako Ja nosehamwe y
ogHocy Ha 2013. roauHy ciaefu caMo U3 YMUbeHHIle Aa he HoBa mopecka croma (15%) 6utu
IpUMeleHa Ha CBe MeceyHe M3Hoce ymuaTta (y Mapty 2013. roguHe ynjata N0 OCHOBY KOHA4HOT
06padyHa 6usa je no cronu oz, 10%) u na Hehe 6UTH 3HaYajHUjUX oBpahaja Mo 0CHOBY HpernJaTe.
OBa roguHa he no ceeMy cysehu 6UTH ycnelHyja y norJjefy npopuTabrUJIHOT NOC/I0Bakba NPUBpe/e,
TaKO /Jia TIOCTOjU MO3UTHUBAH PU3UK y HAMJIATU OBOT MOPECKOT 00JIMKaA. Y Cpe/iItbOPOYHOM MEepPHOAY Ce
OuYeKyje yMepeHU pacT NpUBpeJHE aKTUBHOCTH KoOju he NMO3WTHMBHO YTHULATH HA KpETHE OBOT
nopeckor o6Jsinka. Takobe, ycBajameM M3MeHa 3akoHa O mope3y Ha Ao6UT ykuHyhe ce ofpeheHe
HopecKe oJIaKIIMLe U moBehaTh NPUXO/ 110 0BOM OCHOBY.

Ilopes Ha dodamy epedHocm. I1/IB je npojekToBaHn Ha 10,4% B/l y 2013. roauHu, a 10 Kpaja
2016.rogune npegsuba ce onagame yuemhay B/IIT Ha ucnog 10,1%. Ckok y 2014. roguHu nocaeauna
je noBehamwa noce6He crone ca 8% Ha 10%. ['1aBHa feTepMuHaHTa KpeTama [1/]B je somaha Tpaxma
BoheHa pacmoJIoKUBUM [JIOXOTKOM CTaHOBHUUITBA. Y HapeJHOM IepuUOAy ce oOueKyje O6Jiaru
HOMMHAJIHU PACT TPKHbE, Y3POKOBAH MPOILeleHUM KpeTatmeM 3apa/ia v 3all0CJIeHOCTH, aJld CIIOPHUjU
oj HoMmuHasHor pacta B[ miTo o6jammasa naj ydenha opor nopeckor o6srka y bJII1. Cnopuju pact
OBOT' TOpecKor 06J/iMKa, OJAHOCHO maJ, werosor ydyewha y B/II, ob6jammaBa ce U uU3MeHama y
CTPYKTYpU TMOTPOLIHE, OPXXUM pPAacTOM H3BO3a U NoBeham-eM HWHBECTHULHOHE AKTUBHOCTU Kao
KOHAYHOT 1IMJba EKOHOMCKE MOJIMTHKE. Y MPojeKI U]y npruxoaa no ocHoBy [1/IB yk/byyeHu cy edpeKTu
60p6e MPOTHB CHBE EKOHOMU]€e U OPECKe eBa3uje.

PacnosioxxuBHU J0X0/JaK Kao leTepMHUHAHTa IIOTPOLLUH-E 3aBUCH O] KpeTara 3apajia y jaBHOM
CEKTOpY, IeH3Uja, COLUja/iHe TOMONU U KpeTamwa Mace 3apajia y IPUBAaTHOM CEKTopy. Y3umajyhu y
003H1p Jia cy CBe KaTeropuje, 0CUM 3apajia y NIPUBAaTHOM CEKTOPY, y HAapeJJHOM NepHUOAYy Y BeJUKO]
MepH OTpaHUYeHe, U PacCroJIOKHUBH JJOX0JaK pacTe yCIOPEHO y HapeJHOM nepuoy. lofaTHu edexat
MMa yBoheme CMamema 3apajia Kao U 3aBpllleTak Npoleca peCTPyKTyprUpakba OUBIIKX APYIUITBEHUX
npegyseha. Ykosnko gobe 10 ycnopaBara 0BOT IIpolieca, peajHy aj, paclnoJsoKUBOT J,0X0TKa obuhe
MamH, a pact 6pyTto Hamaarte [1/IB Hemrro Behu. PeasnHu nasy moTpouimke U MOCA€IUYHO TPOMETA Y
HapeHOj roauuu je oko 1%. OcHoBHe npeTtnocraBke npojexkuuje [1/1B 3a 2014. roauny cy:

0 HOMHHAJIHU PacT OPYTO HAIJIaTe MPOLiekeH je Ha 4,5% (peasiHu Ma/l pacnoJioKUBOT JOX0TKa
oz 1,1%). YBohemwe cMamwema 3apa/ia u noBehama noce6ue crone [1/[B HeraTuBHO yTHUy Ha
MPOMET U ZI0OBOJE 10 CTOIIe pacTa 6pyTo HamsaTe o oko 3,5%;

0 pact 1B noBpahaja oj 0xo 14% npoy3pokoBaH IpojeKTOBAaHUM KpeTarkUMa yB03a U U3B03a
yK/by4dyjyhu u edpekaT koju usasusa nosehame noce6He crome [1/1B;

0 nmpoueweH HeTo epekaT noBehamwa noce6He cromne [1/[B y Bucunu ox 21,4 Mipa auHapa;

0 TmpoleweH epekaT NobobllIamka HallJIaTe ycies cy3bujama CMBe eKOHOMMUje y u3Hocy of 4,9
MJIpJ AUHAPA.

Kao ocHoBy 3a npoueHy 6pyTo HamtaTe y 2014. roinHu y3eTa je 04eKHBaHa 6pyTO HaIJIaTa
y 2013. roguuy, anu He3HAaTHO MoAudukoBaHa. Haume, y janyapy 2013. roguHe HU30CTao0 je A€o
IpUXOJa MO OCHOBY yIlJIaTe TPOMeCeYHUX 0OBe3HHMKA, HAaCTao ycjeJ, MOMeHTa Mo4yeTKa NpUMeHe
n3MeweHux nponuca. Ha Ttaj HauuH npBu mMecen, 2013. rogvHe je IpakKTUYHO HUXKU 32 OKO 2 MJIPJ,
JIMHApa, aau ce To Hehe moHOBUTH ¥ 2014. ronHY, Na je UCTH U3HOC 0JAT HA PAYYHCKY OCHOBY U3
2013. roguHe. Takobhe kpajem 2012. rouHe U30CTAO je [ie0 yIaaTe o6aBe3a 0 OCHOBY aKIM3a Ha
nurapete (moMmepeH Ha okTo6ap 2012. roguHe), IITO je TPOY3POKOBAJIO M M30CTaHAK MPHUXOJA OJf
IT1/IB o ToM ocHoBYy nouyeTkoM 2013. roguHe. [IpoliewmeHo je Ja je epekaT oBe NpUBPEMEHE U3MEHE Y
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JUHAMUIY yIJIaTe aKIM3a Ha [fUurapeTe 0Ko 2 MJIpJ IWHAPA U 32 UCTHU U3HOC CaMO Y IUJbY MPOjeKIuje
[1/IB xopurosaHa je 6pyTo HamiaTta y 2013. roauHu.

HajBehu yTuiaj Ha kpeTtame [1/I1B Ma HUBO pacmo/IoKUBOT JOXOTKA CTAHOBHUILTBA, U CBAaKU
JlaJbu peasiHu na/f (yCIopeHUju HOMUHAIHU pacT) 3a 11.1. moBJ1a4u ca cob6oM edeKat of 0Ko 5 Miip
JuHapa HipKe Hamiahewor [1/]B.

Axkyuse. Ilpojeknyja npuxoja oOJf akLM3a CauylH€HA je Ha OCHOBY aKIM3He IOJIMTHKE,
MPOjeKTOBaHe MOTPOLIkEe aKNU3HUX NpousBoa (HadTHU AepuBaTH, AyBaHCKe MpepabeBuHe,
aJKoxosJ M kada) M peflOBHOI ycK/JahuBarma HOMMHAJIHOI M3HOCA aKLM3a ca UHOJALUjOM Y
NpPEeTXO0JHO] TOJWHU. Y OKBUPY aKLM3He MNOJUTHKE CBUX aKUM3HUX NPOU3BOJA y HapesHOM
CpelbOPOYHOM MEepUOJly O4YeKyje ce Jabe IOCTeleHOo yckiahuBamwe ca aupektuBama EY. To
[o/ipasyMeBa JOHOLIeHh e CPeIlOPOYHOT IJIaHa TOCTYHOT NoBehaBawa akiu3Hor ontepehema. Koa
gurapeTta oHo he 6UTH yCMepeHO Kpo3 crienudUiHy ak[u3y Kako 64 ce 1o 2020. roarHe MOCTUTAO
EY MuHuMyMm oxa 1,8 eBpa nmo mak/July HajjedTHHHUjUX LMUrapeTa, a KOJ OCTaJUX AYBaHCKUX
npepabeBrHa Kpo3 noBehalke MUHUMAaJIHE aKI[M3e, KAKO OU Ce MOCTYMHO YjeJHAYHJIO HHUXOBO
aKIu3HO onTepeheme ca Lurapetama u usberse NpoMeHe y CTPYKTYPH TPaXkibe Koje 61 yrposusie
nopecke NpUxoJe U 6Uje CynpoTHe LIUJbeBUMa jaBHe 3/lpaBCTBEHe MOJUTHKE.

[IpeaBubeHo je nogu3same nocebHe aKLM3e MO MAKJIUIM 3a 110 2 0 2,5 IUHapa Ha CBaKUX 110J1a
roguHe 0 2016.rojHe U UCTOBPEMEHO NIOCTENEHO N10iU3akhbe MUHMMAaJIHE aKL13€e Ha pe3aHu 1yBaH
y UCTOM IepuoAy. Y pojeKLHjy IPUXo/ia 10 OCHOBY aKIl13a Ha JlyBaHCKe pepal)eBrHe yK/by4YeHU Cy
edekTH 60pbe NPOTHUB CMBEe eKOHOMHUje Koja y HajBehoj Mepu nmojpasyMeBa cy3bujame HeJslerajHe
TPrOoBHHE pe3aHOor [yBaHa, Kao U MPUPOJAAH TPeHJ Naja NOTPOLIke AYBAHCKUX NPOU3BOJAA KOjU
nocToju Beh HekoJiMKO rofuHa. [IponiewmeHn edekaT 1Mo TOM OCHOBY U3HOCH 6,2 MapA AuHapa. Mako
je maj npuxoja 360r MOTPOIIE Pe3aHOT JiyBaHa Behu npoliemyje ce Aa ce ogpeheHH Aeo noTpoiaya
TpajHO MPEOPHjeHTHCAa0 Ha pe3aHu JlyBaH U3 JieraJHUX U3Bopa. PU3UK N0 ocTBapeme NpojeKkiuje
NpHUXO0Ja O] aKI|M3a Ha LIMrapeTe NOCTOjU Y CJIy4ajy [ia ce He peasu3yjy o4eKMBaHU eGeKTH Mepa Ha
10J/bY CHBe eKOHOMHUje U Jia johe 10 3HaYajHujer najja HoTPollbe (KOJUYMHCKH U BpeIHOCHO) yCile],
nosehama 1eHa.

Kop akiusa Ha fepuBate HadTe yBeJieH je cucteM aAudepeHIMPaHUX aKIM3a Ha TacHa yJ/ba
(mm3en) u TedHU HAPTHU rac y 3aBUCHOCTH O[] Kpajibe HaMeHe. Tako [1a, ako ce TOPUBO KOPUCTHU Kao
MOTOPHO TFOPUBO 32 TPAHCHOPTHE U MOJbONMPUBPEJHE MALIWHE WM y CBPXe Tpejarba, YBeJleHa je
pedakiyja y BUCUHU pa3/iMKe 10 M3HOcA NpeaBuheHuX 3akoHOM. Koj aknuse Ha GeH3UH HHje
npeaBubeHa gudepeHnujanyja, a LW/b je Aa ce y CpeJlbOPOUHOM MepUoJy M3je/lHaue aKlu3e Ha
Jir3es1 1 6eH3UWH 3a MyTHUYKa BOo3uJa. [IpojeKTOBaH je pacT moTpollke Au3esa (TacHa yJba) YOUeH Y
MPEeTXOAHOM IMepuoAy Kao u 6jaru pact notpourtbe THI. [loTpomma MoTopHOT GeH3MHA je Beh
rojiHaMa y najy na je v Taj TpeH/, y pojeKiuju y3eT y 063up. [locebHO cy MPojeKTOBaHU U IPUXO/U
0/ aKIl13a Ha Jji3eJ KOju ce KOPUCTH y T0JbONPUBPEU U Y OBOM TPEHYTKY KaJ, Cy TO3HAaTH U3HOCU
o ToM ocHOBY y 2013. roguHu, npojekToBaHoO je ja he npuxo (y Hajeehoj Mepu U pacxon) no ToM
OCHOBY M3HOCUTH OKO 6,7 MJIpJ| AMHApa. Y CKJIONY aKliU3He NOJUTHKe pasaMoTpuhe ce U peryancame
yBO3a U MpoMeTa 6a3HUX yJba.

LHapuHe. Ilpojekuuja npuxoaa of, apuHa y AUPEKTHO] je Be3W ca 06MMOM U CTPYKTYypPOM
yBo3a. C 063upom aa je og 2009. roauHe Ha cHasu [Ipesra3Hu TProBUHCKHU criopasyM ca EY, kao u ga
cy y MehyBpeMeHy CTYyNUJIM Ha CHary CropasyMHu o cJ060JHOj TproBuHU ca Typckom (2010) u
npxkaBama EDPTA (2010 - 3a lBajuapcky u Jluxtenwmtajy, 2011- 3a Ucnang u HopBemky), onaza
yyemhe oBux npuxoga y BJII, u To 3ak/bydHo ca 2014. roauHOM Kaza 64 Tpebasio Jla ce 3aBPIIU
yckIahuBame MAapUHCKUX cToma npeMa [IpesasHoM TProBUHCKOM cnopasymy ca EY u Crmopasymy o
c1060/1HOj TProBUHM ca gp:xkaBama EDTA, kao u npema criopasymy ca Typckom. HakoH Tora ouekyje
ce cTabu/Msalyja OBUX NpUxo/a y ogHocy Ha B/TI.

Ocmaau nopecku npuxodu. OBY NPUXOAH, YMjH 3HAYAjaH [le0 YHHU [TI0pe3 Ha MMOBHHY, Kao U
nope3u Ha ynoTpedy, ApKame U HOLLEe 06apa IPOjeKTOBAHU CY Y CKJIaZly ca KpeTatbeM UHIIaLuje
oyayhu na je nHdaTOpHA KOMITOHEHTA yrpaheHa y 3HayajaH /jeo 0BUX MOPECKUX 06/11Ka. HUBO 0BUX
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MPUX0/Ia je peJIaTUBHO CTAaOW/IAH U peakiidje Ha MaJ, EKOHOMCKe aKTHBHOCTU HUCY ¥ Behoj mepu
nspaxeHe. To je pasJsior Aa y nepuoMa Behe Kpu3e U CIOpUjer pacTa OCTaJIUX NOPECKUX IPUXOAA,
ydelthe oBe KaTeropuje y HeKoj Mepu IopacTe. Y CpefHOpOYHOM MEPUOAY KOjU KapaKTepHulle
€KOHOMCKHM pacT, yuyelihe ocTasuMx MOpecKuxX mpuxoja ce crabususyje. Ckok y 2014. roauHu
[ocJeMLa je M3MeHa peryJaThBe Koja ce Th4e [Iope3a Ha MMOBHHY Y [Jlesly KOjU ce OZHOCH Ha I1opes3
Ha UMOBHHY NPaBHUX JIMLA, OJJHOCHO YK/by4YHBakha HAKHA/le 32 KOpULIheme 3eMJbUIITA ¥ TOpe3 Ha
MMOBUHY.

Henopecku npuxodu. Henopecku npuxoau cMmamyjy ydemhe y B/IIl TokoM cpefrmopoyHOT
nepuo/a. Hemopecke nprxo/ie yr/iaBHOM YMHe pa3He Takce, HAKHa/le U TpoJiaja Aobapa U ycayra yuje
KpeTamwe y BeJHUKOj Mepu 3aBUCU OJi TPaKibe W NpHBpeJHe aKTUBHOCTHM TaKO Ja Ce O4YeKyje
HOMMHAJIHM pacT y HapeJHOM NepPUOAy, aJiu unak cnopuju o pacta BJAIl. Y nepuony 2014-2016.
roiuHe NMPUXOJ, IO OCHOBY CMameme IJIaTa je ypadyHaT y HellopeckKe NPUX0Je, a UCK/bYYEHU CY
MPUXOJAU MO0 OCHOBY HaKHaJle 3a Kopullherwe 3eM/bUIITA TPUKYI/baHU HA JIOKAJTHOM HUBOY KOjU
MI0CTajy Zie0 ope3a Ha UMOBUHY.

Jonayuje. [IpouecoM npubinkaBama JpxKaBe 4wiaHCTBY y EY moBehaBajy ce cpenctsa us UIA
doHJ0Ba Koja MOTy Jia ce KOPHUCTe, TaKo Jila ce oyeKyje U 6yaru pacT ydemha oBUX CpeAcTaBa y
YKYIHUM IIPUXOJMMA.

Ta6esa 20. YkynHu pacxoau y nepuony 2013 - 2016. rogune, y % BII

IponeHa IIpojeknuja
2013 2014 2015 2016
JABHU PACXOH 44,9 45,0 43,1 40,6
Tekyhu pacxoau 41,6 41,1 39,0 37,4
Pacxonu 3a 3amocsieHe 10,7 10,3 9,3 8,5
KymnoBuHa po6e u yciayra 6,4 6,6 6,5 6,5
OTmiaTa KamaTa 2,6 3,0 2,6 2,9
Cy6BeHLHje 2,7 2,6 2,5 2,2
ConujanHa noMmoh u Tpanchepu 18,3 17,6 17,2 16,5
00 Yeea neHsuje 132 12,8 12,3 11,8
OcTanu Tekyhu pacxogu 0,9 1,0 0,9 0,9
KanuTannu pacxonu 2,9 3,3 3,6 3,1
HeTo Gy1ieTcke nosajMuie 0,3 0,6 0,5 0,2

UzBop: MOUH

duckanHo npusarohaBame Ha CTPAHU pacxojja CEKTOpa JipiKaBe Y MOCMaTPaHOM MEPUOLY
usHocu 4,2 n.n. Hajsehu jieo npusarohaBama oJHOCH ce Ha TeKyhy MOTpolIY, YUMe ce usberasa
Behu ma/ yyenrha jaBHUX MHBECTHUIIMjA ¥ HAPEAHOM CpeAmopoyHOoM nepuofy. [loce6Ha duckanmHa
npaBusia 06e36ehyjy fa ce cMameme ¢uckasHor Aedunura y oanocy Ha B/IIl Hajsehum fesom
OCTBapH yIpaBo Ha Taj HAYMH.

['1aBHe Mepe LITeHbe NPeJCTaB/bajy OTpaHHUYerbe pacTa IJ1aTa U NeH3uja, pepopMa cucteMa
3apajia 3alloC/JeHHUX Y jaBHOM CEKTOpY, 3aBpLIETAK IpolLeca pPecTPYKTYpHUparma JApYyLITBEHUX
npeny3eha u pelaBame nuTakba HeePUKACHUX jaBHUX Tpey3eha. Ha pacxoiHOj cTpaHU TPUOPUTET
y HapeJHOM NepHOoAY NpeACTaB/bajy MHPACTPYKTYpPHE UHBECTHUIIMje U pa3Boj N0/bONPUBpe/ie TAKO
Jla 6U ce y ciyyajy cTBapama J0AAaTHOr GUCKAJHOT POCTOPA PacloJIOKUBa CPeCTBA yCMepuJa y
OBe JIBe 00J1aCTH.

Pacxodu 3a 3anocsaeHe. IlnaTe y ceKTopy Jp»aBe, Kako je mnpeaBubeHo ¢uckaJIHUM
MpaBUJINMa, Yckaahyjy ce ca KpeTaweM uHanuje u fesoM pacta B/ y npeTXoHOj TOAUHU KOjH je
Behu oz 4%. U3y3eTHo, y 2014. roanHy, npBa UHAeKcauyja (y anpusay) 6uhe y Bucunu og, 0,5% (kao
1 y okTobpy 2013. rogune), a apyra (okTto6apcka) mpemMa ¢uCKaJHOM mpaBuy. HakoH Tora,
MoYeBlIX 0/ anpuJsicke uHAekcanuje 2015. roguHe nyate he 6uTu uHAeKkcKupane ca o 0,5%. Umajyhu
y BUJY NPOjeKTOBaHy MHIAIH]Y V TOCMAaTPaHOM NEPUOJY, OYeKyje ce 3Ha4ajHO CMamemwe yderrha
pacxoga 3a 3anocieHe y B/IIl. Ocum orpaHuyewa pacta 3apaga y 2015. u 2016. npegBubena je
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o6uMHa pedopmMa cuUCTeMa 3apajia, Kao U MPOMEHA U palMoHa/M3al[ja y jaBHOM CEKTOpY, Koja 61
Tpebasio J1a JJoHece yuITeze o 0ko 1% y ToM nepuozy.

KynosuHa pobe u ycayea. 3a 0By KaTeropujy pacxoja npeaBubheHo je peJJaTUBHO CTaGUJIHO
yuenrhe y B/II1. U3y3eTak npe/icTaB/ba peMyOIHYKY OYIIET IJie Ce JIAHUPA CMakbehe JUCKPEIUOHUX
pacxoza, Tako ga ce y 2014. rofuHU OBU pacXojU CMambyjy y U3HOCY of 4 mupj AuHapa. OBa
KaTeropuja pacxo/a je 3Ha4ajHo cMakbeHa Beh y 2013. rogunu (ca 7,0% B/[[1y 2012. roguHu), Ha 1ITa
je menoBaso Bulle (aKTopa: yKHAame COINCTBEHUX NpHUXoJa Koje oMoryhaBa pallMOHaJ/IHHje U
edukacHUje ynpaB/bambe OYIETCKUM CPeACTBUMA, KA0 U HbUXOBY KOHTPOJIY, YBOh embe pefia v mpolec
jaBHUX HabaBKH U yclopaBakbe HHIanyje.

Omnsaama kamama. TPOIIKOBU OTIJIaTe KaMaTa HaJla3e Ce Ha UCTOPUjCKU HAjBUILIEM HUBOY
1 u3Hoce ckopo 3% B/II1. U3y3eTHO BHCOK HMBO jaBHOT Jiyra Morao 64 Jia JjoBeJe y4elihe kamaTa y
B/ Ha 4,0% y HapegHOoM nepuofy. [la o oBora He 64 JIOILJIO IJIAHUPA Ce /la Ce 3Ha4YajHa Cpe/icTBa
Koja 6u ce J00uJia NpUBATH3alMjoM W 06e306ehruBamkbeM MOBObHUX KpeAUTa HMCKOPUCTE 3a
npeBpeMeHy OTILIATY ,CKyIor Ayra” ITO OU JOBEJIO 10 3HA4YajHUX YLITea KoJj 06aBe3a Mo 0CHOBY
kaMaTa. OcuM Tora cTabu/IM3anuja KpeTamba jaBHOT Iyra y HapeJHOM epuoiy Tpebasio 64 1a foBeje
J10 IOCTENEHOT CMakheha KaMaTa, Kako Y HOMUHAJIHOM, TaKO U Y peJIaTUBHOM U3HOCY.

Coyujaana nomoh u mpancgepu cmanosHuwmaey. Hajseha kateropuja y okBupy TpaHcdepa
CTAaHOBHHUIITBY Cy NeH3Huje. Y CKJIaJy ca 3aKOHOM O GYILIETCKOM CHUCTEMY U MOCEOGHUM (UCKATHUM
MPaBUJIOM KOje peryJiuile yckiaahuBamwe NeH3uja, MpeJBUheHo je f1a ce meH3uje yckaahyjy Ha UCTH
HAa4yMH Kao U miaTte. Kao ¥ KoJi nJiaTa y jaBHOM ceKTopy, y okTobpy 2013. roauHe u anpuy 2014.
rojuHe MHAeKkcauyja he 6utu ¢uxcupana Ha 0,5%, a y okrTobpy 2014. roguHe y ckJIagy ca
¢duckanHUM npaBusioM. HakoH Tora, ox 2015. roguHe pact neH3uja 6u ce yckaahusao ca o 0,5% y
anpuiay U oktobpy. Y 2012. rogunu yyemhe nensuja y Bl usnocuso je 14,3%, a uusb, Koju je
nedbrHMCcaH QUCKAJTHUM MPABUJINMA, je cMameme yyenrha nensuja y B/II1 Ha 10%. TokoMm HapeaHOT
Cpe/lbOPOYHOT Nepro/ia OueKyje ce cMambuBame oBoT yyeltha Ha 11,8%, Ha Ta 64 ocuM GUCKaTHUX
npaBuJa Tpebaso Jla yTUUe U ycropaBake pacTa 6poja neH3roHepa Kao pe3yTaT NapaMeTapCKUx
pedopMu y IeH3UOHOM CHUCTEMY Koje cy Beh modeJie aa fajy pesyaraTe. OcTanu 06JUIU COLUjaTHUX
JlaBawa U TpaHchepa CTAaHOBHUIITBY y mnepuoay of 2014. no 2016. roauHe yckiahuBahe ce
NpUMEHOM NpoNUCcaHe WHJAeKcaluje, TeKyhux U NJlaHUpaHUX U3MeHa MOJIMTUKA Y 0BOj 06J1aCTH U
IpojeKTOBaHOI Opoja kopucHHMKa. OcuM Tora odekyje ce noBehamwe NOTpeGHUX CpejcTaBa 3a
oapeheHe BHJOBe colyjajsiHe MOMOhK ¢ 063UpOM Ha oLITpe Mepe GUCKaJHe KOHCOJAUAALUje Y
HapeJHOM Iepuoay. Yuyenrhe pacxo/a 3a coljdjajiHa JjaBamwa, onaja ca 19,2% B/II1 kosinko je usHOCHO
y 2012. roguHu Ha 16,5% y 2016. roauHU. 3HayajHa U3MeHa y COLMjaJHOj NOJUTULM je miahame
TPYyJHUYKOT 60J10Bama y u3Hocy of 100% nsiaTe, modeBuu of 2014. roauHe.

Cy6seHyuje u 6yyemcku kpedumu. PuckaJHO HpujarohaBamwe y MOCMAaTPaHOM NEPUOAY
Jlo6puM fesioM he ce CHpOBeCTH CMakewmeM CpejicTaBa 3a CyOBeHIUje U OylleTCKe KpeauTe.
[IpeTnocTaBKe 3a CMambemhe OBUX Pacxo/a Cy 3aBpLIeTaK Mpoleca peCTPyKTypupama APyLITBEHUX U
jaBHuUX npefnyseha, kao U peaedrHHcalke Mepa MNOAPIIKe MNPUBpeAd y LU/BY yCMepaBama
OTpaHHUYeHUX OYIIeTCKUX CpeJcTaBa Ha epHUKaCHHUje Mporpame MOAPIIKe MPUBPEAU KOjU MOCTHUKY
HajboJ/be pe3yJiTaTe ca CTAHOBHUIITA NO/CTHLIakha NPUBPEJHOT PacTa U CMakhetbha He3aloCJAeHOCTH. Y
2014.1 2015.roguuu npesuheHa cy 3HavyajHa cpe/iCTBa 10 OCHOBY OTKYIa NOTPaXKMBakba [10 OCHOBY
paJiHOT oJjHOCa y mpeay3ehrMa y MOCTYyNKY NMpUBaTHU3alMje U 0Ba cpeAcTBa he ce ucriahuBaTu ca
no3uiyje 6yIeTCKUX M03ajMHUIIa.

Kanumasanu pacxodu. IIppopuTeTHY 06J1aCT Ha pacX0ZjHOj CTPaHU Npe/iCTaB/bajy KaluTalHe
nHBectuuje. CMamewmeM TeKyhe MOTPOLIbe CEKTOpA ApXKaBe CTBapa ce MPOCTOP 3a OJpKaBamke
HHBOA jaBHUX HHBECTULIMja Ha HUBOY 0/1 0Ko 3% B/II1 y HapeiHOM cpeilbOpodyHOM nepuoay. Mmajyhu
y BU/Jly OTpaHUYeHa CpeJiCTBa, TocebaH 3Hayaj y MJaHUpawky UHBECTUIUja Ha cpefmbUu pok umahe
WHBECTHUIMje oJ HaluoHasHOT 3Havaja (Kopugopu X u XI, racoBoj Jy>kHU TOK). 3a 3HaudajHUje
noBehamwe yyentha KaMTaJHUX pacxo/ia, y ycjJoBUMa QUCKaJHOI MpuaarohaBama, HEONXOAaH je
CHaXXHUjU U JMHAMHAYHU]U IPUBPEIHU pacT.
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2.3. Ilporpam 3a cMameme ayra

Y ckyafly ca npuHUMIOM QUCKaHE OATOBOPHOCTH, YKOJMKO ONILUTH AyT JpaBe npehe 45%
B/II1, Bnaza je ay»kHa Jja mpesioxku Mepe KojuMa he ce yr NpUGIIMKATH [[U/bAaHOM HUBOY, OZHOCHO
BpPaTUTH y OJpKMBe OKBHpe. EKOHOMCKa KpU3a Koja je 3anodesia KpajeMm 2008. ronuHe uMadia je 3a
nocaeAully Maj UIH YCIOpeme pacTa OyLeTCKUX MPUXoza. Y ycJoBUMa M30CTAHKA WM MOTIYHOT
O/ICYyCTBa CTPYKTYpPHUX Mepa JAouuIo je o yBehamwa roauulimer HUBoa ¢uckajHor Aedunura. Y
nepuony o 2008. 1o 2012. roauHe AedULIUT ONUITE ApKaBe nopacTao je ca 2,6% Ha 6,4% BJII npu
4yeMy je cBake rojijiHe 3abeJieXXeH HeroB pacT. UCTOBpeMeHO jaBHHU AYT je yIlao y eKCIJIO3UBHY
MyTawy pacTa, pu yemy je opHoc ayra u B/Il yaBoctpyueH, ca oko 30% B/II kpajem 2008. rogune
nocturao je 61% B/II Ha kpajy 2012. roguHe, y3 noBehawe HUBOA Aiyra caMo y TOj TOJMHH 3a 0Ko 13
ILII.

Mepe duckanHe KoHcoManMje ycBojeHe KpajeMm 2012. rofrHe 3ayCcTaBuJie Cy 0Baj TPEH[.
[Tynu epekTH THX Mepa HUCY ocTBapeHU ¥y 2013. roarHy, aid y3 NpojeKTOBaH GpUCKATHU AePULUT
o/, 5,6% B/II, ycriopaBa ce npupacT Ayra, Koju je npolieweH Ha 64,2% BJIIL. [TocTojehy HUBO jaBHOT
JlyTa, 2 HAPOYUTO AUHAMHUKA HEeTrOBOT KpeTama y MPeTX0AHOM MePUOoAy HUCY PUCKAHO OJPKUBH.

[IpenBubheHe Mepe 3a cTabWJIM3aLUjy JpKaBHOr 6ylieTa, KojuMa je mpejaBuheHO
KyMyJlaTUBHO NpusarohaBamwe of 4,6% BAII (5,7% BAII, y3 yBehanu aedunut) y nepuony 2014-
2016. ropuHe, fOBOJE 10 COyLITamka AebUnuTa oniTte gpxase Ha 2,3% (3,2% yBehanu geduiur)
B/l y 2016. roguHu. Y UCTOM NEPUOAY A0J1a3U 10 CTAbUIM3anyje Ayra Ha HUBoOy of 69,7% B/l
QuckanHu JedUIUT HUje jeAUHU PAKTOP KOjU yTUYe Ha BUCUHY jaBHOT Ayra U CTOTA je HEeONXO0JHO
CIIPOBECTH JI0JlaTHEe Mepe Kpo3 yHamnpeheme yrpaB/barba jaBHUM IyTOM:

O orpaHuYere M3/jaBarba HOBUX rapaHIiyja, ToceGHO rapaHiyja jaBHUM npey3ehuma 3a Tekyhy
JINKBUJHOCT U rapaHIl|yja JIOKaJHUM CaMoyIlpaBama;

O OrpaHUYeH=€ 3aK/by4HBabha HOBUX IPOjeKTHUX 3ajMOBA y CJIydyajeBUMa Jja IPEeTXOLHO 0100peHU
3ajMOBU HUCY epHKACHO KOpUlIheHH;

O OTKYIl jeJHOT Jejia CKYIUber JAyra KopullhewmeM CcpeJicTaBa M3 IMOBObHUjUX 3ajMOBA U
NpUBaTU3aLMOHUX IIPUXO/A.

[Iporpam Mepa 3a cMamewme QUCKANMHOT AeduunTa U GUCKAJHU OKBUP y mepuonay 2014-
2016. roguHe, KOjuM je npeJBubheH Maj KOHCOJNMJOBaHOT ¢ucKajHOT Aebpunuta Ha 2,3% y 2016.
TOJIMHM, MIPE/ICTaB/bajy OCHOBHU CLIEHAPUO U CACTAaBHHU CY JI€0 [IpOorpaMa 3a CMakbetbe jaBHOT Jiyra.

Y cksapy ca GUCKaJHUM NPaBUIMMa HEOTIXOHO je TPeBUETH JUHAMUKY CIyIITalkha HUBOA
omuTer Ayra Ha HUBO o 45% B/III. CueHapuo npeasuba goctulame TOr HUBoa y 2025. roauHu.
OBako Ayr nepuo/, npujaarohaBamka 3aCHOBAH je Ha MPETIOCTABLM Jla TOAUIlIHbE MpUaarohaBame
nedunuta Behe of 1 nm.i. B/II1 HUje ocTBapUBO y Jy>KeM [EPUOIY U Y YCJIOBUMA YCIOPEHOT, OZHOCHO
yMepeHOT pacTa, 6e3 Behux mocieuiia mo CTAHOBHUILTBO U IPUBPELY.

[IpeTnocTaBKE Yy OCHOBHOM CLIeHApU;jy Cy:

0 ¢uckasHo npuaarohaBame y nepuoay HakoH 2016. roJjuHe je HA HELITO HUXKEM HUBOY O] OHOT
npeasuheHoM y nepuoay of 2014 - 2016. rogune;

0O MOCTeNeHo onajate yyeuha japuux npuxoaa oz 0,5% B/II npoceyHO rofgulibe;
0 poctulame PpuckaaHor 6ananca y 2022. roAuHU U 6s1aror cypuyTa y nepuoay HaKoH TOra;

0O HeTO MPUPACT U3JATHX rapaHNHja y MpoceKy oko HyJsie HakoH 2017. rogune (y ckiamy ca
npetnocraBkama 3a nepuof og 2014 - 2016. ronune);

0 peasinu pact B/II1 oz 3,5% y 2020. roauHY y3 NOCTEINEHO ycnopaBakbe Ha 3% y y»KeM POKY, IITO
noApa3yMeBa MPOCEYHH pacT y oApeheHoj Mepu BULIHU OJ] IO TEHIU]aTHOT;
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0 IpOoCeYHy HOMHUHAJIHY IPOMEHY JeBU3HOT Kypca oJf 2% TroJHIIe ¥ TOCMaTPAaHOM MEPUOLY;
0 06e3 3HAYajHUX HEFATUBHUX edeKaTa HAa KpeTamhe KaMaTHUX CTOIIa;
0 6e33HayajHUX NPUJIKBA O] NpUBaTU3aLUje y nepruoay 2017-2025. roguHe.

Ta6esa 21. CuMyJialivja HUBOA YKYIHOT Iyra y OCHOBHOM cuieHapujy o 2025. roguHe

CiieHapHo - IpUMeHa Mepa 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
[puxoau 41,5 393 395 389 383 379 375 371 366 361 356 352 347 343
Pacxonu 479 449 450 431 406 398 390 382 373 364 357 351 346 342
- npunazohasarbe -3,0 0,1 -1,8 -1,5 -0,8 -0,8 -0,8 -0,8 -0,8 -0,7 -0,6 -0,5 -0,4
Qduckannu pesyaraTr® -6,4 -5,6 -5,5 -4,2 -2,3 -1,9 -1,5 -1,1 -0,7 -0,3 -0,1 0,0 0,1 0,1
®duckanuu pesyarar** -6,5 -7,8 -5,2 -3,2 -2,8 -2,4 -2,0 -1,6 -1,2 -1,0 -0,9 -0,8 -0,8
JaBuu pyry BT 61,0 642 672 698 697 678 655 628 598 566 53,6 506 478 450
JaBum nyr y B/III, 6e3 mpumene mepa 61,0 64,2 70,9 74,9 77,4

B/II peanHu pact -1,7 2,0 1,0 1,8 2,0 3,0 3,0 33 3,5 3,5 3,4 3,3 32 31

* @uckanHu fepUIUTH Cy TpUKa3aHU 6e3 10JaTHUX GUHAHCHjCKUX TPaHCaKIuja
** OuckanHu JePUIUT KOjU yK/bYdyje GUHAHCHjCKe TPaHCaKLHje

[Ipn oBakBOM creHapujy HajBehu TepeT ¢HUCKa/HOr Npu/arohaBama je Ha IMOYETKY
IIOCMATPaHOT NepHo/ia y3 MOCTeNeHo oNajJiakbe. YKYNHO KyMyJJaTUBHO Npu/arohasame of 2014.
ro/ijvHe, Ha CTPaHU pacxo/a je oko 12 n.m. uau Hewrto ucnoz 0,8 1. rofuiime y npoceky. Jlocajalimme
HCKYCTBO TOBOPH /A je OBaj HUBO KOHCOJIM/IAIlMje HAa TOPH0j TPaHULK MOTYRHOCTH, aii U3BO/JbUB.
3Ha4ajHUjU JONPHUHOC CMamelhy pacxoja y KacHUjeM Nepuoay, ycje/ MoCTelNeHor onajamba HUBoa
Ziyra, omoryhaBa cMameme pacxo/ia 3a KaMarTe, LLITO Npe/CcTaB/ba NO3UTUBHY IPOMEHY Y CTPYKTYPHU
pacxoga. Kpetamwe pacxosa 3a kamarte y nepuoay o 2013-2016. roiuHe y 3Ha4ajHOj MEpPU yMatbyje
ebexTe yumTeJa INOCTUTHYTHM Ha JpPYyrdM I03ULMjaMa, W HHUXOBO CMambeme, Kao
HajHeNpOAYyKTHUBHUjer pacXoJHOT 06JIMKa, Ipe/icTaB/ba IPUOPUTET.
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I'padukon 14. [lopeheme pa3nUIUTHX ClieHAPHja U yTUIAj HA BUCKHY jaBHOT fyra, %B /Il
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Ha rpadukony cy npukasaHe cuMyJialiije aJTepHATUBHUX ClleHapHja KpeTama jaBHOT yTa,
y 3aBUCHOCTH 0[] TpOMeHa oApeheHUX MPeTIOCTaBKHU Y OCHOBHOM clieHapujy. Pagu 6o/ber mopehema
M3BpIIEHA je BapUjaliyja caMo jeiHe BapHjabJie Koja yTU4Ye Ha HUBO AyTa. Y CTBAPHOCTH cy Moryhe
MHOTro6pojHe KOMOUHaLUje KpeTaba pasjniUTUX GaKTopa KOjU Jieslyjy Ha jaBHU AYT.

Cuenapuo ,yClopeHH pacT’ mojpasymMeBa mpocedaH peasHu pact B/l ox oko 2,1% y
MIOCMaTpaHOM NepUoJy Y3 UCTH HUBO ¢ucKaIHOT AebuuuTa. Ha kpajy nepro/ia jaBHU yT JOCTIKE
HUBO 0J] 57,7%. OnacHOCT Kojy no/ijpasyMeBa OBaKaB CLieHapHO NPOJYKeHOT YCIIOPEHOT pacTa, JeXHU
y TOME LITO ¥ MOPeJ UCTOT HUBOA GUCKAJIHOT NpusiarohaBama Ha CTPAaHU JedULUTA, HUBO jaBHOT
Jlyra He naJja IoBoJbHO 6p30. Ca pyre cTpaHe, YCIOPEHH pacT caM o ce6y NPOAYKYje BULIE HUBOE
duckamHor fedUIMT], 1A Cy HEONXO/JHA joil Beha cMamera pacxo/ia Kako OU ce 3aJipKajia U 0BaKo
HeIlOBOJbHA MyTatba. YJIa3aK y KpyT YCIOpeHOT pacTa, BUCOKOT JedUIIMTa, HEOIXOJHOCTH 3a Mepama
IITe/be U Jja/beT ycropaBama pacTa ycje/ Tora je Telko nu3behu.

Cuenapuo ,cnopo mnpuJjarohaBame” MoJpasyMeBa CHOpUje NpujarohaBame Ha CTpPaHU
pacxoza u To of, 0,4 I.I. y IpOCeKy, 0K Ce y IOCMaTPaHOM NepuoAy GrcKaJHU fePULUT He CyLITa
ucnon 3% BAII. Y oBoM ciyyajy He [10/1a3U /10 3Ha4YajHUjer CMakbheha HUBoA y4yelha jaBHOT Jiyra U
nopeJ, oapeheHor ¢uckasHOr mpujaarohaBama. Y ciaydajy KoMOMHAIUje OBOT M HPETXOJHOT
ClleHapHja HUBO JyTra ONPUMHUO OU eKCIJIO3UBHY Ny Tay.

Cuenapuo ,Bullle U3JaTe rapaHiyje” moapasyMeBa HETO NPUPACT U3AATUX TapaHIhja U TO Y
Ha HuUBOY of 0,5% 5o 0,9% rojuilimbe y3 3aApKaBambe 0CTaJUX NpeTnocTaBKkU. OBa MpeTnocTaBKa
ro/ipasyMeBa 3a/p:KaBalkbe HUBOA HETO NpPUpaCTa U3JaTUX rapaHlyja KOjU je MPUCYTaH y Nepruoay
npe 2014. roaune. Ha kpajy mocMaTpaHOTr NepuoJia HUBO jaBHOT Jiyra BUILIU je 3a oko 6% B/II.
EBUIeHTHO je Jia ce 6pojHU MO3UTHUBHU ePEKTU MOTY OCTBAPUTU 60/bOM KOHTPOJIOM U YBOhHeHmeM
CTPOXKHUjUX KpUTEPUjyMa 3a U3aBalkbe HOBUX rapaHLyja.

CueHapuo ,6e3 npuMeHe Mepa” NPeTNOCTaB/ba Jpyrayvjy nyTawy y4yeuha ayra v y nepuoay
04,2013. 1o 2016. ropune. [loueTHu HUBO ayray 2014. rogvnu je BuIu 3a 6,7 .., ay 2016. roguHu
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JocTrxe HUBO of, 77,4% B/IL. OBaj cieHapro npeACcTaB/ba HAjJIOUIMjy BapUjaHTy Koja noApa3yMeBa
O/ICyCTBO Mepa ¢uCKaJHe KOHCOJMJALMje U OJCYCTBO JOJAaTHUX QUHAHCUjCKUX MpHUJINBA
npeJBUheHUX Y OCHOBHOM cleHapujy. Cpe/cTBa Koja 6U ce ynoTpebusa y Te cBpxe oMoryhaBajy
JleJIOM CMambekbe pacxo/ia 3a KamaTe NyTeM IIPoOMeHe CTPYKType Ayre WK JUPeKTHUM yTUlajeM Ha
notrpebaH HUBO [A0OJATHOT 3aAyKHBamwa. [lyTawa Jyra Koja mpou3u/Iasu U3 OBOT CleHapuja je
HajHEMOBOJbHHjA, JOK OCTa/IM NPUKA3aHU ClleHApUjU MPETHOCTAB/bajy MyHY NPUMEHY Mepa 6ap 10
2016. roauHe, Ma ce Ha OBAaj HAUYMH HajjacHUje MPUKa3yjy pa3Mepe U YTUI@j 0[CYyCTBa Mepa GUCKaIHE
KOHCOJIMAaLuje.

Haj6osba myTama U HajOpike ciylITalke HUBOA Jiyra 06e36e11/10 64 ce IPHUMEHOM OCHOBHOT
ClleHapWja TNpu YeMy Ce KOMOWHAIIMjOM OrpaHUYEHOT pacTa rapaHiidja ¥ ymnoTpe6oMm
MPUBATU3ALMOHUX U OCTAJUX JO0AAaTHUX GUHAHCHjCKUX Cpe/icTaBa, oMoryhasa joln 6pke JoCTH3amkbe
3aKOHCKOT HHBOA Jiyra, y3 MHOIO Makbe HeraTuBHe epeKTe Ha NPUBpeNy, CTAaHOBHHUIITBO U
MaKpOEKOHOMCKO OKpPYKekbe.

[Topehewa pasu, yKoJUKO 64 I[U/b 6GHO Jja Ce HUBO Ayra cMawbu Ha 45% B/IITy 2023. roguny,
61J10 6M MOTPEeOHO CHAXKHUje PHCKaAJIHO NpuaarohaBame U JoCTHU3akhe QUCKATHOT CyQUIIUTA O OKO
1,5% BAIl y Toj roauHy, WITO ce BUAM Ha ciefaeheM rpadukony. [IprkasaHu cy NpojeKTOBaHU
duCKasHU pe3yaTaTU Y Be BapHjaHTEe O KOjUX je OCHOBHU CL[EHAPHUO Y CKJIaZy ca MPOTrpaMoM 3a
CMameme /1yra, a aJTepHAaTUBHU CLeHapHho MoJpa3yMeBa cOyllTawe Ayra Ha 45% B/ y 2023.
rofvHu. Jla 61 0Bo 6UJI0 OCTBAapeHO NOTPeOHO je MHOTO Behe ¢puckasHO puaarohaBame, 0JHOCHO ¥
2023. rovHU 32 OBaKaB pe3yJiTaT 610 6U NOTPe6GHO AoAaTHO npusarohaBamwe of 1,4% BT, urto
n3Hocu oxko 111,1 mupa auHapa y TOj OAMHH, a yKynHoO 412 MupJ AuHapa KyMyJIaTUBHOT
npusarohaBama y nepuoay 2016-2023. roauHe. 3a Taj U3HOC 64 6UJI0 MOTpe6HO noBehaTu npuxoe,
CMambUTH PacXoZie WK KpeupaTH KOMOWHANUjy Mepa Ha MPUXOAHO] U PACXOAHO] CTPAHU ILUTO 3a
0BaKO BHCOKe U3HOCE He JieJlyje U3BO/I/bUBO.

I'padukoH 15. duckaaHu pe3yaTaT U A0JaTHO NpuaarohaBame y 3aBUCHOCTH O] IUHAMHUKeE
CMambera jaBHOT Ayra
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W13 Tor passiora ¢uckasHa NoJUTHKA U HakoH 2016. roguHe Mopa 6UTH ycpeacpeheHa Ha
Jla/be ycIlopaBame pacTa Ayra, NyTeM CMambema pesaTuBHoOr ydemha fgeduuura y BAIl u kpos
¢duckamHo npuaarohaBame Ha CTPaHU pacxoja. BaxkHo je HanoMeHyTH Aa he ycrnemHoM cipoBohewny
OBOT' Mporpama JAONpHUHETH U aJieKBaTHA KOHTpoJia U npaheme HU3ZaBamka HOBUX rapaHIiyja.
3ajpxKaBame M3JaTUX rapaHiyja y HUBOY yTBphHeHOM OBMM MpOrpaMoM Kao NpeaycjoB HUMa
yHanpebeme nporeca npahemwa, IpolieHe pU3UKa U IPUOPUTHU3AIIMje HHBECTULMOHUX IIPojeKaTa.
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Cuenapuo y kome 64 Bsiaga ofctynuia o drcKaJHOT OKBUPA, yTBPHEHOT OBOM CTPATETHjOM,
yK/by4yyjyhu nopej Mepa ¢uCKaJHOI NpujarohaBarka M HacTaBak CIpoBOhema CTPYKTYPHHUX
pedopmu, Morao 61 J0BECTH [0 KpH3e jaBHOT yra U MAaKpOEeKOHOMCKe HeCTabU/IHOCTH. CipedyaBame
KpHu3e Jiyra ¥ ycropaBambe HberoBor pacta Moryhe je ocTBapUTH jeAMHO KPO3 CMamberbe Jepurnura
Beh oz 2014. roanHe, MyTeM NpHMeHe Mepa LITeAbe U KOHTPOJIE pacTa Pacxo/a, ajld U HaCTaBKOM
cnpoBohewma pedopmMu kKoje he y cpesmOpPOYHOM MEpPHOAY [AOBECTU [0 O34paB/beHa jaBHUX
duHaHCcHja.

2.4. ®uckaaHU pUIULHU

JaBHe ¢uHaHcuje PemyGuimke Cpb6uje cyodaBajy ce ca OpojHUM pU3UIMMA Yy HapeIHOM
CpeAitbOPOYHOM INepuofy. OUCKaJHUM DHU3ULMMa CMaTpajy Ce OKOJIHOCTH Koje OH, YKOJIMKO ce
peasnu3yjy, loBeJie 10 3Ha4YajHUjeT na/Jja mpuxo/a uiu nosehama pacxozaa. OcTBapeme npeasuheHor
0o6MMa NpUXoJa U pacxo/ia 3aBUCH OJ ycrexa QpUCKa/He MOJUTHKe Ja MUHUMHU3Mpa BepoBaTHONY
peanvsalyje pU3MKa. YCIex y ynpaB/bakby QUCKAJHMM pPHU3MIMMa 3aBUCH OJf TMOJUTHYKHX,
MaKpPOEKOHOMCKHX U COLIUja/IHUX OKOJIHOCTH y 3€MJbU U Y OKPYXKemy.

Ilad npuspedne akmusHocmu. HeraTUBHM CILieHapHO KOjH y HApeJHOM epUO/Iy oApasyMeBa
na/i MpUBpe/iHe aKTUBHOCTU WUJIU MakbU PaCT, I0BEO OU /10 3HAUAjHOT CMabetha NPUJINBA KalKUTaa,
CMambetha CII0JbHOTPrOBHUHCKE Pa3MeHE, U [0 OCHOBY CMatbe€He aKTUBHOCTH /IO Cy?KaBatba JePUIuTa
Tekyher padyHa. Y TOM C/Iy4ajy AOLLIO OM 0 MamUX NMPHUX0JA, U MocaeJuiHo Beher mepunura,
YKOJIMKO Ce He OU UIILJIO Ha JIOJAaTHO IpuJiarohaBarme Ha pacXoHOj CTpaHH. YKOJIUKO O Ce OCTBapHO
HeraTHUBaH CIlEHApUO U3 MOTJaB/ba 2.4 0BOT JOKyMeHTa, Aebunut 6u y 2014. rogunu 6uo Behu 3a
0,4% B/, ay 2016. rogunu 3a 0,7% B/II1, y nopehery ca OCHOBHUM CLieHapHjOM.

HHgaayuja. Uadnanyja je 3HaYajHa AeTEePMUHAHTA KpeTama U MpUXoJa U pacxoja. Beha
vHOJIanMja 0/ MPojeKTOBaHe yTHUIlaa OM Ha PacT KaKo MPUXOJIHE, TAKO U PacXOJHe CTpaHe OyiieTa
ommTe gp:xkaBe. C 063upoM Ja je nHIIaIMja rJ1aBHA JleTEPMUHAHTA KpeTama IJIaTa U IeH3Uja Koje
npejcTaB/bajy npeko 50% pacxosa cekTopa oniTe ApaBe, Beha unduanuja he goBectu g0 Beher
AedbUUTa, Tj. pacT MHOJIAIM]je TPEeKo NpojeKToBaHe 3a 1 IL.I. ;oBeo 6U J10 pacTa AebunuTa 3a 0,1 ..
y 2015. u 2016. roguHu. OBo He 6M MMaJIo HAapo4yuTH yTunaj Ha 2014. roguHy ¢ 063UpoOM Ja je
WH/JEeKCcalyja IJaTa v eH3yja orpaHyuyeHa.

Kamame. Ha u3gaTke 3a kaMaTe, OCUM BHCHUHE U CTPYKTYpE jaBHOT Ayra yTUYY U GaKTopu
Kao IUTO Cy JeBM3HM KypCc U KaMaTHe cTome Ha MehyHaposaHoMm TpxkumTy. C 063MpoM Ha
HeNnpeJBUAUBOCT KpeTamwa MojeZJUHUX Bapujabsu Moryhe je moBehawe MoTpeOGHUX CpescTaBa 3a
KaMaTe y HapeJHOM Iepuoy. 3HayajaH Jeo0 jaBHOT Jyra NpeJ/CcTaB/bajy rapaHiyje U3aaTe jaBHUM
npeaysehrma. Y cayyajy aa npejyseha Mory Jia U3BpliaBajy cBoje ob6aBe3e oBe rapaHuuje yBehaajy
HUBO jaBHOT [[yTa, /1M He 3aXTeBajy lojaTHA CpeACTBa. YKOIUKO npeay3eha He Mory Aa muiahajy cBoje
06aBe3e 0Be rapaHIiyje ce aKTUBUPA]y U MOTPeOHA Cy A0AaTHA CPEACTBA, KAKO 32 OTILJIATY TJIABHUIIE,
TaKo U 3a KaMare.

Ykonuko He 6H JOLLIO [0 NPWJIMBA NpefBUDEHUX NPUBATU3ALMOHUX CpeJCTaBa U
MOBOJbHH]jET 3aly>KHBaka y neproay 2014-2016. roauHe, y IECHMUCTUYHOM CLieHApHjy peaBUheHo
je Jla 6u 3ajMOBM 3a KaMaTe KyMyJIaTUBHO OWJIM BHUIIM 3a 56 mupa auHapa uau 1,3% BAIl y
NOCMaTPaHOM NepPUOAY.

Cusa exoHomuja. [lporpamMoM Mepa QHUCKa/JiHe KOHcoJMJaluje nNpeABUDEeHU Cy U AabHU
Hanopu Ha cy3bujamy NopecKe eBasHje U CHBe eKOHOMHMje. YKOJIMKO He OU JOILJIO 10 OCTBapema
OYeKHBaHUX epeKaTa Ha TOM N0JbY WUJIH YKOJMKO Zohe 10 ja/ber Moropliama, MOTyhy cy ry6uny Ha
CTPaHU NPUX0/a 0J, IPeKo 16 MJpA rofviumbe.

HeympoweHa cpedcmsa u3 npemxodHux 200uHa. Y IpoTeKJI0M [IepUOoLY KOoJ| I0je IJMHUX HUBOA
BJIacTH GpopMUpasia Cy ce 3HaYajHa HEYTPOIlIeHa CPeCTBA Koja ce YrJIaBHOM Y NPUGBJIIKHOM U3HOCY
npebanyjy y HapeJH! IePHUO/ U TAKO HEe YTUYY Ha AUCTOP3Ujy QUCKATHOT pe3ysaTaTa. YKOJIUKO O,
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MebyTuM, foumio A0 maja JUKBUAHOCTU U C1abuWje HamaTe TeKyhux NMpuxoja, Moxe gohu 1o
yOp3aHOT Tpolllekha 0BUX CPpeicTaBa v oBehamwa ¢puckaiHor Aeduiuta. Uako yTude Ha yKyiaH HUBO
JedUIIMTa OBAaKO reHEPHCaH eo GUCKAJHOT pe3yJsiTaTa He yTUYe Ha HUBO jaBHOT Ayra y TPEHYTKY
HErOBOT CTBapakha, aJIi MOXKe HEMOBOJbHO /1A JieJyje Ha HUBO JIMKBUHOCTH ¥ 6y IyRHOCTH U CTBapa
y HEKOj MepH IOTPELIHY CIUKY O CTalby jaBHUX pUHAHCH]a.

IIpojekmHu 3ajmosu. TIpojeKTHH 3ajMOBM Cy K/by4yaH HU3BOp (PUHAHCHpama 3HayajHUX
MHPPACTPYKTYpPHUX UHBecTUIIMja. CpeicTBa OBUX 3ajMOBa yJia3e y 06padyH ¢pucKaaHOT pe3yaiTaTa U
TO y HajBehoj MepH Kao KanuTaJHU pacxonu. Mako Gpke MoBJIayeh-€ OBUX CPEJICTaBa HUje JIolle ca
CTAHOBHUILTA NPUBpeJie U Tpebaso 6U Jja NoACTaKHe Behy NpuBpeJHYy aKTUBHOCT U AMHAMUYHU)U
pa3Boj, oHo noBehaBa pacxoHy cTpaHy OyleTa U AeULUT.

JasHo-npusamuo napmuepcmso (JPP). CBeoGyxBaTHa MpOLeHA U aHAJIM3a PU3UKA Y CBUM
¢dasamMa MMIJIeMeHTalMje jaBHO-IPUBAaTHUX NApTHeEPCTaBa, BUILEro/MIlIIbe OylleTHpame OBHUX
npojekaTa, NpeliM3Ha BpeMeHCKa AWHAMMKa CBHUX OyAyhHMX TPOILIKOBA jaBHOT CEKTOpPa, aHaJM3a
VMH/AMPEeKTHUX 06aBe3a ¥ PU3UKa 33 HbUXOBO aKTUBUPAbE, IPe/yCJI0BH Cy 32 CMakheHe U3JI0KEHOCTH
jaBHUX PUHAHCHja pU3UIMMa HACTAJMM TOKOM CIIpoBohema OBUX IMpojekaTta. Y ozasayuu Biaze o
obpaszoBamy Komucuje 3a jaBHO-IpHUBAaTHO NMapTHePCTBO NpeABHUDEHO je Ja ce MpojekaT He MOXKe
peann30BaTH 6e3 MO3WTHUBHOI MHUlLbewa Komucuje, ok Komucuja He Moxe JJaTH MO3UTHBHO
MUl/beHe 6e3 MO3UTUBHOT IJaca 4iaHa KoMucHje Koju npejicTaB/ba MUHUCTAapPCTBO HaJJIEXHO 3a
nocysoBe ¢uHaHcuja. [lpunpemsbeHa je Takohe, MeTojo/i0THja 3a U3pauvyHaBame J106OUjeHe
BpeAHOCTHU 3a yJoxkeHU HoBan, (Value for money) koja Mopa Jja mokake MpefHOCT peasusalyje
IpojeKTa IMyTeM jaBHO-NPHUBATHOI MapTHEpPCTBAa y OJHOCY Ha TPaAULMOHAJHY jaBHYy HabaBKy,
yKJby4yjyhu KBaHTUUKALU]Y U a/l0KaLMjy PU3UKa.

2.5. llukauyHo npuiaroheHu ¢puckaaHu 6asaHC

Hukanyno npuiaroheHu ¢uckasHu GaslaHC je UCKAJHU OaJlaHC M3 KOTa je HCK/byuyeH
130JI0BaHU yTHUIA] NPUBPEJHOT IUKJIyCa, a UJEHTUTET O/ KoTra ce 1oJsasu je ciaepehu:

B=CB + CAB

Jleo duckannHor 6asaHca (B) koju ce ayTOMaTCKU Mpuaarohasa [UKJANYHUM QJIYKTyanujama
HasWBa ce IUKJIWYHU OucKanHU 6anaHc (CAB), a mu/b mponeaype je H30J0Bakbe LUKIUIHE
KOMIIOHEHTe ¢HcKaJHOr 6asaHca (CB) Koja je pe3ysTaT MPUCYCTBa MPOU3BOAHOT ja3a. CTBapHU
¢duckanmHu 6asaHc 6uhe jeHAK MUKJIWYHO MPUIAaroheHoM y ciaydajy Ja je IPpOU3BOJHHU ja3 jeHAK
HYJIY, Tj. aKO je cTomna pacTta peasiHor b/lIl jeqHaka noTeHMjaHOj.

3a olewmHUBalbe LUUKJIWNYHO NpusaroheHor aedunurta kopuutheH je mpuctyn OELJ u To
JlesarperupaHy NpUCTYII, IITO MoJipa3yMeBa OlielbUBambe eJaCTUYHOCTU NojeJMHaYHUX KaTeropuja
[UKJWYHO OCET/bHUBUX MPHUX0JA U pacxoja. llukinyHo mpusaroheHu GanaHC uM3padyHaBa ce IO
cnepehoj opmysu:

CABt = Bt -1 (Yt -Yt*)/Yt*

Y npetxonnoj opmyau (Y -Y:*)/Y:* npeacraBsba BUKINYHY Jleo 6alaHCca, IPeCTaB/beH Kao
NpOU3BOJ, KoepHIMjeHTa OCeT/bUBOCTH 0OajlaHca y OAHOCY Ha NMPOU3BOAHU ja3 (7]) U OLleEHEeHOT
MPOM3BOJHOT ja3za y mocMmaTpanoj rogunau ((Y: -Y¢*)/Y:*). KoebunujeHT oceT/buBOCTH dUCKATHOT
6aslaHca jeiHAK je pa3unu KoedUljeHaTa 0CET/bUBOCTH MPUXO/A U PAcXoa 1 = NT- 1.

3a oleHy YKYyIIHE OCET/bUBOCTH jaBHUX MPUXOJA IPBO Ce OLEHYjy eJaCTUUHOCTH cienehnx
KaTeropuja npuxoza (MpUxXoLy 4Mja ce NOpecKa OCHOBHULA CMaTpPa LUKJIMYHO OCET/bUBOM): IOpe3a
Ha JJ0X0JaK, II0pe3a Ha J0GUT, COLMjaIHUX JOTIPUHOCA U II0pe3a Ha MOTPOIIY.

Ha crtpanu pacxopma, y oxkBupy oBe MetogoJsioruje OEIlJ] Bpmu ce ouewuBame caMo
€JIaCTUYHOCTH ja3a He3all0CJEeHOCTH jep e NPeTNoCTaB/ba Ja je jeJUHO Ta KOMIIOHEHTA LUKJINYHO
0CeTJbUBA, OJJHOCHO 10| yTHIIajeM TOCJ0BHOT [MKJIyca. MaKo ce ¥ 3a HeKe JpyTe KaTeropuje pacxozja
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MOXKe CMaTpaTH Jia Cy UUKJINYHU ([eo pacxo/a 3a conujaany nomoh), npema OEL/| mpucTtyny oHu ce
CMaTpajy AUCKPELIUOHUM.

3a olleHy eJIaCTUYHOCTH HEOIIXO/HO je caJia MPOLeHUTH eJIJaCTUYHOCT oZiroBapajyhe nopecke
OCHOBHIIE V¥ O/IHOCY Ha MPOU3BO/IHHU ja3, a TO Ce BPIIX NPUMEHOM O/Ir0Bapajyhux eKOHOMEeTPHjCKUX
MeToza. Ciegehu kopak y ogpehuBamy KoeduljdjeHaTa 0CET/HUBOCTH MPUXOAA U pacxoa (Nt U Na),
je OHAepHcame J0OUjeHUX eJIACTUYHOCTH ydelrheM y NpUMapHUX NPUXOJAMMaA WM PACXOAUMa, U
HBUX0BO cabrpame Kako 6 ce J00MIM KOePHUIUjeHTH YKYTIHe eJJaCTUIHOCTH.

MHoOXeHmeM 0BaKO J00MjeHUX eJIACTUYHOCTH NpPHUX0Ja M pacxoja ca ydyemheM IUKIUYHO
oceT/bUBUX Ipuxoa u pacxoza y B/l (mpocek nepuoja), 1o6ujajy ce koepUIUjeHTH OCET/bUBOCTHU
jaBHUX NMPUX0Ja U pacxoza, U 3a NpUxoze oleweHo je aa nusHocu nr=0,386 a 3a pacxoge ne=-0,01.
YKymnHa 0ceT/bUBOCT GUCKATHOT GasiaHca J06HjeHa Kao 30Mp 0CEeT/bUBOCTH MPUX0/IA U Pacxo/a je n
=0,386-(-0,01) = 0,387.

Jlo6ujeHu pe3ysiTaTH U HbUXOBO TyMaueke Y BEJUKOj MepH 3aBUCe 0O/ iy»KHUHe KopullheHe
cepuje y €eKOHOMETPHjCKO] OLeHM eJIACTUYHOCTH, OJf IMOY3JAaHOCTH CTAaTUCTHUYKHX I0JATaKa,
MOCTOjaba CTPYKTYPHHUX JIOMOBA Y CEPHjH, TIPOMEHA METO/[0JIOTHje U 06yXBaTa, Ka0 U 0COOMHA CaMOT
Mo/iesa.

Tab6ena 22. ®uckanaHu 6asiaHC ¥ KOMIIOHEHTE 3a 00padyyH LHMKJIUYHO NpuaroheHor 6asaHca y
nepuony 2001-2016. rogune, y % BAII

ITpousBoAHH ja3* duckaaHu Lukan4HO LUKIM4HI Kapakrep ¢uckanne
6asmaHc** npusiaroheHu duckaaHA MOJINTHKE

ducKaJHU 6asaHC GaslaHC (duckannu ummy.Jic)

2001 0,8 -0,7 -1,0 0,3 -
2002 -0,1 -2,7 -2,7 0,0 1,7
2003 -2,8 =42 =31l =il 1l 04
2004 0,7 -0,9 -1,2 0,3 -1,9
2005 0,9 1,1 0,7 0,4 =159
2006 0,0 -1,6 -1,6 0,0 2,3
2007 1,8 -2,0 =27/ 0,7 1,1
2008 3,4 -2,6 -4,0 1,3 1,3
2009 -1,4 -4,5 =39 -0,5 0,0
2010 -0,9 -4,7 -4,4 -0,4 0,4
2011 0,3 -5,0 =51 0,1 0,7
2012 -1,8 -6,4 -5,7 -0,7 0,6
2013 -0,5 -5,6 -5,4 -0,2 -0,3
2014** -0,4 -5,5 -5,3 -0,2 -0,1
2015** 0,1 =42 =42 0,0 =1l 1l
2016** 0,8 -2,3 -2,6 0,3 -1,6

* [IponsBoHY jas3 fo6ujeH ynorpe6om Xonpuk-IlpeckoToBor punrepa
** 3a nmepuog oz 2014-2016. rofMHe NprUKa3aHe Cy NPOjeKTOBaHE BPEJHOCTH.

Ha cnepehem rpadukoHy mpukasaH je cTBapHU QUCKAJHU U IUKJIWYHO INpuiaroheHu
duckannu 6anancy nepuoay 2001-2013. roauHe ca npojekiyjom 3a nepuoj o 2014-2016. rogune.
[TocMaTpajyhu nocieambux HEKOJUKO TOAMHA, TO3UTHUBAH edeKaT IMKJAyca BUABUB je y 2007. u
2008. roguHu rze je IpUCYTaH MO3UTUBAH NIPOXU3BOJHH ja3. [lejcTBO LIUKJIyCca je TaKBO Jja JOBOJHU 10
¢duckasHOT 6asaHca KOjU je MarU Hero ITo 61 610 J1a je mMpuBpeia 6u/ia Ha MyTakbH MOTEHI[UjaJIHOT
pacta. O6pHyTO, ¥ epuoy HajuspaxkeHuje kpuse 2009, 2010. u 2012. roguHe yTULA] LUKIIyCA je
HeraTWBaH, NMPOU3BOJHU ja3 JOCTHXKe peJaTHBHO BHUCOKe HeraTHBHe BPEJHOCTH, a CTBapHU
duckasmHu basaHC JOCTXKe AePUIUT Y 3HATHOj MEPH BUILU HETO LIUKJIWYHO MpUIaroheHu.
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I'padukon 16. CTBapHHU U LUKJIUYHO NpuaaroheHu ¢puckasnu 6anaHcy nepuony 2001-
2016.rogune, y % BAII

e e» o PycKa/JIHU e || Y K/IUYHO
6asaHc* npuiaroheHu puckasHu 6a1aHC

* 3anepuop of 2014-2016. roguHe npyuKasaHe Cy pojeKTOBaHe BPeHOCTH.

Y nepuopay ox 2013. go 2016. roauHe ctomne pacta B/III ce npub/amxkaBajy noTeHMjaJlHUM,
MPOM3BO/JIHU ja3 ce MOJIAKO cykaBa, a 2015. roguHe ocTBapyje MO3UTUBHY BpenHOCT. [locneauna
MO3UTUBHOT JlejcTBa LUKJIyCA OrJieJla Ce y Makb0j BPeJHOCTU CTBAapHOT QUCKAJHOT JepUlUTa Y
O0/JIHOCY Ha LIMKJMUYHO NpujaroheHru GUcKaaHu AeUuT.

KpeTamwe LMKIMYHO NpuiaroheHor aepunuTa KOPUCTU Ce U Kao MHAUKATOP KapaKTepa
duckasHe noauTUKe. Y Tabesu 22.y Nocae/ii0j KOJOHU NPHUKa3aH je GUCKAJIHU UMIYJIC OOUjeH Kao
pas/ivKa LMKJIAYHO Npuiarohenor gedunyra y Tekyhoj 1 npeTxofHoj rofuHu. [Ipy ToMe, N03UTUBAH
Ipe/i3HaK O3HayaBa €KCNaH3WBaH, a HeraTHBAH IIpeJj3HAK PeCTPUKTHUBAH KapakTep ¢ucKajHe
noauTuke.® Ha rpadukony 17. MOry ce yOUUTH NePUOAU €KCIaH3UBHE U PECTPUKTUBHE QUCKaTHE
MOJINTHKE, KA0 U BeJINYMHA CaMOT" UMITyJICca.

Kazna ce y aHa/nM3y yk/bydM M NPOU3BOJHU ja3, MOXe Ce JJOHETH olieHa edpekara PHCKaIHE
MOJINTHKE ¥ CMUCIY HeHe NPOLUKINYHOCTA WM KOHTPAUUKJIWIHOCTH. [IPOLMKINYHY MOJUTUKY
KapaKTepulle MPHUCYCTBO eKCNaH3WBHe JUCKaJHe MOJUTHKe Yy TIepuojuMa pacTa H3Haj
NoTeHUHYjaJHOT (MM peCTPUKTHUBHA NOJMUTHUKA y YCJOBUMa pelecuje), a OOpHYTO Baxu 3a
KOHTpalUK/INYHy. Kao pe3ysTaT npouukjnyHe QUCKaIHE MOJUTHKE, IPOMEHe y pacxoJuma InpaTe
kpetamwe B/IIl npe Hero WITO Cy OHe NOC/IeAULA IJITAHUPaHe MOJUTUKE. Y CJlydajy 0CTBAapEHOT peajHOT
pacTa U3Ha/| NOTeHIUjaJIHOT, [IUKJIMYHO KpeupaHa KOMIIOHEHTa pacTa pUXo/ia ce Tajia KOPUCTHU 3a
CMameme Mopeckor ontepehema wian nosehame pacxoza, mpe HEr0 y LU/bY CMambeha QUCKATHOT
Jebuyura.

6 Brsio 6M METO/[0JIOIIKH HCIPABHO Yy aHAIW3Y YK/bYYUTH LUKJIUYHO MpUaaroheHd NpuMapHHU GajiaHC Kao Mepy
¢duckasHor umnyJsca, MehyTUM U Ha OBaj HAaYMH CTHUYEe Ce OOjeKTHUBHA CJMKa KapaKTepa W yTHIaja QpUCKalHe
nosutuke. [locToje, HapaBHO, pa3/IMYUTA OrpaHHYEHa YIOTPe6e LUKINYHO NpuiaroheHor gebuuTa 3a OLEHY
edekara GprcKaTHe NOJTUTHKE Y OBOM CMHCIY, Ia Tpe6a GUTH 06a3pUB Y JaBakby KOHAYHE OlleHe.
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I'paduxon 17. KapakTep u epektu dpuckasHe noautuke y nepuoay 2002-2016. ronune

4,0

Excnan3uBHaA

3,0

2,0

0,0 .

% BAI

OHTPALUKIHUYIHA

KoHTpanukiang

PectpukTiBHa

mmm KapakTep ¢pucKaHe NOJUTHKE (PUCKaTHU MMITYJIC) Ilpou3BoAHM ja3

*3anepuos of 2014-2016. roauHe prKasaHe Cy IpojeKTOBaHe BPeJHOCTH.

KoHTpanukanyHa noJuTHKa je BoheHa y nepuoay oz 2009. no 2011. rogrHe, TOKOM Tpajamba
Kpu3e, UMajyhu y BuAy pesJaTUBHO e€KCMaH3UMBHY QUCKAJHY NMOJMTHUKY yV YCJIOBHMAa pacTa HUCIOJ
noTeHLMjasHOr. EKOHOMCKA JIOTMKa Ha MpPBU ITOIJIe/, HaJlaXke OBAKBO IOHAlllake OUJIO Jia je OHO
CBECHO WJIM je MoCJeJulla CTPYKType NOPecKor U CHCTeMa jaBHUX pacxoja. Mmak, kao mocieguua
eKClaH3MBHe IOJIMTHKE KOja 3a pe3y/TaT HHje MMaJsa ybp3ame pacTa, M KaJja ce caMO MepaMa
duckasHe TOJUTHKEe He MOIY YKJIOHUTU CTPYKTYPHM pasjio3d 3a I0CTOjakbe HeraTUBHOT
MPOM3BOJHOT ja3a U pacTta (maza), npoAy6Jbyjy ce U CTBAPHU M LUUKJINYHU NpuaaroheHu 6asnauc, a
jaBHM AyT ysasu y ¢asy eKcraH3uje.

Y nepuogy of 2013. 1o 2014. rofuHe NPUCYTaH je HEraTUBAaH MPOU3BOAHU ja3 Koju ce y 2015.
roauHu 3aTBapa. OBo cMamerme BOheHOo 6J1aruM yop3ameM peasiHOT pacTa, MehyTUM, HUje J0BOJbHO
Jla ayTOMAaTCKH JI0BeJle /10 CMamerha CTBAapHOT U LMKJIUYHO npuaarohenor gebunura. Ha ropmwem
rpapMKOHy ce MOXKe YOUHTH Jia je pesIaTUBHO 3HAa4yajHO CTPYKTYPHO NMpuarohaBare HU3BPIIEHO
ToKOM 2013. roauHe ycies npoMeHe mnopecke nojutuke kpajeM 2012. roauHe. [lotnyHu edekTu
Mepa Hehe 6uTu ucnosbeHu y 2013. roguHu Hero he ce feo epekaTa IpeHEeTH y HAPEIHU EPUOJ, ITO
he gatu ogpeheHn UMIYJIC PECTPUKTUBHOCTH QUCKATHE TOJUTHUKE.

Mepa orpaHuYewa pacTa mJjara U neHsdja y nepuony 2014-2016. roauHe, Hako
OTpaHUYEeHOT Tpajama, uMahe oapeheHU edekaT CTPYKTYpHE MPOMeHeE jep MpeACcTaB/ba YUITEAY V
BHU/y Mame 6a3e 3a 6yayhe uHAeKcanuje oBUX pacxosa. /I[pyruM pedrnMma, yiiTe/ja OCTBapeHa y 0BOM
NepUoAy Cce MPEHOCH y HapeAHe TroJyHe Kao TpajHa Mepa. Ca gpyre crpane, y 2014. rogunu y
onpebeHOj Mepu pacTy IpoOjeKTOBaHM pacxoJM 3a KaMaTe U KallUTaJHU pacxojd 3a
nHOpacTpyKkTypHe mpojekTe. To HoBoAM [0 ciab/bera edekaTa yIITeAa Ha MO3ULMjaMa TeKyhux
pacxo/ia ¥ peJJaTUBHO Mamer edeKTa HeraTUBHOT pUCKaJHOT uMIyJica. [lopes ocTasior, 10JI0BUHOM
2014.rouHe ce 3aBplIaBa IPOIEC PeCTPYKTYpHpamka APYLITBEHUX Tpey3eha U mpecTaHakK UCIiaTe
cpezcTaBa 3a cyOBeHIMje OBUM IpeAy3ehrMa, a Ha JIpyroj CTpaHU ce MojaBbyje A0AATHU TPOLIAK Y
BH/ly OTKYTIa IOTPaXKMBakba [0 OCHOBY PaZiHOT 0JiHOCA ¥ TUM Ipey3ehrMa, unMe ce yrregay 2014,
TOAWHU MPAKTUYHO HeyTpasuiie. Tpeba HAaMOMEeHYTH Jja 6U U3 06padyHa CTPYKTypHOTr JeduuuTa
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Tpebasio UCK/BYYUTH CBE NMPUBpPEMEHE U jefHOKpaTHe Mepe. To 6U a0 jacHHUjy CAUKYy O 06UMY
CTPYKTYpHOT npusarohaBamwa y 2014. roAuHH, NOTOTOBO LITO Ce MPOjeKTOBAaHO MOBehamwe HMXKe
cromne [1/IB Mmoxxe nocMaTpaTu Kao TpajHa CTPYKTypHa Mepa.

Kom6uHanuja Mepa npeasubeHa nporpaMmoM ¢UCKaJHe KOHcouganuje y nepuoay 2014-
2016. roguHe Ha IpBU norJe[ 6u Tpebaso Aa Hajpehe cTpyKTypHe edekTe nokaxke y 2014. roguHMU.
Ycien HaBeJleHUX pasJiora TO ce He JieliaBa Beh ce HajBehu cTeneH pecTpUKTHUBHe QUCKasHe
noJsiMTHKe oceha y HapeZJHOM NepyoAy, Kajia A0J1a3U [0 CTarHaluje KalnuTaJHUX pacxo/a U pacxoja
3a KaMare. 3aje/IHO ca IpeHeTHM edpeKTHUMA YCIIOPEHOT pacTa IJIaTa U NeH3Hja U3 NPEeTXOJHE TOJUHE,
Kao U edpekata pedpopMe cucTeMa 3apajia y jaBHOM CEKTOPY, A0J1a3U [0 TOra Ja je peCTPUKTHUBHOCT
¢duckanHe nosutuke y 2016. roguHy nosehaHa y oJHoOCy Ha IpeTXOAHe roJUHe.

Y nesnom nepuofy oz 2013-2016. rogune oapeheHe ebekTe Ha rCKaTHO MpuiarohaBame U
Ha IONPUHOC PECTPUKTUBHOCTU QUCKAJIHE OJUTHKE NMa 3aKOHCKU pe/iBuheHo noBehamwe n3Hoca
aKlM3a Ha JyBaHCKe MNpPOU3BOJZie W HadpTHe JepuBaTe, kKao u ojpeheHu creneH mnoBehama
epUKACHOCTH HaIJIaTe NPUX0/A HA EHTPAJIHOM U JIOKAJIHOM HUBOY.

[Ipubam:xaBame 0CTBapeHUX CTOTA pacTa NOTeHIMjaJJHOM HUBOY y oJipe)eHOj MepH cMambyje
noTpeby 3a PECTPUKTUBHOM (PHUCKATHOM IMOJUTHUKOM. ¥ KOHTEKCTy CTabWUIN3alyje HUBOA jaBHOT
Ziyra, ebeKTH Mepa yLITeJa y IOCMaTPAaHOM NepUOAY [J0BOJe [l0 lheroBe CTarHalyje U 6J1aror naza,
asiu 3a 030U/bHUje cMameme ydyemha jaBHor ayra y B/IIl HeonxozaH je HacTaBak Mepa puckaaHe
KOHcosiuAauuje U HakoH 2016. rogune. Peasnnu pact B/IIl npeko moTeHUujasHOT y Ay»eM POKY
omoryhuo 64 Jia Taj npoiiec 6y/e oJaKIlIaH.

2.6. OrpaHuueme pacxoja 6yeTCKUX KOpPUCHUKA

3akoHoM o 6yiieTckoM cucteMmy 2010. rovHe YBeIeHU Cy TPOTO/IUIlIkbU OKBUPU pacxoja ca
U/beM YyHamnpehewa OYHEeTCKOT mpoleca U CpeJlbOPOYHOr IIaHMpawa. TuMe ce mnoBehaBa
NpeJBUAUBOCT jaBHUX QHUHAHCHja 3a OylLleTCKe KOPHUCHUKE, ajJi U TPAaHCHAPEeHTHOCT LeJIOKYITHOT
npolieca IJIaHUPaka. YBohemwe TPOroJUII e OKBUPA PAacxXo/a, KPo3 jadarme GrcKalHe JUCHUILINHE,
Tpeba Ja COpedyd LUKJWYHY €eKCHAaH3Wjy jaBHUX pacxofia, OJHOCHO MNPOUUKIUYHY (UCKATHY
MOJIUTHUKY.

OcHOBHU 1IWb QUCKAJHE MOJUTUKE ¥ HapeJHOM IEPUOAY je KpeTare Ka U y OKBUpUMa
OZIP’)KMBOT HUBOA ZeQUIUTA U AyTa, AePUHUCAHUX GUCKAJHHUM MpaBuIuMa. [Ipy HempoMemeHOM
ducKa/HOM KamMalUTEeTy OJPNKUBU HUBO JleQUIUTA U, OCAEJAUYHO, Ayra, MOXe ce mocTuhu camo
CMamhEeHEM jaBHE MOTPOIIIbE CEKTOPa ApKaBe. MMajyhu y BUAy Aa je rpaHuIia jaBHOT Jyra oapeheHa
¢duckaHUM NpaBU/IMMa IPeKopadeHa, jaBuiia ce NoTpeba 3a CpeitbOPOUHUM IPOrpaMoM GUCKAJHOT
npusiarohaBama Kako 64 ce 06e36e1/1a OIPKUBOCT JedUUTa U IyTa.

Ha ocHOBY cpeiEbOpPOYHUX MAaKPOEKOHOMCKHUX NPOjeKIHja U U/baHOT GUCKAIHOT JebrLuTa
3a2014,2015.u 2016. roguny MuHuctapcTBo pUHAHCHja [JaJio je MPOjeKIUjy pacxo/ia o 6yIeTCKUM
KOPUCHUIIMMA 32 CPeJIHbOPOYHH NEPUOL.

[Ipy/IMKOM TJIaHMpaka JUMHTA PacxoZa 3a CBAKOr OYILETCKOT KOPHUCHHUKA, MOLLIO Ce O[]
Bakehe opraHusanuoHe U QYHKIHMOHAJHE CTPYKTYpe, Kao M HAJJIEXXHOCTH KOPUCHHMKA NpeMa
3aKOHY 0 MMHUCTapCTBUMA.

OrpaHuuemrMa pacxozia 06yxBaheHH Cy pacxoy ¥ U3Jalu KOPUCHUKA KOju ce QUHAHCUPA]Y
U3 OYyeTCKUX IpHUX0Ja, AoMaher M CTpPaHOr MpPOjeKTHOr 3aJyKMBaka. YKyIHa OrpaHHUYema
MPOjeKTHOT 3aAyKHBaa npeaBubheHa cy y usHocuma of, 17,9 mapa avHapa, 21,9 Mmapg auHapa u 24,1
mipA auHapay 2014, 2015. u 2016. roguHU peclieKTUBHO.

Kako nosehamwe pacxoja Ha HaBeJeHUM H3BoprMMa QUHAHCHpamwa yTHYe Ha noBehamwe
duckanHor fedULMTa, Y LU/bY OJpKaBakba arperaTHe GpuckalHe AUCHUILIMHE, JOJATHU IPOCTOP 3a
duHaHCUpae MPOjeKTHUX 3ajMOBa M3 AoMahuxX U MHOCTPAaHUX U3BOPA, Kao U ydelrha Pemy6inke
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Cp6uje, Mmoryh je jeIMHO YKOJIMKO Ce OCTBape VIUTeZEe Ha OCTAJMM pacxoguMma. Y JIUMUTE CY
yK/by4eHa:

(0]

cpeAcTBa y U3HOCY ofi 7,5 MJIpA AuHapa 3a duHaHcupame jaBHux cepBuca (PTC U PTB).

TpyaHohe 6uiaHcHpaHa Cy CpecTBa y U3HOCY of, 1,6 MJIp/, IMHApa 32 HAaKHA/y 3apajie.

cpeAcTBa 3a ydemihe y JAp»KaBHOM HM3BO3HOM KpeAuTy paTudukoBaHoM usmeby Biage
Peny6suke Cp6uje u Bnase Pycke @enepaniyje, Koju ce oHOCH Ha QUHAHCHPAHbE NPojeKaTa
M3rpajikbe XKeJle3HUUKe UHQPACTPYKType U UCTIOpyKe Au3eJ-MOTOPHUX BO30Ba 3a OTpebe

~Kenesnuue Cpouje” a.z.;

cpeacTsa 3a yyelhe Peny6sinke Cpbuje y [IpojekTy pexabuivTanuje nmyTeBa u yHanpehemwa

6e36eHOCTU caobpahaja;

cpeAcTBa 3a yyelihe y KpeJuTUMa YMja npunpeMa patudukauuje je y Toky (Export - Import
Bank of China u ®onz 3a pa3Boj A6y /labwuja).

C 063upoM [1a je U3pajia pErucTpa CBUX 3aMOCIEHUX Y jaABHOM CEKTOPY Y 3aBPILHOj pasu, mpu
r3paau 6ylieta KopucTtrhe ce moJany U3 UCTOT yces dera je moryhe ga he gohu 10 npoMeHe TUMHUTA
y JleJly pacxo/ia 3a 3amocJjeHe.

l'[oje,m/me CHeL[I/I(l)I/I‘lHOCTI/I HCKa3aHUX JIMMHUTA:

JlumMuTOM MUHMCTApCTBA KyAType U nHpopMucama 3a 2014. u 2015. roauHy o6yxBaheHa cy

Ha paspeny MuHucTapcTBa 3/ipaB/ba y CKJIaAy ca 3aKOHOM O 3/IpaBCTBEHOM OCHUTYpamy y
c/lydajy mpuBpeMeHe CIIPeYeHOCTH 3a paji 360T 60JIECTH UK KOMILIMKAIMje Y Be3U ca 0/IpXKaBabeM

Wmajyhu y Buay aay 2016. rogunau Tpeba Jja ce o/ip>Ke peJOBHU MapJiaMeHTapHU U360pH, Ha
paszeny HapojHe ckynuthHe U MuHHCTapcTBa QUHAHCHja y JIHMUTE CY YK/bYYEHH TPOLIKOBU
oJip>KaBama U360pa, YK/bY4yjyhu U TPOIIKOBe N360pHe KaMIlame (36upHo 3,1 Mupa AuHapa).

Tabesa 23. OrpaHuyerma YKYIIHUX pacxoa OylIe TCKUX KOPUCHUKA, Y AUHApHUMa

Pa3. KopucHunu 2014 2015 2016
1 HapogHa ckynurtraa 2,137,611,000 2,024,260,000 4,257,955,000
2 [IpeacesHuK peny6rKe 237,327,000 224,695,000 213,193,000
3 Bnaga 8,808,239,000 8,812,487,000 8,983,577,000
4 YcrasHu cys 338,100,000 343,305,000 347,444,000
5 Bucoxku caBeT cyacTBa 119,920,000 112,155,000 105,097,000
6 CynoBH 16,630,686,000 14,802,125,000 13,531,532,000
7 JlpxkaBHO Behe Tyxxuaana 66,307,000 64,997,000 59,848,000
8 JaBHa Ty»KuJ1alITBA 4,309,424,000 4,238,313,000 3,948,225,000
? Peny6irixo jasHo 250,070,000 245,936,000 227,933,000
npaBo6paHUJIAIITBO
10 3alTUTHUK rpahaHa 176,576,000 175,364,000 176,060,000
11 [ToBepeHuKk 3a
O T S T 162,695,000 139,393,000 141,256,000
3Ha4aja U 3alUTUTY
nmogaTaka O IHYHOCTHU
12 Tlosepenux 3a sauTuty 68,951,000 74,828,000 75,704,000
PaBHONIPAaBHOCTHU
13 /lpxasHa pesusopcia 717,502,000 881,966,000 1,125,105,000
HHCTUTYLHja
14 ®duckasHu caBeT 33,544,000 33,989,000 34,348,000
L9 LTl 70,760,624,000 70,018,968,000 64,009,348,000
YHYTpallbUX N0CI0BA
16 MuHucTapcTBO UHAHCH]A 415,464,596,000 408,395,240,000 425,498,675,000
17 MuHHCTapCTBO CHIO/bHHX 7,175,606,000 7,289,470,000 7,176,212,000
IIocjioBa
18 MuHHCTapCTBO 0/i6paHe 57,292,253,000 58,003,079,000 54,742,752,000

66



®UCKAJIHA CTPATET'HJA
3A2014.TOAHWHY CA ITIPOJEKIIMJAMA 3A 2015. U 2016. TOAUHY

Pas. Kopuchunu 2014 2015 2016

19 MuHHCTapCcTBO
pervoHasHOT pa3Boja U 5,069,495,000 3,657,565,000 3,428,252,000
JIOKaJIHE CaMOyIipaBe

20  MHHUCTApCTBO IPUBpese 31,096,610,000 28,445,837,000 12,955,375,000

21 MuHuctapcTBo caobpahaja 25,748,619,000 24,924,536,000 24,216,708,000

22 MuHHCTapCTBO
rpabeBuHapcTBa 1 4,206,990,000 751,275,000 630,488,000
yp6aHH3Ma

23 MuHMCTapCTBO NpaB/e 12,313,794,000 12,245,537,000 11,469,821,000
JIp’kaBHE ympaBe

24 MuHHCTapCTBO
MO/bONPHBDPEAE, 43,868,665,000 48,922,786,000 54,872,910,000
yMapcTBa U
BO/IONIPUBpE/Ie

25 MuHuCTapCcTBO IPOCBETE,
HayKe U TEXHOJIOIKOT 152,956,089,000 153,167,899,000 147,012,758,000
pasBoja

26 MuHHCTapCTBO 34 paBba 13,055,778,000 11,690,587,000 13,366,400,000

27 MuHHCTapCcTBO
CHEPrETHIE, pasBoja 1 10,990,424,000 9,394,795,000 9,881,849,000
3allITHUTE )KXUBOTHE
cpeguHe

28 MunucrapcTso Ky/rype 1 15,659,118,000 13,836,004,000 6,427,990,000
nHbOpMUCatha

29 MuyHHCTapCTBO NPUPOSHUX
pecypca, pyiapcTBa U 656,670,000 658,472,000 640,854,000
IIPOCTOPHOT IIJIaHUPakba

30 MuHHCTapCcTBO paja,
3arouubaBamba u 133,467,081,000 142,441,017,000 147,436,873,000
conyjajHe OJUTHKE

S LB S e R 5,011,316,000 4,529,150,000 4,606,274,000
U criopTa

32 MHHHCTapCTBO CHOJBbHE U
YHyTpalllhe TPrTOBUHE U 2,628,872,000 1,972,085,000 1,885,573,000
TeJIeKOMyHHUKaLHja

33 Besbeauocro- . 5,065,877,000 4,724,312,000 4,411,325,000
nHbOpMaTHBHA areHIHja

34 Peny6auuim cexperapujat 85,115,000 83,398,000 76,198,000
3d 3aKOHOJJIaBCTBO

B T 881,227,000 812,998,000 761,255,000
CTaTUCTUKY

36 Peny6anuku
XU pOMETEO0POJIOIKHU 947,440,000 898,870,000 844,105,000
3aBOJ,

37 ::;’3’;””““" KECASTEU 4,242,082,000 4,192,192,000 3,939,913,000

38 Penybmuuu 34,826,000 34,614,000 32,762,000
CEeMU3MOJIOIIKH 3aBO/

39 Peny6inyka gupekiuja 3a
MMOBUHY Peny6iuke 589,265,000 347,099,000 336,833,000
Cpbuje

40 LleHTap 3a pa3aMUHUPaLE 17,650,000 17,366,000 16,125,000

41 3aBoA3aMHTeNeKTyalHy 161,890,000 156,549,000 145,262,000
CBOjUHY

42 3asoasacommjanyo 25,834,000 25,441,000 23,763,000
ocUrypame

43 Cpncka akazemuja Hayka u 448,955,000 457,907,000 454,150,000
YMETHOCTH

44 YnupaBa 3a jaBHe HabaBKe 68,794,000 74,376,000 71,068,000
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Pas. Kopuchunu 2014 2015 2016

45 Peny6inyka koMmucHja 3a
SAMUITUTY NPaBa y 144,365,000 143,122,000 134,785,000
[OCTYIIMMA jABHUX
HabaBKH

46 ['eosomku 3aBog Cp6uje 302,274,000 253,491,000 237,043,000

47 Komecapujat 3a u3bermiie 1,723,936,000 1,757,811,000 1,813,680,000
U MUrpanuje

48 Aremmmja 3a GopGy mpoTHB 195,482,000 191,406,000 178,082,000
KopyImuuje

49 Jlupeknuja 3a xkeJie3HULLe 64,246,000 63,064,000 58,396,000

50 Peny6sinuka areHiuja 3a
MHUPHO pellaBambe paHUX 19,125,000 16,744,000 15,736,000
criopoBa

51 YnpaBa 3a 3ajeJHUYKe
[I0CJIOBE PEMy6JINYKIX 4,278,686,000 4,363,785,000 2,970,950,000
oprasa

52 YnpaBHU OKpy3U 488,093,000 479,283,000 458,587,000

SO BT I 3,009,221,000 3,460,775,000 3,475,891,000
po6He pe3epBe

St BT IRRI o BV 59,146,000 58,662,000 56,669,000
y/zeca 1 036U/bHUX HE3roza
YKynHo 1,064,333,081,000 1,055,131,380,000 1,043,998,967,000

H3Bop: MOUH

[MomrTo he mumutu y 2015. 1 2016. rogunuu 3aBucuTU of, epekata pedpopme cucTeMa 3apaja
Y peCTPYKTypHUpama jaBHOT CEKTOPA, HaBeJleHa OrpaHuyerha Tpe6a CMaTpaTH UHAUKATUBHUM.
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III. Crpareruja ynpaB/batba jaBHUM Ayrom of, 2014. o 2016.

rogunHe
[Ipema 3akoHy o jaBHoM fayry (,Cayx6eHu riacHuk PCY 6p. 61/05, 107/09 u 78/11), kao
MpaBHOM OCHOBY 3ayKuBama Peny6suke Cpbuje, jaBHU AyT jecTe”:

0 payr Peny6JiMKe Koju HacTaje Mo 0OCHOBY YyroBopa Koje 3aK/by4yu Peny6Jinka;
0 ayr Peny6.iMKe 110 OCHOBY XapTHja 0Jf BpeJHOCTH;

0 ayr Peny6J/iMKe 110 OCHOBY yroBopa, OJAHOCHO CIoOpa3yMa KOjUM Cy pelporpaMHupaHe obaBese
Koje je Peny6sinka npeyseJia o paHuje 3aK/by4eHUM YTOBOPHUMA, KA0 U eMUTOBAaHUM XapTHjaMa
110 NOCeOHMM 3aKOHUMa;

0 ayr PenybJsimke Koju HacTaje MO OCHOBY JaTe rapaHuuje Pemny6J/iMKe, WJM 1O OCHOBY
HernocpeJHOr Npey3uMaka ob6aBe3a y CBOjCTBY JYXKHMKA 3a MCIJIATy JAyra IO OCHOBY JaTe
rapaHIiyje, 0IHOCHO 110 OCHOBY KOHTparapaHuuje Kojy aaje Pemy6.1uka;

O JyT JIOKaJIHEe BJIACTH, Ka0 U MPaBHUX JIMIA YHjH je OCHUBa4u Peny6JirKa, a 3a Koje je Peny6J/inka
JlaJla rapaHLujy.

3aKOHOM je /03BOJbEHO 33Jy’KUBame y 3eMJ/bM U UHOCTPAHCTBY, OJHOCHO Ha AoMaheM u
MHOCTPAaHOM TPXKHULITY. Peny6sinka ce Moe 3aAy:XUMBaTH y JAoMahoj U cTpaHOj BaslyTH, paju
duHaHCcUpawma OyyeTckor Jeduuuta, Aebunura Tekyhe JIMKBUAHOCTH, pedUHAHCHpaHka
HEeU3MHUPEHOT AyTa, 32 GUHAHCHPahe MHBECTULIMOHUX IIPOjeKaTa, Kao U 3a U3BpIlaBakkhe 06aBe3a 1o
JaTUM rapaHiujama. Peny6./iMka ce, cxoHO 4yJjaHy 9. 3aKoHa 0 ATeHIIMjU 332 OCUTypakbe Jielo3UTa
(,Cnyx6enu raacauk PC”, 6p. 61/05, 116/08 u 91/10), Moxe 3aJyXMTH U 3a MoKpuhe
NOTeHLMjaJIHUX TyOUTaKa KOJ, KOMeplMjaJHUX 6aHaKa.

YsaHoM 13. 3akoHa 0 jaBHOM JAyry Ha3HA4yeHO je Jla jaBHU JyT MpeJicTaB/ba 6€3yC/J0BHY U
Heomno3uBy obaBe3y Peny6Jivike y 0JHOCY Ha OTIJIATy TJIaBHUIlE, KaMaTe U OCTaJUX Npumajajyhux
TpoikoBa. OTIUIaTa jaBHOT Ayra UMa CTaJHy anponpujanujy y 6yiety Peny6yrke u NpUOPUTET ¥
WCIJIATH y OAHOCY Ha OCTaJIe jaBHE pacxo/ie yTBpheHe 3aKOHOM KojuMa ce ypehyje 6yieT Peny6iuke.

3akoHoM o 6ynieTckoM cucremy (,Cayx6enu rnacauk PC”, 6p.54/09,73/10,101/10,101/11,
93/12 u 62/13-ucnpaBka) gebuHrcaHa cy onmTta ¢rCcKaJHa MPaBUJIA, IpeMa KojuMa AyT OMIITET
HUBOA Jp:KaBe, He yK/bYy4yjyhu o6aBe3e 10 OCHOBY PeCTUTYIHje, He Moxke 6utu Behu oz 45% 6pyTo
nmomaher mnpousBoga (BJIl). OBa oxpexnba 3akoHa je MO3WTHUBHO mpuxBahieHa oJ cTpaHe
MebhyHapoHUX GUHAHCHjCKUX UHCTUTYI1IM]ja, jep je Peny6sika Cp6uja HA peslaTUBHO HUCKOM HHUBOY
B/l orpaHnnyunia jaBHU AyT. BUTHO je HAaIOMEHYTH Jila IpeMa KpuTepujyMuMa MacTpuxTa, Ayr ONuITe
JIp>KaBe YKJbydyje AyT JIOKAJHUX BJIACTH, aJIM HE U rapaHIyje Uu3JaTe o/ CTpaHe Ap:KaBe y YKYIHOM
HM3HOCY. YKOJIMKO 61 Cce MpUMeHMJIa TaKBa MeTO/10JI0THja, CTake jaBHOT Ayra Peny6suke Cpouje 6u
61J10 Ha HM>KEM HUBOY HEro 1ITO je TO 10 MeTO/J0JI0THjH, Koja ce TPeHYTHO NpuMemyje. [IpeMa ucrom
3akoHy feduHUCaHO je, ykoaUKO jaBHU AyT npehe 45% B/l na je Bnraga y o6aBesu fa ycBoju U
npruMeHU Mepe 3a Bpahame jaBHOT Ayray 3akoHOM JiepUHUCAHU OKBUP.

3aKOHOM O jaBHOM JYTYy je OCHOBaHa YIpaBa 3a jaBHHU [Jyr, Kao OpraH ymnpaBe y cacTaBy
MunucrapctBa ¢uHaHcHja U JAedUHUCAHE HeHE HAAJIEKHOCTH U OpraHusaluja y LUbY
eBUJIEHTHUPakbha U yIIpaBJ/batha jaBHUM AyroM Peny6sivke Cpbuje.

7 3a moTpebe cacTaB/batba 0Be CTpaTeruje, Ha CTakbe jaBHOT [yra lieHTpasiHe JpkaBe (METO/0JI0THja Kojy AeduHulie
3aKOH 0 jaBHOM AyTy) 0JjaTe Cy U HerapaHTOBaHe 06aBe3e jeINHUIA JIOKAJIHE CAMOYTIpaBe.
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1. Ctame W cTpyKTypa jaBHOT ayra y nepuoay 2008 - aBryct 2013.
roJijiHe

[IpemMa eBuJieHIIMjHU KOjy Boau MuHHUCTApCTBO UHAHCHjA, OJHOCHO YIpaBa 3a jaBHU [T,
jaBHU AyT Peny6.ivke Cpbuje yMHe CBe JUpeKTHe ob6aBe3e Peny6JiviKe 10 OCHOBY 3aAyKHBaHa, Kao U
rapaHiyje usgare ox Peny6ivke 3a 3a/jy>KMBakb€ jaBHUX Mpey3eha U JIOKAJHUX BJIACTU. JaBHU YT
Peny6suke Cpb6uje ce fesy Ha AUpPEKTHe U UHAMPEKTHe obaBe3e, OJJHOCHO Ha o6aBe3e y UMe U 3a
pauyH Pemybsinke u ob6aBe3e Koje Npou3u/a3e W3 rapaHijyja, Koje Cy eMUTOBaHe OJi CTpaHe
Peny6JiriKe, a y KOPUCT APYTUX TpaBHUX Jula. [la/be ce ITUpeKTHe U UHAUPEKTHEe 06aBe3e Jesie Ha
YHYTpaLIbU AYT U CIOJbHU AYT ¥ 3aBUCHOCTH OJI TOTA Ja JIK Cy 06aBe3e HacCTaJe 3a/y>KUBAEM Ha
JloMaheM UM UHOCTPAaHOM TPXKHULITYS.

Ha kpajy 2000. roauHe, yKynaH jaBHu ayr Pemy6sauke Cp6uje je 6uo 169,3% BJAIl. Kao
nocjejyua nopacra 6pyto gomaher nmpousBoJia, YpeJHOI CepBUCUpama jaBHOT [Jyra, CMakbema
6ylerckor aeduIMTa, OTIHCA Jesa AyroBa npeko [lapuckor u JIOHZOHCKOT K/ay6a, Kao U ApPyTrux
dakTopa, ogHoc jaBHu ayr-BAII ce ciyctro Ha 28,4% y 2008. roguHu. Ycie HeraTUBHUX edeKaTa
CBETCKE eKOHOMCKe Kpu3e Ha fomahy npuBpeny, Peny6sinka Cp6uja je moBehasa 3aayKuBame y
nu/by GUHaAHCUpaka 6yleTckor fedunura y nepuoay 2009-2013. rogune. Kpetame ydeiiha japHor
nyra Peny6avke Cpo6uje y BTN, y nepuoay ox 2010 - 31. aBrycra 2013. roauHe je npyUKasaHo Ha
cnepnehem rpaduKoHy:

I'padukon 18. Yuemhe jaBuor ayray B/, y %

70%
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Jyr jeauHuLa JIOKa/IHE caMoylnpaBe (HerapaHTOBaH)
B UHaupeKTHe 0GaBe3e

B /[lupeKTHe 0GaBe3e

8 3a noTpebe cacTaB/batba 0Be CTpaTeruje, Ha CTakbe jaBHOT yra [[eHTpaJiHe ApKaBe (MeTo/[0/10THja Kojy feduHule
3aKOH 0 jaBHOM yry) fiofiaTe Cy U HerapaHToBaHe o6aBe3e jeJUHULA JIOKAJHe BJIACTH.
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[Topacrt dyneTckor nedunuta, HU3aK peasHu pact B/JI1 u genpenujanuyja fuHapa y oAHOCY Ha
HMHO-BaJIyTe, y KOjMa je ;eHOMUHOBAH CPIICKU jaBHU JYT, I0BEJIU Cy [0 ToBehawa HUBOA jaBHOT AiyTra
y mocjiefrwe 4eTUPU TOJMHe, YMMe je NMpodujeHa rpaHulla npeaBuheHa 3aKOHOM O OYIIETCKOM
cucteMy. Ha kpajy 2012. roguHe ykynaH jaBHU Ayr Penydsnke Cpduje usHocuo je 2.063,79 mupn
JIMHapa, IITO je mopacT y oaHocy Ha kpaj 2011. roaune, kazaa je usnocuo 1.600,4 mapa fuHapa. JaBHA
IyT Ha kpajy 2012. rogune usHocuo je 60,9% BIL.

YHyTpalmy jaBHU AyT ce 3HadajHo noBehao y 2012. roaunu y ogHocy Ha 2011. roguny, ca
655,9 mapa aunapa Ha 853,2 muipg auHapa. Co/bHU jaBHU AyT ce yBehao ca 944,5 mupz AuHapa Ha
1.210,5 mapa auHapa TokoM 2012. roguHe. lupekTHe odaBe3e Penydsinke Cpouje cy y 2011. roguHu
usHocuJie 1.326,3 Mmapa AuHapa, Ja du y caesehoj roguHu nopacse Ha 1.713,8 mupg quHapa. Ca apyre
CTpaHe, nmopacJje cy U HHAUpeKTHe odaBe3e ca 220,7 mapa auHapa y 2011. roqunu Ha 295,7 Mipa
AuHapay 2012. roguHu.

Ha kpajy aBrycta 2013. rogyHe YKyIIHO CTakb€ jaBHOT JIyTa je U3HOCUJIO 2.245,6 MJIp /|, IMHAPA,
ogHocHO 59,7% B/II. Ox Tora ce Ha gupekTHe o6aBe3e omHocwsao 1.861,0 mapa auHapa, a Ha
uHaupekTHe o6aBe3e 330,2 mup u 54,4 MupA JUHApa HAa HETAPAHTOBAaHU AYT jeJUHULA JIOKATHE
BJacTU. /lomahe gupekTHe o6aBe3e cy U3HOcUIe 747,9 MJpA AUHAPA, a CIIOJbHE IUPEKTHe obaBe3e
1.113,1 mapg auHapa. Koj nHAupeKTHUX 06aBe3a, YHyTpallkbu AyT je 6uo 95,5 muppg guHapa, a
crosbHU 234,7 mapj avHapa. Kaja ce ykynaH jaBHU [yT NO/eJIM HAa YHYTPAaLlbU U CIIOJbHU jaBHU AYT,
u3Hocu cy 6uau 883,3 mupa auHapa u 1.362,3 MJp/, AMHAPA, peCIEKTUBHO.

Tadena 24. npukasyje cTalbe yHYTpPAIlWker U CIOJbHOT Jyra (alCoJyTHO U pesaTUBHO) Ha
Kpajy roauHe, y nepuoay 2010 - aBryct 2013. roguse. [lopen Tora, AaTu Cy U mojauu o y4yeurhy
yHyTpalimer u cnosbHOT ayra y B/I1. Tadesa 25. nmpukasyje ancosyTHO CTambe U peJaTUBHO ydelihe
y Bl AupeKTHUX U UHAUPEKTHUX 0daBe3a Penydivke Cpduje:

Tadesa 24. YHyTpalllby M CIOJbHU jaBHU AyT y nepuogy 2010 - 31. aBryct 2013. roaune

2010 2011 2012 2013/ VIII

y MJIpJ, AIMHApa

JaBHM fiyT 1.313,2 1.600,4 2.063,7 2.245,6
YHyTpallikbH jaBHU IyT 525,2 655,9 853,2 883,3
CroJbHU jaBHU AYT 788,0 944,5 1.210,5 1.362,3
00 4eza yeHmpa/HuU HUBO 81aCMU: 1.282,5 1.547,0 2.009,5 2.191,2
YHyTpallbu jaBHU AYyT 518,2 624,9 816,0 843,4
CnoJbHY jaBHU AyT 764,3 922,1 1.193,5 1.347,8
y % BAII

JaBHM fyT 45,6 499 60,9 59,7
YHyTpallmby jaBHU YT 18,3 20,5 25,2 23,5
CIloJbHUY jaBHH yT 27,3 29,4 35,7 36,2
00 ueza yeHmpa/Hu HUBO 81ACMU: 44,5 48,2 59,3 58,3
YHyTpalimy jaBHU AyT 18,0 19,5 24,1 22,4
CIoJbHU jaBHU AYT 26,5 28,7 35,2 35,9

9 Yk/bydyjyhu U HerapaHTOBaHHU AYT jeJUHULA JIOKaJHe BjacTH. OBa KOMIIOHEHTA jaBHOI JAyra OINLITE ApXaBe je
nosehana ca 53,4 muipg aiuHapay 2011. rogunau Ha 54,2 muipg auHapa y 2012, roguHu.
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Tadesna 25. lupekTHe U uHAUpPeKTHe odaBe3e y nepuoay 2010 - 31. aBryct 2013. rogune

2010 2011 2012 2013 /VIII
y MJIpJ, IMHapa
JaBHU fiyT 1.313,2 1.600,4 2.063,7 2.245,6
JupexkmHe ob6asese, 00 Kojux: 1.101,8 1.326,3 1.713,8 1.861,0
YHyTpallimby jaBHU AyT 482,3 568,9 733,8 747,9
CIloJbHU jaBHH YT 619,5 757,4 980,0 1.113,1
HHndupekmHe obasese, 00 Kojux: 180,7 220,7 295,7 330,2
YHyTpalllsby jaBHU AyT 35,9 56,0 82,2 95,5
CrnoJ/bHY jaBHU AyT 144,8 164,7 213,5 2347
0O6agese jeduHuya /10KaIHE 81acMU 30,7 53,4 542 54,4
(3a Koje HUje u3ara Ap>KaBHa rapaHLyja)
YHyTpallimby jaBHU AyT 7,0 31,0 37,2 39,9
CIloJbHU jaBHH YT 23,7 22,4 17,0 14,5
y % BAII
JaBHM fyT 45,6 49,9 60,9 59,7
JupekmHe obasese, 00 Kojux: 382 41,3 50,6 49,5
YHyTpalimy jaBHU AyT 16,7 17,7 21,7 19,9
CrnoJ/bHY jaBHU AyT 21,5 23,6 28,9 29,6
HHndupekmHe obasese, 00 Kojux: 6,3 6,9 87 88
YHyTpallmby jaBHU YT 1,3 1,8 2,4 2,5
CIloJbHU jaBHH yT 5,0 51 6,3 6,3
O6asese jeduHuya A0KaIHE 8a1acmu 1,1 1,7 1,6 1,4
YHyTpallbu jaBHU AyT 0,3 1,0 1,1 1,0
CNoJbHU jaBHU AT 0,8 0,7 0,5 0,3

BaxkHo je HanoMeHyTH Ja jaBHU Ayr Cpduje He yKJbydyyje odaBe3e M0 OCHOBY PECTUTYLHje.
[lnahamwe 0daBe3a mo oBoM OCHOBY mouutbe 2015. roaguHe. 3akoH o Bpahawy ofy3eTe UMOBHUHE U
odemtehewy (,Cayxdenu racHuk PC”, dpoj 72/11) onpehyje pokoBe, yca0Be, METOZE U TPOLENYPE,
Koje he npuMemUBaTH AreHlyja 3a peCTUTYLIMjy NPUIMKOM Bpahamba MMOBHHe, HallMOHA/IU30BaHe
nocJsie JIpyror cBeTckor paTta. UMoBuHa he duTu BpaheHa y HaTypH, a y ciay4ajy Aa To Huje Moryhe,
Ha/ZloKHazAa he SUTH U3BpILIEHA y AP>)KaBHUM 00Be3HHIIAMa U TOTOBUHMU. YKyNaH U3HOC odelrTehema
He CMe Jja yTPO3U MaKpOEKOHOMCKY CTadUJIHOCT Y NpuBpeJHU pacT Penydsiuke Cpduje, Te je 3a oBe
HaMeHe oIpeJie/beH M3HOC [0 JiBe MJIpJ eBpa, yBehaH 3a 30up mpumajajyhux kamarta 3a cBe
KOpHCHHUKe odeliTehera, 0dpadyHaTHX 10 KAMAaTHO] CTONH 0f, 2% rojulime, 3a nepruof oA 1. janyapa
2015. roguHe 1o pokoBa gocneha yTBpheHUX oBUM 3aKoHOM. Pok gocrneha oBux odBe3HwuIa duhe
MeTHAeCT TOAWHA Ca TOAULIKHOM HCIJIATOM y paTaMa, nmodyeBmiun of 2015. rogune. Y oxpehenum
cay4yajeBuMa duhe ucniiaheHa akoHTanuja odeurtehema y HOBLy, y u3Hocy fo HajBuuie 10.000 eBpa.

YHympauwiteu jagHu dy2

[IpeMa 3akoHy 0 jaBHOM YTy, VHyTpallhU jaBHU AyT 00yXBaTa AUPEKTHE U UHAUPEKTHE
obaBe3e, Koje mpemMa JjoMahuM HHBECTUTOpPUMA Y 3ajMoiaBIMMa uMa Peny6smka Cp6uja. Ha gan 31.
aBrycra 2013. rouHe YHyTpaLIbH jaBHU IyT U3HOCUO je 747,9 MJp/ AuHApa JUPEKTHUX 06aBe3a U
95,5 MJIpJl AMHApa UHAMPEKTHUX 06aBe3a. YKyNaH yHyTpallkbU jaBHU ayT Peny6Jinke Cpbuje, Koju
yKJbydyje U HerapaHTOBaHe oOaBe3e jeIUHUIIA JIOKaJHe BjacTH (39,9 mupj AuHapa), U3HOCHO je
883,3 mspA fuHapa.

Tadena 26. npukasyje CTPYKTYpy YHyTpallumer jaBHor ayra Penydsvke Cpduje Ha gaH 31.
Jenemopa no roguHama oz, 2010. fo 2012. u Ha gaH 31. aBrycra 2013. rogune:
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Tadena 26. CTpyKTypa yHyTpaluwer jaBHor gyray nepuogy 2010 - 31. aBryct 2013. roguHe

2010 2011 2012 2013/VIII

y MJIpJ, AMHapa

YHyTpallimby jaBHU IyT 525,2 655,9 853,2 883,3
/lp>kaBHe XapTHje 0/, BDeLHOCTH, OJ;, KOjUX: 430,8 526,2 691,3 706,8
Jp>XaBHU 3aMUCH U JIp>KaBHE 06BE3HUI[E 178,2 302,0 478,1 522,4
06Be3HMUIle CTape AeBU3HE LT/ e 251,8 223,44 212,3 183,5
3ajaM 3a IpUBpeJHU IPENOPOL, 0,8 0,8 0,9 0,9
OcTtaJjio 87,4 98,7 124,7 136,6
HerapaHToBaHe o6aBe3e jeIMHUIIA JIOKAJIHE BJIACTH 7,0 31,0 37,2 39,9

Bsiaza je npBu nyT eMuTOBaJa xapTuje o BpeJHOCTU y 2003. TOAMHY POYHOCTH TPU U LIECT
Meceny. Ycjies BEJUKOT NMPUJIMBA [0 OCHOBY MPUBATHU3AlMOHUX Npuxoaa y nepuogy 2005-2008.
roJliHe U pesJIaTUBHO da/laHCHUPAHOT NMpUMapHOr GUCKaJHOT pe3yJTaTa, Ap)KaBa y OBOM NEePUOAY
HUje eMHUTOBaJsa XapTHje Of BPeHOCTH, Te je CTOTa U3HOC JIpXKaBHUX XapTHja OJ BPeJHOCTU dUO
peslaTUBHO HU3aK Ha Kpajy 2008. roguHe. Y nocieswe Y4eTUPU IOJUHE EMUTOBAHE Cy XapTHje 0f
BpeJHOCTH pa3/IMYUTe POYHOCTH U KperupaHa JUHapCKa KpUBa NPHUHOCA 32 POYHOCTH OJ, TPU MeceLa
Jl0 cefjaM roauHa. Tadesa 27. mokasyje cTambe JpKaBHUX XapTHja oJf BpeJHOCTH Ha Kpajy 2010, 2011.
u 2012. roauHe u Ha AaH 31. aBrycrta 2013. roauHe:

Tadesa 27. CTame Ayra o MHCTPYMEHTHUMaA JApKAaBHUX XapTHja ox BpegHocTy (2010 - 31. aBryct
2013. roguHe)

2010 2011 2012 2013/ VIII
Bpcre uHCTpyMeHaTa % Hom.y % Hom.y % Hom.y % Hom.y
MJIp/, MJIPJ MJIPJ MJIp/,

JIMHapa JUHapa JUHapa JIMHapa
Jp>xaBHu 3anucu 3M 12,1 21,5 1,3 4,0 1,4 6,9 1,3 7,0
JpkaBHU 3anucu 6M 30,9 SISl 9,0 27,1 4,5 21,8 2,3 11,8
p>xaBHU 3anucu 6M 11,8 21,0 - - -
UHAeKcupaHu y EYP
JpxaBHu 3anucu 12M 34,0 60,6 3,3 10,0 - -
Jpx«aBHU 3anucu 53W - 281 84,8 20,1 96,1 17,8 93,2
JpxaBHU 3anucu 53W EYP - 6,9 20,9 4,9 23,3 3,7 19,4
JpxxaBHu 3anucu 18M 8,4 15,0 21,2 64,1 15,4 73,5 9,4 49,4
JpxaBHU 3anucu 18M EYP - 5,2 15,7 10,1 48,2 6,0 31,3
JpaBHU 3anucu 24M 2,8 50 13,2 399 13,6 65,0 5,8 30,1
JpxxaBHe o6Be3HuLe 2" - - 1,4 6,7 3,9 20,4
AmopTH3aLuoHe
[Jp>xxaBHe o6Be3HuIe 2" - - - 8,1 42,1
JpxxaBHe o6Be3nuLe 2I' EYP - - 2,7 12,7 7,3 38,1
JpxxaBHe o6Be3HuILe 31 - 4,7 14,2 16,0 76,5 21,2 110,7
JpxxaBHe o6Be3nuLe 3 - - 2,3 10,9 1,7 9,0
WHOJIANMOHO UHJEKCUPaHe
Jpx«aBHe o6Be3HuLe 3 EVP - 2,1 6,2 1,4 6,7 2,7 14,0
JpxaBHe 06Be3HuUILE 5T - - 1,7 8,2 2,9 14,9
JpxaBHe o6Be3HuLe 5T EVP - - - 1,5 8,0
JpxaBHe 06Be3HuULE 7T - - - 1,2 6,5
Jpx«aBHe 06Be3HuULEe 10T - - 1,1 5,2 -

MH}IALMOHO HH/IEKCUPaHe
Jp>xxaBHe o6Be3nule 15I' EVP - 5,0 15,1 3,4 16,4 3,2 16,5
YKynHO 100 1782 100 302,0 100 478,1 100 522,4
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[Touetkom 2009. roauHe, a y uu/by GuHAHCUpamwa dyjeTcKor aedunura, Biaga je uspana
JipkaBHe 3aluce ca pokoM fgocneha o Tpu Mecella, HAKOH 4era je ycjaeJUJ0 U3/JaBakbe ca POKOM
Jnocneha of mecT U JBaHaecT Meceld. YKyIHa TPXKUILIHA BpeHOCT U3/aTHX 3amnuca duJa je 202,8
MJIpJ, AUHapa y TOj TOAWHMU, a CTawe Ayra M0 OCHOBY JpKaBHHUX 3amuca je Ha kpajy 2009. roaune
nsHocusio 100,7 muipz frHapa.

Toxom 2010. roiuHe, IyT 0 OCHOBY AP>KaBHUX XapTHja 0 BpeJHOCTHU ce moBehao v U3HOCHO
je 178,2 mupn AvHapa, Ha Kpajy Te rofvHe. Y LWJ/by pasBUjarba JoMaher Tp)KHUILTA KalWTasa,
MunucrapctBo ¢uHaHcuja Penydsnuke Cpduje - YmpaBa 3a jaBHU Ayr eMUTOBaJa je TpBe
ocaMHaecTOMeceyHe U JBaJieceTyeTBOpoMeceyHe JpxkaBHe 3amnuce y Mapty 2010. rogune. Y
dedpyapy 2011. roguHe MunucTtapcTBo ¢pruHaHcHja Penydsanke Cpdouje - Yipasa 3a jaBHU JyT U3aja
je meTHaeCTOroUIlby KYyNIOHCKY OOBE3HUIY JeHOMUHOBaHY Y €BpHUMa, Kao U NeJeceTTPOHeJe/bHU
€BPO Jip>)KaBHU 3aMuc, ay MapTy 2011. rofrHe NpBHU NyT je U3/JaTa JJUHAPCKa KYITOHCKa 00BE3HUIA ca
pokoM gocneha o Tpu roguHe. Y jyny 2011. roauHe je eMuTOBaHA Ha JjoMaheM TPXKULITY IPBU My T
TPOTO/MIIHA 0OBE3HHIIA Ca KYIIOHOM JIeHOMUHOBAaHA Y eBpUMa, 10K je y jys1y 2011. roiriHe eMUTOBaH
JipKaBHU 3alMC ca pOKOM Jiocneha o ocaMHaecCT Meceljy Y eBpuMa.

Ha kpajy 2011. roauHe AyT 10 OCHOBY Jip>kaBHUX JMHAPCKUX XapTHja 0J, BpeJHOCTU U3HOCUO
je 244,1 mupp fuHapa, a MO0 OCHOBY €BpO JAEHOMMHOBAHUX JPXKaBHUX XapTHja OJ, BPeLHOCTU
€MUTOBAHUX Ha fioMaheM TpXKULITY U3HOCHO je 57,9 MapJ AMHapa.

Toxkom 2012. roauHe, y IU/by NPOAY>KeHa POYHOCTU JAPXKaBHUX XapTHja 0J, BpeHOCTU U
nosehamwa yyemha JUHApPCKOr jaBHOT Ayra, HacTaB/bEHO je ca yBohemeM HOBUX JYTOPOYHHjUX
WHCTpyMeHaTa y AuvHapuMa. [leToroguiima guHapcKa odBe3HULA ca KynoHoM 10% npBu nyT je
eMUTOBaHa 24. janyapa 2012. roguHe y oduMy oz, 2,7 MJIpJ, AUHAPA, [JOK je APYTU Iy T 0Ba 00BE3HULA
eMuTOBaHa 29. Maja 2012. roauHe y 0dumy o 520,0 My, iuHapa. Y nuby auBepcudukaije ayra 1.
aBrycra 2012. rogvHe eMUTOBaHA je JBOTOJMIIEA aMOPTHU3aLMOHA 0OBE3HU LA Ca Ky[TIOHOM Be3aHUM
3a pedpepeHTHY KamaTHy cTony HapojHe danke Cpouje.

Ha gan 31.aBrycra 2013.roguHe AyT 10 OCHOBY AMHAPCKUX IP>KaBHUX XapTHja 0f, BpPeJHOCTH
nsHocuo je 395,0 Mupg AuMHApa, IOK je MO0 OCHOBY €BpPO JIEHOMHWHOBAHHUX JAPKAaBHUX XapTHja o[
BpPEeJHOCTU €MHUTOBAaHUX Ha JjoMaheM TpKULITYy U3HOCHO 127,4 mapa nuHapa. TpeHJ mpoLyKema
POYHOCTH M pacT ydemiha JUHAPCKUX APXKAaBHUX XapTHja 0Jf BPeJHOCT Yy YKyIHOM mnopTdosujy
JpPKaBHUX XapTHja of BPEJHOCTH €MUTOBAHUX Ha JoMaheM TPXHUILUTY HacTaBsbeH je u'y 2013.
roauHu. Penydauka Cpduja je y 2013. rogyuu 1o nNpBU NyT eMUTOBaJa CeAMOrO[HUILIbe JUHAPCKe
00Be3HHIe Ca MPOCEYHOM CTONOM peanusanuje of, 85% M BpeJHOCHO NMOHJEPHUCAHOM CTONOM
npuHoca og, 12,44%. Op nodeTka roauHe 3ak/by4dHo ca 31. aBrycrtom 2013. roguHe Penyoduuka je
vcnyHuna 64,8% niaHa ¢uHaHCHpamwa AepUHUCAHOT 3aKOHOM O U3MeHaMa U iollyHaMa 3aKoHa O
dyuety 3a 2013. roguHy, o 4era npuMama 0 OCHOBY JIMHAPCKUX APXaBHUX XapTHja 0fl BDeAHOCTH
nsHoce 193,0 mupg AuHapa, WTo npegcrassba 74,4% of nJlaHMpPaHOT U3HOCA IIpMMakba 110 OCHOBY
JIMHapCKUX XapTHja 0Jf BpeJHOCTH Ha ioMaheM TP>KULITY.

CnosbHU jasHu dye

[IpeMa 3akoHy 0 jaBHOM [IyTy, CIOJ/bHU jaBHU JIyT 00yxXBaTa JJUPEKTHE U MHAUPEKTHE 0daBe3e
npeMa CTPAaHUM HWHBECTUTOPUMA U KpeauTopuma. Ciesneha tadesa mpukasyje CTPYKTYPY CIOJbHOT
jaBHOT ayra Penyodsnke Cpduje Ha kpajy 2010,2011,2012. roause v Ha aad 31.aBrycta 2013. roauHe.
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Tadena 28. CTpyKTypa cnosbHOT jaBHOT gyray nepuogy 2010 - 31. aBryct 2013. roguHe

2010 2011 2012 2013/ VIII

y MJIpJ, AUHApa

MysTunaTepasHy NOBEPHUOLH, O/ KOjUX: 536,2 543,2 588,9 558,0
[Tapucku ki1y6 170,6 165,5 167,8 163,4
WBP] 143,3 150,4 165,2 165,3
EWB 38,8 42,3 63,2 74,6
JIOH[TOHCKH KJ1Y6 79,6 75,4 74,2 36,7
WUJA 53,1 55,4 59,3 57,3
MM® 47,4 48,1 51,4 50,9
EBP/] - 1,3 2,6 3,1
LEB 3,4 4,8 5,2 6,7
Apyru - - - -
BunatepasHy NOBEPHUOLH, O/ KOjUX: 63,2 85,1 106,9 134,6
Utanuja 3,5 4,8 4,8 4,6
EY 5,2 15,6 17,0 17,1
W3B03HO - YBo3Ha 6aHka KuHe 8,9 13,6 25,2 26,3
Pycuja 15,9 16,2 15,5 40,6
®paHniycka - 0,4 0,9 1,0
Azepb6ejyan - - 7,0 8,0
Jlubuja - 4,1 4,1 4,5
Jpyru 29,8 30,4 32,4 32,5
Jpyra 3agy>keHoCT 20,1 129,1 284,2 420,5
Op yera EBpoo6Be3Huna 2021 - 80,9 172,4 172,8
Op yera EBpoo6Be3Hua 2017 - - 64,6 64,8
Op yera EBpoo6Be3Huna 2020 - - - 129,6
['apaHTOBaH COJ/bHU AyT 144,8 164,7 213,5 2347
O6aBese jefMHUIA JIOKAJHE BJIACTH 23,7 22,4 17,0 14,5
YKyIlaH ClIOJbHHU jaBHU JyT 788,0 9445 1.210,5 1.362,3

Ha kpajy 2012. roguHe, ayr npeMa MyJTHJaTEPAJHUM IOBEPUOLIIMA U3HOCHO je 5,2 MJIpA
eBpa (588,9 mapg AuHapa), ogHocHO 28,5% yKyIHOT jaBHOT Jiyra, y O4HOCY Ha 5,2 MJpf eBpa (543,2
MJIpJ, fiMHapa), oAHocHO 33,9% ykynHor jaBHor gyra y 2011. roauHu. Jlyr npema noBepuoLnuMa
[Mapuckor kiayda Ha Kpajy 2012. rogune usHocuo je 1,5 mupg eBpa (167,8 mupg auHapa) unu 8,1%
YKYIIHOT jaBHOT [J[yTa, ¥ oAHOCYy Ha 1,6 mupz eBpa (165,5 mapa aunapa) wiau 10,3% yKymHOT jaBHOT
ayray 2011. rogunu. [lyr npema JIOHZOHCKOM KJlydy OBepuJlaLa U3HOCHO je Ha Kpajy 2012. ronuHe
652,1 MmunuroHa eBpa (74,2 mapa fuHapa), ofHocHO 3,6% yKyIHor jaBHOT fyra. TokoMm anpusa 2013.
rofuHe MHUHUCTApCTBO QUHAHCH]ja je M3BPIUMJIO NpeBpeMeHy OTIJIATy Ayra npema JIOHZOHCKOM
KJIydy noBepuJsana y usHocy o 400,0 Mus. fosiapa y Lu/by CMakbela TPOLIKOBA 3aAyKHMBamwa I10
OCHOBY paHHje YrOBOPEHUX KPeAUTHUX 3a/[y>Kekha U/1IN EMUTOBAHUX XapTHja 0f BpeJHOCTH, KaKO
Ha foMaheM, Tako U Ha MehyHapoAHOM GUHAHCU]jCKOM TPXKUILTY.

Ha gan 31. aBrycra 2013. roauHe ayr npeMa nosepuoinyma I[lapuckor kiayda usHocuo je 1,43
mipg eBpa (163,4 mapa auHapa). UBP/l kpeputu ndnocunu cy 1,45 miapp espa (165,3 mupg gunapa),
nyr npeMa JIOHZJ0HCKOM KJydy IMOBepuJalla, HAKOH NpeBpeMeHe OTIJaTe JeJia Ayra, U3HOCHO je
320,6 muJ. eBpa (36,7 MJpA fuHapa), duaTepasHU KpeAUuTH U3HOCUIU cy 1,2 mupa eBpa (134,6
mipg, auHapa). UJA kpenutu usHocuau cy 500,9 mui. eBpa (57,3 mapa auHapa), kpeaut MM
usHocuo je 444,6 mua. espa (50,9 miapn AuHapa) U KpeguTu EBporncke MHBECTHULMOHE daHKe
HU3HOCHUJHU cy 651,5 MuJ1. eBpa (74,6 Mapj AuHapa).

Y centemdpy 2011. ronuHe Penydinka Cpduja je IpBU NyT eMUTOBAJIa EBPOOOBE3HUILY Ha
MebhyHapogHOM QUHAHCHUjCKOM TPXKUIITY HOMHHaJIHE BpeAHOCTH 1,0 MJIpZA aMepUYKHUX JoJapa.
Ycsi0BM ITOA, KOjUMa je eMUTOBaHa 0Ba 00Be3HHUIA €y KynoH 7,25% u cTona npuHoca A0 poka gocneha
7,5%. MuHuctapcTBo $uHaHcHja je y cenTeMdpy 2012. roarHe U3BPILUJO peOTBapame eMUCHje
eBpoodBe3Huna cepuje 2021, uz 2011. rogune, y usHocy on 1,0 mJupJ aMepuYKUX JoJiapa U
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OCTBapHUJIO PA3JIUKY Y OZHOCY Ha 3aXTEeBaHy CTOIY MPUHOCA U3 MpUMapHe eMucuje of 87,5 da3HUX
I0eHa, IpecelamkbeM CTOIe IPUHOCA HAa HUBOY 0[] 6,625%, unMe cy eBpoodBe3Hule Penydinke Cpouje
npojare y3 IpeMujy.

[Tocse ycnewmHor peoTBapamwa eBpoodBe3HuLa cepuje 2021, Penydavka Cpduja je nsalia Ha
MehyHapoAHO TPXKUILTE AYKHUYKUX MHCTPYMeEHAaTa ca eMHUCHjOM MeTOTOJUIIBUX €BPO0dBE3HUIA
14. HoBeMdpa 2012. roguHe y usHocy og, 750,0 Mus1. aMmepuuKkux AoJsapa. TpaHcakiyja je HajaB/beHa
y UHUIMjaJHOM M3HOocy of 500 MUJI. aMepUYKHUX JoJ1apa ca MHAUKAaTUBHUM NPUHOCOM o7 5,625%.
MebhyTuM, BeJIMKO HHTEPeCOBak-e MpeiBoheHo nHBecTUTOpHMA U3 CjeumbeHuX AMepuuKux /lp>xaBa
u YjeaumweHor KpasbeBcTBa [oNpHHENO je Ja yKyIlHa TpaKwa, Kojy je mpejcTaBusio npeko 160
MHBECTUTOpA IIKNPOM CBETa, dyZie Ha HUBOY 0/, 3,7 MJIpJ, aMepHUYKUX Jl0J1apa, IITO je oMoryhuso aa ce
noBeha emucyja Ha 750 MUJI. aMepUYKHUX JloJ1apa 110 CTONU MpuHoca o4 5,45%.

Jana 14. pedpyapa 2013. rogune Penydsinka Cpduja je ocTBapuJ/ia HajyCHeUIHU]y eMUCH[Y
eBpO0OBe3HUIA. Y TProBamwy CPICKUM €BpPOOOBE3HHIIAMa y4decTBOBaJio je 148 ¢uHaHCHUjcKUX
MHBECTUTOPA U3 YUTABOT cBeTa. Tpaxkma je dusia Tpu myTa Beha oJf ©3HOCA KOjH je Ap:kaBa HyZuJIa
Ha [PoJajy, IITO MOKa3yje BEJHUKO MOBEPeHhe HHBECTUTOPA ¥ pedopMe Koje cipoBoau Biaga Cpduje
y 00JIaCTU eKOHOMHje W jaBHUX (uHaHcuja. HajBuiie umHBecTuTOpa je duso u3 CAJl, Besuke
Bputanuje u Yjeagumenux Apanckux EMupaTta. OduM npojaje eBpoodBe3HHIA U3HOCHO je 1,5 Mupa
aMepHYKHX [l0J1apa, ca KaMaTHOM cTomnoM of 4,875% u pokoM focneha og 7 roguHa. [IprHoC Koju cy
MHBECTUTOPH OCTBaPHUJ/IM Ha ayKLUjU U3HOCHO je 5,15%. OBa npo/aja eBpo0dBe3HHULA 00aB/beHaA je y
CKJaJly ca IJIaHUPAaHUM aKTHBHOCTHMA Biazie 3a odesdeheme duHaHcujcke craduaHoctu y 2013.
TOAWHU. JellaH [ile0 NMPUKYI/b€HUX CpPeJCTaBa je MUCKOpUIINeH 3a NMpeBpeMeHy OTILJIATY CKYIHX
KpeJMTa Koje je Zip»KaBa y3MMaJla TOKOM NPeTXOJHUX roAuHa. Y 0JJHOCY Ha NpPBY NPO/Ajy CPICKUX
eBpoodBe3HuIa U3 centemdpa 2011. rogrHe, Kajia je ocTBapeHa crona npuHoca o 7,50%, emucujom
CeZIMOTOIMIIILHX €BPO0OBE3HUIIA TIOCTUTHYTA je MHOTO NOBOJbHH]A IleHa, jep je cToma MpUHoca 3a
4ak 2,35 nIpoIeHTHUX ToeHa HIDKA.

CnpeJ, y MOMEHTYy eMUTOBala CeJMOTOAUIIBUX €BPOOOBE3HUIA ¥ OJHOCY HAa aMepU4Ky
deHUMapK 0dBe3HHULy OMO je 378,4 da3Ha noeHa, yak 107 da3HUX MOEHA HUXKU CIpeJ Y OJHOCY Ha
eMHCHjy eBpo0dBe3HMIa Make poYyHOCTH cepuje 2017 u3 HoBeMdpa 2012. roauHe.

EBpoodBesHulie Penydnuke Cpduje cpefuHoM Maja 2013. rogrHe JOCTHXKY HAjBULLY LIeHY V3
HajHUKM HUBO INpUHOCA 0f AaTtyMma eMucwuje. [I[puHoc eBpoodBe3Huua cepuje 2021 M3HOCHO je
4,414%, cepuje 2020 usHocuo je 4,039% u cepuje 2017 cera 3,577%.

Ynpkoc CHMKaBawy KPeAUTHOT PejTUHTA Of] CTpaHe KpeAuTHe areHuuje Standard and Poors
ca bb Ha BB- ca HeraTuBHUM u3rieguMa y aBrycty 2012. roguHe U nNoTBphUBambeM UCTOBETHOT
pejTuHra u usriaeja y Mapty 2013. roguHe, Kao U olleHOM o/Ji cTpaHe areHuuje Fitch na he usrnegu
Cpduje y HapefHOM Nepuofy OWTH HeraTWBHHM, U3 aBrycta 2012. roguHe, Cpduja je ycCHelHO
HMCKOPUCTHUJIA KpeTamka Ha MehyHapoJHOM G UHAHCH]CKOM TPXKUIITY U eMUTOBAJIA APXKaBHE XapTHje
01 BpeJHOCTH 10 MU3y3eTHO HUCKHM CTOIIaMa MPUHOCA y OAHOCY Ha IOjeiuHEe 3eMJbe V¥ PETHOHY ca
d0/bUM KpeUTHUM PEjTUHTOM.
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I'padukon 19. Kpetame 1jeHe u npruHoca EBpoo6Be3sHule 2021 Peny6.ivke Cpbuje y
nepuojy o, eMuToBama 10 31.asrycra 2013. roguHe
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I'padukon 20. Kpetame 1jeHe u npuHoca EBpoo6Be3Hulie 2017 Peny6sivke Cpbuje y mepuoay oj
eMuTOBamwa 10 31. aBrycra 2013. rogune
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I'padukon 21. Kpetame 1jeHe u npuHoca EBpoo6Be3Hule 2020 Peny6sivke Cpbuje y mepuoay oj
eMuTOBamwa A0 31.aBrycra 2013. rogune

106 $

104 $

102 $

100$

98 $

96 $

94 $

92$

EEE |[eHa Ha 3aTBapary =@ (Cpe/HbU IPUHOC A0 Aocneha

7,00
6,75
6,50
6,25
6,00
5,75
5,50
5,25
5,00
4,75
4,50
4,25
4,00
3,75

Y nponeHTuma

Baaymha cmpykmypa jasHoz dyza Peny6auke Cpé6uje y nepuody 2010 - 31. agzycm 2013.

200uHe

Ha kpajy 2010. roauHe npeko 60% jaBHor ayra Peny6.vke Cpbuje je 6110 e HOMUHOBAHO Y
eBprMa, y auHapuma 14,8% u amepuykum posapuma 14,4%. Kako 6u ce ¢uHaHCHpao GyIETCKU
Jeduuut y 2011. roAMHY UHTEH3UBUPaHe CYy eMUCHje JUHAPCKUX XapTHja OJ BPeJHOCTH, HITO je
noBehaJio y4erhe jaBHOT Ayra y fuHapuMa Ha 16,3% Ha kpajy 2011. roaune. Ha kpajy 2012. roguHe
JMHapCKu AyT 4uHuo je 19,3% jaBHor ayra Peny6uinke Cp6uje. TexxroM a ce cMarbH U3/I0XKEHOCT
BaJIyTHOM pH3UKy, NpOAYyXaBalkeM POYHOCTU M pa3BojeM HOBUX WHCTPyMeHaTa 3a/y>KUBaiba,
NPBEHCTBEHO Ha JoMaheM (UHAHCHjCKOM TPXHUILUTY, TOKOM NpBUX ocaMm Meceuu 2013. roaune
oAp:KaHO je ydemhe HalMoOHaJIHEe BasyTe y noptdosny ayra of 19,0% Ha kpajy aBrycra 2013.

roJivHe.

Tadesa 29. BasyTHa cTpykTypa jaBHor ayray nepuogy 2010 - 31. aBryct 2013. rogune

2010 2011 2012 2013 /VIII
(Mp % (Mp % (MpA % (Mrpp %
PCA) PCA) PCJ) PC)

CneuujasHa npaBa Bydyera 101,4 7,7 104,7 6,6 112,4 54 109,9 4,9
EYP 793,0 60,4 915,1 57,2 1.058,4 51,3 1.096,2 48,8
YCA 188,7 14,4 284,9 17,8 457,4 22,2 580,1 25,8
XD 22,8 1,7 21,4 1,3 24,3 1,2 21,6 1,0
PC/1 194,3 14,8 261,1 16,3 398,5 19,3 426,5 19,0
Hpyru 13,0 1,0 13,2 0,8 12,7 0,6 11,3 0,5
YKynHoO 1.313,2 100,0 1.600,4 100,0 2.063,7 100,0 2.245,6  100,0
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I'padukon 22. BanyTHa cTpyKTypa jaBHOTr ayray nepuoay 2010 - 31. aBryct 2013. rogune
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[Ipema noganuma oz, 31. aBrycrta 2013. roguHe, Hajehu feo jaBHor fyra Peny6srke Cpouje
je U na/be JeHOMHUHOBaH y eBpuMa (48,8%) cTama YKyNHOT jaBHOI jAyra. 3aTUM Cy HajBHIle
3aCTyN/beHU aMepudKku JoJsapu ca 258% u aunHap ca 19,0%. OcraTtak Ayra je JeHOMHHOBAH y
Crelyja/JHUM NpaBuMa Byyewa (4,9%) u octasum Basnytama (1,5%).

Kamamua cmpykmypa jasHoz dyza Peny6auke Cp6uje y nepuody 2010 - 31. agzycm 2013.
20duHe

CTpyKTypa jaBHOT Ayra, Koja YK/bydyje U HerapaHTOBaHe obaBe3e jeIMHUIA JIOKaJIHe BJIACTU
Peny6sauke Cpbuje, npeMa kKaMaTHUM CTollaMa je NMOBOJbHA, jep je BehrnHa Ayra Be3aHa 3a QUKCHe
kaMmaTHe cromne. CTpyKTypa KamMaTHMUX cTomna jaBHor ayra Peny6siuke Cp6uje je mpukazaHa Ha
rpa¢ukonuma 23. u 24:
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I'paduxon 23. CTpyKTypa KaMaTHUX cToma jaBHOT Ayra y nepuoay 2010 - 31. aBryct 2013. roguHe
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Hajsehu fieo jaBHor ayra Peny6snke Cp6uje (71,7%) je ca UKCHOM KaMaTHOM CTOTIOM, JI0K
ce Ha BapujabW/IHYy KaMaTHy cToly ojHocu 28,3% ykynHor jaBHor ayra. Meby BapujabuiHum
KaMaTHHUM cTonaMa HajBulle cy 3actynsbeHu EURIBOR u LIBOR Ha eBpo koju ykynHo 4rHe 74,6% o[
YKYIHOT jaBHOT Jiyra [0 BapujabuJIHUM KaMaTHUM cTonama. LIBOR Ha amepuuku fosiap yuHu 10,4%,
Zok LIBOR Ha mBajuapcku dpaHak unHU 1,7% jaBHOT Ayra 1o BapujabUJIHUM KaMaTHUM cTonaMma. Ha
BapHjabusiHe KaMaTHe cTole Be3aHe 3a LIBOR Ha GpuTaHcKy QyHTY U jalmaHCKU jeH U Ha ocTajie
BapujabusHe ctone ofgHocH ce 13,3% jaBHOr Aiyra 10 BapujabUJIHUM CTONIaMa, 0f; Yyera kaMmaTHe CTome
Ha clleljasiHa [1paBa Bydewa 4yrHe 2,3% yKyIlHOT jaBHOT AyTa.
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I'padukon 24. CTpyKTypa BapUjabUIHMUX KaMaTHUX cTomna y nepuoay 2010 - 31. aBryct 2013.
rojvHe
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Cmpykmypa dpxcasHUX Xxapmuja 00 epedHocmu u rwuxosa dypayuja (npoce4Ha po4yHocm) y
nepuody 2010 -31. agzycm 2013. 200uHe

Peny6samnka Cp6uja je modesa ca eMUTOBaWkeM [JpPKAaBHUX XapTHja of BpenHoctu y 2003.
roAuHU. [IpBOGUTHO Cy GUJIM €MHUTOBAHU CaMO KPaTKOPOUYHM Jp:KaBHU 3anucu y nepuoay 2003-
2006.roauHa, 1a 6 HAKOH MepUoa CTarHalyje pa3Boja JMHAPCKOT TPXKUIITA APKABHUX XapTHja 0/
BPEHOCTH M0YeJI0 ca peeMUTOBaeM 3amnuca oJi pebpyapa 2009. rogune. Y poKy o/ YeTUPH T'OIUHE
0Baj AyT JOCTUrao je crame oA npeko 400 mupa AUHApaA, OLHOCHO APYrMM peuyuMa O] LeCT MJIPJ
eBpa afcoJIyTHOT pacTa Ayray ogHocy Ha kpaj 2008. roiriHe 1oJIoBUHA pacTa je 6ujia reHeprcaHa Ha
JloMaheM TpPXHUIUTY MyTeM eMUCHje JUHAPCKUX W eBpO JeHOMHUHOBAHUX JpXKaBHUX XapTHja Of
BpeAaHOCTHU. Y 2012. rojJHU ce HacTaBUJIO ca YBohemeM HOBUX AUHAPCKUX UHCTPYMeHaTa Kao IITO
cy UHQJIALMOHO HWHAEKCUPaHe OOBE3HHIe W JBOrOJMIIKA aMOPTH3ALMOHA OOBe3HHIA ca
BapHUjabUIHUM KYIIOHOM, a y LM/by IpPOJYy’KaBamka POYHOCTHU JUHAPCKUX XapTHja O BPEJHOCTH,
€MHUTOBAHa je M0 NPBHU NyT U NeTOroHU1IHka 060BE3HUIIA.

Pa3Boj TpkMILUTa, MHCTPyMEHaTa Kao M CTPYKType DPOYHOCTH JAPXKaBHUX XapTHja Of
BpeAHOCTU HacTaBJbeH je y 2013. rogunu. [lopes Bucoke cTome peasu3anuje miaHa GrHaAHCHpamba
Ha AoMaheM TpPXKMUIUTY, 3aly’KMBame IO OCHOBY eMHCHje NMPBEHCTBEHO AWHAPCKUX aJld U eBpO
JleHOMHMHOBaHUX XapTHja 0Jf BpeJHOCTH KapaKTepulile 3HayajHO CMakbeHe TPOLIKOBA 3a/1yKUBamba.
Y nepuopay centembap 2012 - aBryct 2013. roguHe Peny6sinka Cpb6uja je cMambua TPOILKOBE
3a/ly’KMBakba 10 OCHOBY IMHAPCKUX XapTHja, IITO Ce BU/AM Ha IPUMeEPY IleJleCeTTPOHe/je/bHUX 3anuca
KO/1 KOjHX je OCTBapeHO CMameme CToIe NpUHOca 3a 5,45%, Kao 1 Ko/ TPOroJULIbHUX 06BE3HULA KO/
KOjHUX je ocTBapeHO cMameme of 5,5%. Takohe, o moyeTka roJjiHe McIjaTa KynoHa Ha JIUHApPCKe
Kao 1 eBpo 06Be3HUIle BPILIHY Ce Ha FOUILbeM HUBOY. Y IIOTJIe[ly UHCTpyMeHaTa U poyHocTh y 2013,
roauHy, Peny6sinka Cp6uja je mo mpBU NMyT eMUTOBasa ABOTOJAUIILE AUHAPCKe 0OBE3HUIlE KAO
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3aMeHy 3a IPeTX0JHO eMUTOBaHe OCAMHaeCTOMeCe4yHe U JiBaJieceTyeTBOPOMeceyHe 3aMuce y UbY
NpoAyXeka pOUHOCTH.

EMuTOBameM ceMOrOAUIIBUX JUHAPCKUX OOBE3HHILA Y [Ba HaBpaTa of modeTka 2013.
rogvHe, 5. MapTta 1 10. anpusa, ca IpoceyHUM peasnusanujom o 85% u ctornoM npuHoca of, 12,44%
Peny6sauka Cpb6uja je [oAaTHO NPOAYKUJIA CTPYKTYPY POYHOCTHU JAUHAPCKUX XapTHja U TUMe
06e306eausia HOBU HHCTPYMEHT 3a 00e30eherme AyropoyHor usBopa ¢uHaHCHUpawa. BuTHO je
HaloMeHYTH Jia je TPaXKiba 3a AUHAPCKUM JIp>KaBHUM XapTHjaMa 0J BpeJHOCTH 0] ToYeTKa roZjuHe
6usa gynio Beha y oAHOCy Ha OOMM INOHyJe eMHUCHje AWHAPCKUX XapTHja 0J, BPeAHOCTH CBUX
pouHocTH. CTPyKTypa POYHOCTU JUHAPCKUX AP>KaBHUX XapTHja 0/ BPeLHOCTH je MpeJcTaB/beHa Ha
rpa¢ukony 25.

I'padukon 25. CTpyKTypa cTamwa AUHAPCKUX JIpHKaBHUX XapTHja 0/ BPeTHOCTU 110 POYHOCTH Y
TPEeHYTKY eMUCHje Ha Kpajy nocMatpaHor nepuoza 2010 - 31. asryct 2013. rogune
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Y 2012. roguHu yKyNaH 00HMM MOHyZeE NeJeCTTPOHE[e/bHUX U 0CAMHAECTOMECeYHUX eBPO
3amnuca u3Hocuo je 585,0 MuJ1. eBpa. YKynaH 06UM Tpakke U3HOCHO je 692,3 MUJI. eBpa ca IPOCEYHOM
BpPeJJHOCHO MOH/AEPUCAHOM M3BPIIHOM CcTONOM 0 6,02%. YKynHa HOMUHAJIHA BPeJHOCT NPOJATUX
eBpo 3anuca 3a 2012. roguny u3Hocu 478,8 MuJ. eBpa. Y yKynHoMm nopToJdjy Ap>KaBHUX XapTHja
0o/, BpeAHOCTH Ha Kpajy aBrycra 2013. roauHe 75,6% 4MHe AUMHApPCKe ApKaBHe XapTuje o/
BpeAaHocTU. I[lpeocTtanu mnponeHTyasHu yAeo mnoptdosuja on 24,4% mnpencraBsbajy €Bpo
JIeHOMHUHOBaHe JApXXKaBHe XapTHje oJf BpeJHOCTU. CTPyKTypa POYHOCTH €BPO JEHOMHHOBAHUX
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JP>KaBHUX XapTHja 0/, BpeIHOCTH, Kao U IperJie/; U3BPLIHUX CTOIA AP>KaBHUX XapTHja 0/, BpeLHOCTH
Cy IpeAcTaB/beHU Ha rpaduKkony 26, 27. u 28:

1

U3BpIlIHE CTOIE AUHAPCKHUX XapTHja 0/ BPpeIHOCTH

'padukon 26. CTpyKTypa cTamba eBpo JeHOMUHOBAHUX APKaBHUX XapTHja 0ff BPEJHOCTHU MO
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POYHOCTU y TPEHYTKY eMUcHje Ha Kpajy aBrycra 2013. rogune
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I'padukon 27. [Ipersies U3BPIIHUX CTONA JJPXKABHUX JUHAPCKUX XapTHja OJ BpPeLHOCTHU
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'padukon 28. [Ipersies U3BPIIHUX CTONA JJPXKABHUX €BPO XapTHja 0Jf BPeIHOCTH
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= J/Ip>kaBHe eBpPO 06Be3HUna 5T

C 063upoM Ha To Aa ¢y A0 2010. rogMHe eMUTOBAHH YIJIaBHOM TPOMECEYHU AP>KaBHU 3aMUCH,
Jlypaiiyja, oJHOCHO MpoceyaH 6poj gaHa A0 jfocrneha, je 6ua Ha HUCKOM HUBOY. YBOheHmeM HOBHUX
WHCTPYMEHATa, KOjU Cy HMaJu [JyKU PoK gocrneha U cMamewmeM ydemha KpaTKOPOUYHUX
WHCTPYMEHaTa y YKYIIHOM CTaky AWHAPCKUX XapTHja OJf BPeJHOCTH, 3HAYAjHO je NpOoJy»XKeHa
Aypaunyja. Ha gan 31. aBrycra 2013. rogune, Jypalyja JUHAPCKUX [JPKaBHUX XapTHja 0, BpeJHOCTU
je 6usa 480 gaHa, AOK je MpoceyHa Aypalyja YKyINHUX XapTHja 0J, BpeJHOCTU U3HOCKJIA 687 AaHa.
Kpetamwe aypanyje AUHApCKUX Ap>KaBHUX XapTHja O BPeJHOCTH Y NMOCAe[bUX HEKOJUKO I'OJIUHA,
MPUKAa3aHo je HA rpadUKoOHY 29:
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I'padukon 29. [lyparyja mo 0OCHOBY Ap>KaBHUX XapTHja 0J, BPeJHOCTH EMUTOBAHUX Ha loMaheM
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TpkuITy y nepuoay 2009 - 31. aBryct 2013. roguHe
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2010 2011 2012 2013/VIII
m /lypanuja guHapckux XoB u lypanyja ykynHux XoB

Cepsucuparse jasHoz dyza Peny6auke Cp6uje (yeHmpaauu HuUgo eaacmul®) y nepuody 2013

-2016. 200uHa

[IpeacTtaB/beHn Cy mojauud O [JOCAJAIIbUM OTIJIATAMa KaMaTa M I[VIaBHHULA, Kao U O
NpojeKlyjamMa 3a HapeJHHU nepuo/. Tadesna 30. nprKasyje UCTOPUjCKO CEPBUCHpPAHbE jaBHOT Jiyra 3a
nepuof of 2010. 1o 2012. roguHe, A0K Tadesa 31. npuKa3dyje MPOjeKTOBAHO CepBUCUPAtbe jaBHOT

Ayra 3a nepuog of 2013. no 2016. rogune:

Tadena 30. OTniaTe kamarta U rmaBHULa y nepuoay 2010 - 2012. rogune

2010 2011 2012
y MJIpJ, AMHApa
OTmiaTa rJiaBHHUILE 245,1 290,5 308,5
OTmaTa KaMaTe 30,1 40,4 63,1
YKynHo 275,2 330,9 371,6
Tadena 31. [Ipojekyuje oTnsiaTe KamaTa v rylaBHuLa 10 2016. roguHe
2013n 2014n 2015n 2016n
y MJIpJ| AMHApa
['naBHULAa 433,3 463,5 495,1 445,1
Kamara 91,7 112,4 106,5 127,1
YKynHo 525,0 575,9 601,6 572,2
Y ogHocy Ha jaBHU ayr Ha gaH 31.08.2013. roaguHe 23,4% 25,6% 26,8% 25,5%

10 [leHTpaJIHX HUBO BJIACTH YK/byuyje Oyier Peny6srke Cp6uje, GoHJ0Be 06aBE3HOT COLMjaJHOT ocurypamwa u JI1

,IlyTeBu Cpbuje’.
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Tadesa 32. [Ipojekiyje oTniaTe KamMaTa U rmiaBHULA 0 2016. roguHe (% y4yenrha y B/IIT)

2013n 2014n 2015n 2016n

y MJIpA AUHApa

BTl 3.761,3 4.007,8 4.292,1 4.583,7
1aBHULIA 11,5% 11,6% 11,5% 9,7%
Kamara 2,4% 2,8% 2,5% 2,8%
YKynHo 13,9% 14,4% 14,0% 12,5%

2. llpojekuuja crama jaBHOT Ayra onurte gpxase y nepuoay 2013-
2016. roauHe

Wmajyhu y Buay npojeKkToBaHu npuMapHu gedunut 6yyera Peny6sauke Cpbuje 3a mepuoz,
2013-2016. roauHe, yk/bydyjyhu U 0OHMM MOBJIaYeHa KPEOUTHUX CpPeACTaBa 3a IPOjeKTHO
¢duHaHCUpamwe 0J] OYLIeTCKUX KOPUCHUKA, epeKTe NMPOMeHe JIeBU3HOT Kypca JIMHapa MpeMa eBpy U
aMepU4yKOM J10J1apy y OCHOBHOM MaKpPOEKOHOMCKOM CLieHapHjy CTamwe Ayra IeHTpaJiHe Jp)KaBe
Tpebasio 6 Aa 6yJe Ha HUBOY o oko 68% B/IIT Ha kpajy 2016. roiuHe, y3 IpeTIOCTaBKY Ja he jesjan
Jleo ip>kaBHe UMOBHHE OUTH NPOJAT y IOCMaTPaHOM EPUOAY.

Ta6esa 33. OcHOBHA NpojeKIMja CTakba jaBHOT yTa OmIuTe ApKaBe g0 2016. roguHe

2013n 2014n  2015m  2016n

y MJIpJ, AIMHApa
BJIII 3.761,3 4.007,8 4.292,1 4.583,7
[IpumapHu geduuuT 96,5 70,3 17,9 -59,0
Kamare 91,7 112,4 106,5 127,1
JaBHU myT 2.358,6 2.634,2 2.925,0 3.114,4
Jyr uentpanse apxase, y %b/I1 62,7% 657% 68,1% 67,9%
HerapaHToBaHU AyT JioKaJHe BjaacTH, y %Bb /Il 1,5% 1,5% 1,7% 1,8%
Jyr omite apxkase, %b/I1 64,2% 672% 698% 69,7%

Jlyr JIoKaJIHOT HUBOA BJIACTU Ce y HapeJAHOM NepuoAay npejaBrbha la ocTaHe Ha peJlaTUBHOM
HuBOY ofi oko 3% B/II. lyr no ocHOBY rapaHTOBaHUX 06aBe3a, KOje Ce He YK/bYUYjy Y CTake jaBHOT
Jyra mo MacTpUXTCKOM KPUTEPHUjyMY, O4eKyje ce ja y HapeAHOM NepuoAay 6yae Ha HUBOY oKo 3%
BII.

ToKOBH jaBHUX NPUXOJia U pacxoja Cy CTOXAaCTUYKOI KapaKTepa M BeoMa Cy OCEeT/bUBH Ha
MpoMeHe MaKpOeKOHOMCKOT OKpY»Keka U MOoJIUTHKe. Kako je jaBHU AyT nocaeguia HeyCcKaaheHOCTH
jaBHUX PUHAHCH]ja, MPETHA AY>KHUYKE KpPHU3€e 0CTaje JOK ce He U3BPIIK UCKATHA KOHCOMUAAIH]A,
Kao NpeAycJoB 3a OJpKaBake U Mo6oJblllalkbe KOHKYPEHTHOCTH mnpuBpeze. MMajyhu To y BuAy,
3eMJbe YiaHuUlle EBporcke yHHje nocTeneHo CIpoBo/ie npolec ¢prcKkajHe KOHCOIHAalje, IITO MOXe
JIOBECTU [0 YCIOpaBama NMPUBPEJHOT pacTa M INpesuBamkba HeraTUBHUX edekaTa Ha HPUBPESY
Cpb6uje, kojoj je EY rsaBHU CrIOJbHOTPrOBHHCKHM MApPTHED, @ TO OU JIOBEJIO /10 NOroplliakha CTakba Y
Be3H Ca jJaBHUM JyrOM.
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AHanu3e kopuwheHne npuiukom uspade Cmpamezuje 3a ynpas/sare jagHuUM dy2om

YnpaBa 3a jaBHH [IyT je KOPUCTHU/IA KBAHTUTATUBHU IPUCTYT 32 popMyincame CTpaTeruje 3a
yopaB/balhe jaBHUM [JyroM, wuaeHTUuKyjyhu wmoryha orpaHudema Kpo3 MaKpPOEKOHOMCKe
NoKa3aTeJ/be, aHa/IM3y TPOLIKOBA U PU3MKa U TPKULIHUX YCJI0Ba KOjU YTUYY Ha yIpaB/bakhe jaABHUM
AyroM. [IpuirKoM aHa/M3Mpar-a TPOIIKOBA U PU3UKa pa3MaTpajy ce CBe U3BOJ/bUBe aJTepHaTUBe
duHaHCUpamwa. Y/ieo CBAKOT HHCTPYMEHTA y YKYITHUM IToTpe6aMa 3a pHHAHCUPakheM Y JaTOj TOAUHU
oapebeH je y ckiaay ca nubeBuMa CTparteruyje.

Y cBpXy aHasn3e KopullheHU Cy JoJle ONMMCAaHU MHCTPYMEHTH JOCTYIHU Ha AoMaheM u
MehyHapoHOM GHUHAHCHjCKOM TPXKULITY.

H3eopu huHaHcuparea deHOMUHOBAHU Yy CMPAHOJ 8aaymu

O KpeJWTH CTPaHHUX BJaja U MehyHapoAHUX UMHAHCHjCKMX HMHCTUTYLMja MPUKA3aHU Cy Kao
MHCTPYMEHTH IeHOMUHOBAaHHU y eBpHMMa U aMepPUUKHKM Jl0J1apUMa, ca GUKCHOM U BapujaOUJIHOM
KaMaTHOM CTOIIOM;

0 jgoMahu Ayr JeHOMMHOBAaH y eBpHMa je MCKa3aH Kpo3 TPU MHCTPyMeHTa: 3ajMOBHU JoMahux
NOCJOBHUX (aHakKa ca BapujabUJHOM KaMaTHOM CTOIIOM, JPXKaBHHU 3allMCH WU [JpKaBHe
00Be3HUIe EMUTOBaHE Ha floMaheM QUHAHCHjCKOM TPXKHULITY;

0O eBpooOBe3HHLA (eypo6OHJ) e€eMUTOBAaHA y eBpUMa WJIM aMepUyKUM JoJapuMa Ha
MeDhyHapoHOM GUHAHCHjCKOM TPXKHUILTY.

H3eopu ¢punaHcuparea y domahoj eaiymu

CBe Ap:KaBHE XapTHje 0/ BPeHOCTH JEHOMUHOBAHe ¥ AMHAPUMA IPYIIHCaHe CY Y HEKOJIHUKO
rpyla ¥ TO y KpaTKOPOYHe Ap>KaBHe 3amnuce (ca pokoBuMa gocreha f0 53 Hezesbe), ABOTOUILILE,
TPOTOAUIILE U IyTOPOUHe (MIeTOroJUIlIbe U CeIMOTOAUIIbE) JPiKaBHE KYIIOHCKe 06Be3HHUILE.

Bydyhe mpaicuwiHe kamamHe cmone u CyeHapuo aHaau3da

[IpunvkoM uspajie cpefijlbOpOYHe CTpaTeruje ynpasbakba jaBHUM AyroM 3a nepuon 2014 -
2016. ropuHe KopullheHe Cy KBAaHTUTATUBHE aHaM3e TPOLIKOBA M pHU3MKA 3aCHOBaHE Ha
Pa3/IMYMTUM CLEHAapHjuMa U IIpojeKLjaMa.

[Tos1a3u ce o/ OCHOBHOT ClleHapHja Koju ce 6a3upa Ha HajBUIIEe BEPOBATHUM TPXKULIHUM
yCJOBHMA. 3aTHM Cy WAeHTUPUKOBaHE TpPU TIpyle TPXKUIIHUX Bapujab/su: JeBU3HU KypC,
pedepeHTHe KaMaTHe CTOIe Ha Meh)yHapoJAHOM TP>KUIITY U pedpepeHTHA KaMaTHa CTOIa Ha AAUHape.
Byayhe TpxulHe cTole MOTy ce MU3BeCTH aHAJIM30M JOCTYNHUX NpejABuhama MapuTeTa KylnoBHe
CHare WM npejsubhameM napuTeTa KaMaTHUX cTona. [IpeTrocTaB/beHa je IpoceyHa Jenpenyjanyja
JIMHapa y oJHOCY Ha eBpo o 3,4%, Kao 1 AMHApa y 0JJHOCY Ha aMePUYKH /0J1ap Y UCTOM NPOLEHTY, y
nocMaTpaHoM nepuofy. [pyra MoryhHOCT je ga ce KopucTu popBapA leBU3HHU Kypc u3Mmehy eBpa u
aMepHYKOT J10J1apa, aJli Cy ¥ OBOM CJIy4ajy JUMUTHUPAHU eKCTePHHU YTULAjH (,lHOKOBU") U 3aJjp>KaH
je KOHCTaHTaH OJHOC eBpa U aMepHUUKoOT JoJ1apa Kako 06U ce JoOWJa YMCTA CAMKa AATOT edeKTa
NpUMEHEHOT II0Ka. MicTo Tako TpxkuiiHe GpopBap/; CTOIe CYy TPEHYTHO Jiolla 6as3a 3a npeaBubame
KaMaTHUX cTomna. OBie cy Takohe 6usie KopuurheHe ¥ KOHCTAaHTHE CTOIeE. Y IIOKOBUMA Cy TECTUPAHU
edeKTH NpoMeHa TPXKHUIIHUX KaMaTHUX CTOIIA.

KamaTHe cTone JUHApCKH J€HOMHHOBAHOT Aiyra He MOTy OGUTH peaJiHe, HUTH KOHCTAaHTHE
cromne, HUTH $opBapoBaHe cTomne OyAyhu J1a MPOjeKTOBAaHO CMameme UHOJANMje HUje joll YBeK
M3a3Bajlo CMameme INPOjeKTOBAaHMX KaMaTHHMX cToma. M3Melhy ocTasor mocToju M HeAoCTaTak
HCTPaXKMBaha MOTPOIIAYKHKX [jeHa Kao U CTPYKTYPHHUX NIpaBUJIa KOja BOJie BeOMa BUCOKHUM pealHUM
KaMaTHUM cTonama. [Ipuctyn 3a fjuHapcke KamMaTHe CTOIle 3aCHMBA Ce Ha peaJlHUM CTOIaMa, Koje
oZipaXkaBajy TPEHYTHY CHUTYaUHjy y3uMajyhu y 063Up U OUEKHUBAHO CMameme CTole uHbJanuje y
HapeJHUX HEKOJIMKO FOJ1HA.
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HakoH se¢uHMCcakba OCHOBHOT ClieHAPH]ja, Y LIUJ/bY CTPEC TeCTUPatba o/labpaHe Cy joll YeTHPHU
BpPCTe ClieHapHja - LIOKOBAa. MaKpOEKOHOMCKHM LIOKOBM WJIM IIOKOBW Yy NPHUMapHOM OyHeTy ce
MOCMaTpajy 0iBOjeHO Y aHAIM3H O/IPXKUBOCTH JIyTa.

Jenpenujanuja AuHapa y 0HOCY HA aMepUYKH goJap of 25%. [Ipu oBoj BpCTHU 1I0Ka CBU
JIPYTH IeBU3HU KyPCEBU 0CTajy HenpoMeweHU. OBaKaB IJ100a/HU CLieHapHOo HUje MHOT'0 TOBe3aH ca
CPIICKOM €KOHOMHUjOM, aJld MMa BeJIMKOT yTUIjaja Ha CPICKU AyT 360T yesa Ayra eHOMUHOBAHOT Y
aMepUuKuM AoJapumMa (Koju je Ha Kpajy aBrycrta 2013. roauHe yuHUO 26,5% CpIICKOT jaBHOT Ayra
[eHTPaJIHOT HHBOA BJacTu). OBakaB cieHapuo 6u kypc EUR/USD npomenuo ca 1,30 Ha 1,04. OBaj
CLieHapHO Ce JIAKO MOKe JOTOJUTHU KaJia ce ekoHoMuja Cjeaumenux AMepruyKux /lpaBa onopaBy U
NoYHe /ia 6esiexku 3HaTaH NIPUBPEJHU PaCT, a MapaJieJIHO ca kbOM eBpOIICKa eKOHOMMUja U Aasbe 6yJie
TplleJsia yTHLAje TPeHYTHe KpU3e 3a/ly>KeHOCTH U pelecuje.

Jenpenujanuja fuHApa y oAHOCY Ha cBe BaJjyTe of 25%. ¥ oBoM cueHapujy 6U BaJyTHU
KypCceBM Yy YMTAaBOM CBeTy OCTa/M CTaOUJIHH, JJOK 6U caMo JHUHAp JAeNpeLypao y OJHOCY Ha HbUX.
MakKpoeKOHOMCKe OKOJIHOCTH 3a TaKaB CLleHapuo OM ce OJHOCHJIEe Ha BEeJIMKU TeKyhu medpuuut
IJIATHOT GUJIAHCA ¥ HU3aK PUJIUB CTPAHUX JUPEKTHUX U MOPTHOJIHNO UHBECTHULH]ja.

[ToBehawe kaMaTHUX cTONA Ha MehyHapoJHOM TP>XXULITY. TpeHyTHe KaMaTHe CTOIle Y CBETY
Cy Ha WCTOPHUjCKM BeOoMa HHUCKOM HMBOYy. lleHTpanHe O6aHKe Jp)Ke HHCKe CTOIe YCHJpPeHe,
omoryhaBajyhu BiajjamMa peliaBame Nmpo6JieMa jaBHOT Ayra Kao M GaHKaMma Ja npodUuTHUpPajy of
MO3UTHBHUX KPHBa IIPHHOCA U JOKallMTaJMd3allyje, CBe 0K MHIIalMja He TOCTaHe MOTeHLMjalHa
npeTHa. YKOJIUKO Johe [0 omopaBKa CBeTCKe eKOHOMHUje kKaMaTHe cToIe he ce BepoBaTHO nosehaTu
3a OKO 2-3 NpOLIeHTHA [I0eHa Y CpeJtbOPOYHOM POKY.

[ToBehamwe KaMaTHUX cToNa Ha AoMaheM TpxUIITY 0 5%. OBakaB clieHapyuo 6u 610 Moryh
YKOJIMKO MH}Jalnuja ocTaHe BUcoka (npeko 10%) u 6Gyze npucyTHa BeJiMKa BOJATHUJIHOCT Kypca
JIMHapa peMa eBpy.

CBaku oJ] rope HaBeJleHUX CTPEC TECTOBA WJIM ClieHapHja pU3MKa je KOpHUIIheH 3a MperJie],
edekarTa KolITalkha pa3MaTpaHUX CTpATeTHja.

AamepHamueHe cmpamezuje 3adyxcusarsa 3a nepuod 2014-2016. zoduHe

Y capagmwu ca ekcrieptuMa CBeTcke 6aHke, MuHUCTapcTBO duHaHcHja Penybuinke Cpbuje -
YnpaBa 3a jaBHU AyT paJiu aHa/M3e TPOLIKOBA U PU3UKa aJTepHATUBHUX CTpaTeruja 3aAyKUBama
npuMeHusna je monen Cercke 6aHke Medium Term Debt Strategy Model - MTDS y numy
onTUMHU3anuje noptdosuja u epuKacHUjer yrpaB/batha jJaABHUM JAyTOM.

OntumasHu u360p u3Mehy TpouikoBa U pusuka gebuHUCAO je U360P OCHOBHE CTpATETHje
3aly’)KMBakba 3a HapeJHU CPeJHOpPOYHH Iepuoj. AHa/lU3upaHe aJTEPHATUBHE CTpaTeruje
3a/ly’KMBaba Cy:

OcnoBHa ctpareruja (C1): mpexacTtaB/ba CTpaTerdjy, Koja TMOKpHUBa MOTpebe 3a
dbuHaHCUpawkeM ca yrJaaBHOM noctojehuM PUHAHCHjCKUM WHCTPYMEHTHMA [yTa, M0 MPUHIUIUMA
npuMewmuBaHuM y nepuoay 2011-2013. roauHe. Hajgehu neo HoBor 3ajy:kvMBama 6asupa ce Ha
eMUCcHjaMa pXKaBHUX XapTHja 0Jf BpeJHOCTH y AoMahoj U CTpaHoj BaJyTH Ha JoMaheM TPXUIUTY U
eMHCHjU eBPOOOBE3HUIIA Y aMEPUYKHUM Ji0JIapuMa ca POYHOIINY MeT U AeceT roInHa.

Ctpareruja ca 06e36eheHnM KoHIjecHoHasHUM 3ajMoM (C2): y omHocy Ha crparerujy C1,
eMHUTYje ce jejHa eBpOOOBE3HUIA y eBpHUMaA Ha POK oJ MeT roguHa (43% HoMMHaJ/le NMJIaHUpaHHUX
eMucHja eBpoo6Be3Huna y C1), o6e36ehyje ce moBo/bHU AYTOPOYHHU 3ajaM ca POKOM OTILIATe oJ 25
roaiMHa W QUKCHOM KaMaTHOM CTomoM of 1% y aMepuykuM [J0JlapuMa, JAOK Ce J0JATHO
drHaHCcUpamwe Ha JoMaheM TP>KULITY 3aCHUBA JOMUHAHTHO Ha MHAPCKUM XapTHjaMa OJf BpeIHOCTH
y 06UMy cJIMYHOM Kao Koz C1.

CTpaTeruja 3acHoBaHa Ha eMucHjamMa eBpoob6Be3HuIa (C3): oBa cTparerdja npeasuba roll-
over AWHApCKUX U €BPO JIeHOMHHOBAHMUX XapTHja O/ BPEJHOCTU Koje AocrneBajy Ha goMahem
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TPXKUIUTY 6e3 J0oJaTHE eMHCHje OBUX XapTHja 0J] BPEeJHOCTH, JOK Ce JOJaTHO (pUHAHCHpame
06e36ehyje eMucujaMa NETOrOAULIBHUX €BPOOOBE3HULA y aMEepPUYKUM JojJapvMa W eBpUMa U
JleCETOTO/IULIIbUX EBPOOGBE3HUIIA Y aMEPUYKHUM Jj0JIapUMa.

Ctpareruja fogatHe auHapusauuje (C4): mpefcTaB/ba CTpPATETH]jy KOja IEJIOKYITHO A0JaTHO
dUHaHCUpamwe 3aCHUBA Ha eMUCHjaMa AUHAPCKUX XapTHja 0Jf BpeHOCTH.

duHaHCcUpamwe u3JaTtaka bynera Peny6saunke Cp6uje mo cBUM cTpaTerdjama Bpiuuhe ce
yTJIaBHOM Iy TeM eMUCHja AP>KaBHUX XapTHja 0 BpeJHOCTH Ha MehyHapoJHOM U fjoMaheM TP XKUIITY
KamnuTaJsa, o0cuM KoJ, cTpaTeruje C2, rae ce npeaBuba 3HaTHUje yuelihe KOHIeCUOHAJHHUX 3ajMOBa.
Jlyr Koju ce aHa/JIM3Mpa OJJHOCH Ce Ha JyT LieHTPaJIHOT HUBOA BJACTH YKJ/bY4yjyiu U AyT M0 OCHOBY
WHAUPEKTHUX 00aBe3a Koje cepBucupa Pemy6iirika, 6e3 HerapaHTOBAHOT Ayra JIOKaJHe BJIACTH, 6e3
HOBHX IIOBJIaY€lha 10 OCHOBY MPOjeKTHUX U MPOTrPaMCKUX 3ajMOBa U 6e3 HOBUX AyroBama U JaTHX
rapaHnyja no 4iaaHy 36. u 37. 3akoHa o 6ynety Peny6suke Cp6uje 3a 2013. roguHy - CTamkbe 0BaKO
M3pavyyHaToOT jaBHOT Ayra Ha Kpajy 2013. roguHe npouemwyje ce Ha 58,1% BJII.

AHa/u3a mpowKoeda u pusuka aimepHamueHuUX cmpamezuja 3adyxcusarea

KBaHTUTaTHBHA aHa/nIM3a NpeACTaB/ba YYMHKe CBaKe 0J, YeTUPH aJITEpHAaTUBHe CTpaTeryje
3aJly’kMBama - IJile Cce Ha BepTUKaJHOj Ooch Hasa3u ydemhe ayra y B/l npu ocHOBHOM
MaKpOeKOHOMCKOM OKBUDY Koju je aeduHrcaH PUCKaJHOM CTpATerujoM U NpejcTaB/ba OCHOBHY
BPeJIHOCT NpuMeHe ojpeheHe cTpaTeruje 3aJyuBama, [JOK Ce Ha XOPU30HTAJHOj OCU HaJjasu
NOTeHLMjaJIHU Tpollak oApeheHe cTpaTeruje 3ay>kruBama (pe3yaTaT cTpec Tecta). [I[pumMmemeHe cy
JIBE Mepe TPOIIKOBa: 0AHOC jaBHOT Ayra npeMa b/IIl u HoMuHaHa kamaTa Kao npoueHat B/III. [IpBu
O/IHOC je MHJUKaTOP CTama, a APYrd UHAUKATOpP ToKa. Y LM/by nopebemwa, Naxmba je ycMepeHa Ha
pesyJiTaTe pasMaTpPaHUX cTpaTeruja Ha kpajy 2016. ronune.
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Iopehere anmepHamusHux cmpamezuja:

I'padukon 30. OgHoc ayra u B/IIT Ha kpajy 2016. roguHe

© ¢4
@ct
© c3
@ c2
10,50 11,00 11,50 12,00 12,50 13,00
Pusuk
I'paduxon 31. Oguoc kamaTta u B/II1 Ha kpajy 2016. roguHe
©c4
©ct
©c3
(ON W)
0,95 1,00 1,05 1,10 1,15 1,20 1,25 1,30
Pusux

Ha ocHoBy rpadukoHa jacHO ce youaBajy TPOLIKOBH, KOje CBaKa 0/ pa3MaTpaHUX cTpaTeruja
HocHU ca coboM - ctpaTerudje C1 u C4 umajy peslaTiBHO Behy M3/105KEHOCT pU3ULIMMA KAMAaTHHUX CTOMA
U neBU3HOT Kypca. CtpaTeruja C1 ycsie KOMOUHOBaWa JUHAPCKUX, EYPCKUX U JOJTAaPCKUX XapTHja
0/l BPeJHOCTH y TPEeHYTHUM IpoNopliyjaMa UMa BeJIMKY H3JI0KeHOCT MoryhuM ocuuianyjaMa
JMHApCKUX KaMaTHUX CTONA Ha Aip>KaBHUM XapTHjaMa oJi BpeJHOCTH, JIOK Ce Taj HUBO U3JI0XKEHOCTHU
koJ, ctpaTteruje C4 3Ha4vajHo moBehaBa, jep ce 1eJIOKyNHO JoJaTHO ¢GUHAHCHpamwa o06e36ehyje
eMHCHjaMa JUHAPCKUX XapTHja of BpeaHocTu. C1 u C4 ¢ fpyre cTpaHe UMajy, 360r pesaTUBHO Beher
ydemha fuHapa, ctabuaHuju panuo y4deurha y B/ Kox ctpaTteruje C2, Koja ce 3acHHBa Ha 3aMEHU
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Jl0JIapCKUX XapTHja 0] BpeHOCTH €BPO JIEHOMUHOBAaHUM NETOTOAUIIEBUM XapTHjaMa 0, BpeIHOCTU
Y yrOpOYHMM 3ajMOM Ca POKOM OTILIaTe of 25 rogvHa U GUKCHOM KaMaTHOM cTomnoM of 1% y
aMepUYKUM JloJ1apyvMa NPUCYTaH je HajMakhy PU3UK KOJ, KaMaTHHUX CTOIA Y OJAHOCY Ha CBe YeTUpH
[IoCMaTpaHe CTpaTeruje ycjes Makbe BOJATU/HOCTU Kypca eBpa y 0HOCY Ha JIMHAp, Ka0 U HUCKOM U
GUKCHOM TpOLIKY KOJ KOHLlecuoHasHOr 3ajMa. CrpaTteruja C3 ce moka3syje Kao peJslaTUBHO
Hajpu3u4HUja y moryeny panua ayr-BAIl, jep ce momaTHo ¢uHaHCHUpame 3aCHHMBA Ha €MHUCHjU
00Be3HUI]A IEHOMUHOBAHUX ¥ aMePUYKUM Jl0JIapyMa U eBpUMa; AOK cTpaTeruja C4 ce mokasyje kao
peJslaTUBHO HajCKyIJba C 063MPOM Ha BMCOKO yyellhe AUHApCKUX XapTHja 0J, BPEJHOCTU y OBOj
CTpaTeruju.

[IpunvkoM aHasn3e ofHoca jaBHor ayra u B/IIl oniemweHo je faa ctparteruja C3 npejcraBiba
HajpyU3UYHUjU M360p, a NpH aHaau3u pauuja kamate-B/Il ctpatervja C4 Hajckym/ba. OCHOBHA
ctpateryja C1 nMa peslaTUBHO BUCOKe TPOLIKOBE KaMaTa ycJie/i BUCOKOT y4yelltha JUHAPCKUX XapTHja
on BpenHoctu. CTpaterdja C2 mMa HHCKe TPOLIKOBE KaMaTa, jep Ce BeJUKHU Jle0 MoTpeba 3a
duHaHCcUpaweM 06e36ehyje n3 KoOHLleCHOHaIHOT 3ajMa. Ha 0CHOBY 0BUX aHaJIM3a eBU/IEHTHO je Aia he
ce y HApeJJHOM IIeprOo/ly, OCHOBHE Ollepaliyje 3a/ly>KhuBata 3aCHUBATH Ha cTpaTterrjama C1 u C2, anu
y3 jacHy npedepeHLH]y a YKOJIUKO Ce YKaXKy MOTYNHOCTH 3a 3ayKHUBaeM 10 KOHIeCHOHATHUM
ycaoBuMa y BeheM 06UMy fy>KHUUKe onepalyje he ce 3acHUBaTH Ha cTpaTeruju C2.

PesysTaTu 106UjeHr mpuMeHoM Mo/iesia CBeTcKe 6aHKe 32 oHOC jaBHOT Ayra v B/II1 Ha kpajy
2016. roguHe He y3uMajy y 0063Mp Moryha npuMama oJ Npojaje Jp>kaBHE MMOBHUHE, Kao HHU
rapaHToBaHe o6aBe3e Koje He cepBucupa Pemny6smka Cpbuja u o6aBese Mo 0OCHOBY PECTUTYLIH]E.

Tadena 34. OpnHoc jaBHor ayra v B/IIl Ha kpajy 2016. roguHe

CueHapuju Cc1 C2 C3 Cc4
OCHOBHHU ClleHapuo 62.1 61.4 61.9 62.3
ok neBu3HOTr Kypca (25% cBe BasyTe) 74.2 73.5 74.7 73.3
KamaTHu mok (cueHapuo 1) 62.9 62.1 62.7 63.2
KamaTHu ok (cueHapuo 2) 63.3 62.4 63.0 63.6
Kom6uHoBanu mok (25% YC/l u kamaTHHU 10K 1) 68.4 67.5 68.5 67.8
MakcuMaJIHU PU3UK 12.1 12.1 12.8 11.0
Tadesa 35. OpHoc nuiahawa no ocHoBy kaMmaTa u B/IIT Ha kpajy 2016. roarHe
CueHapuju Cc1 Cc2 Cc3 C4
OCHOBHHU CIleHap1uo 3.5 3.0 3.2 8IS
lok geBusHOr Kypca (25% cBe BasnyTe) 4.1 3.5 3.8 4.4
KamaThu mok (cuenapuo 1) 4.3 3.7 3.9 4.8
KamaTHu ok (cueHapuo 2) 4.7 4.0 4.3 5.1
Kom6uHoBanu mok (25% YC/l u kamaTHHM 110K 1) 4.6 4.0 4.3 5.1
MakcuMaJIHU PU3UK 1.2 1.0 1.1 1.3

Hapenna Ta6esna nmpuka3syje KpeTama OCHOBHHX IapaMeTapa jaBHOT Jiyra 10 OCHOBY CBe
YeTHPU pa3MaTpaHe CTPaTeryje, LITO OCIMKABa TOpe IOMEHYTe KApAKTEPUCTHUKE CBAKe CTpaTeTHje:
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Tadena 36. UHAMKaTOpU pU3KKa 3a aJiITepHAaTUBHE CTpaTeruje

UHauKaTOpU pUsuKa Ha kpajy 2016. roguHe

Cc1 Cc2 C3 C4

Homuuanuu nyr (% BAIT) 62,1 614 619 623

HeTo capamma Bpeanoct (% BAIT) 599 551 598 60,1

[IpuMemeHa kamaTHa cromna (%) 6,0 5,2 5,5 6,6

ATM!! ciosbHU nopTdosuo (y roguHaMa) 6,9 8,9 6,8 7,0

Pusuk ATM gomahu noptdosno (y roguHama) 2,8 2,8 2,4 3,2
peduHaHCHpawka

ATM ykynaH nopt¢osiro (y roauHaMa) 5,8 7,4 6,2 51

ATR!? (y roqunama) 4,2 6,2 4,7 3,4

PU3HK KaMaTHUX CTOIa Pedukcupame (% ykynHor gyra) 38,6 33,6 33,4 435

Jyr no ¢ukcHum cronama (% ykynsor ayra) 75,6 78,7 77,0 73,2

PU3MK [IeBU3HOT Kypca WHo-BanyTHU AyT (% yKynHor gyra) 79,8 82,5 91,1 621

Yuyeuhe jaBHor ayray 6pyTo foMaheM npousBoay y nepuoay 2014-2016. rogune

duckasHo npaBuio, AepUHUCAHO 3aKOHOM O OYIIeTCKOM CUCTeMYy, poIucyje obaBe3y Aa
jaBHM AyT OMIUTET HUBOA JipKaBe He Moxke 6uTH Behu oz 45% B/IL. Y cayyajy fAa usHoc gyra npebe
Taj HUBO, Biajia je Ay>kHa [la JjoHece mporpaM 3a CMameme jaBHOr ayra y oaHocy Ha BJII, Tj. 3a
Bpahame Jiyra y 3aKOHCKU OKBHP.

Ha kpajy 2012. roguHe cTame Ayra [eHTPaJHOT HUBOA BJAcTH focturio je 59,3% BAII, a
onwTe gpxase 60,9% BAIL. Panuo jaBuu ayr-B/II1 nenTpasnor HUBOa BJIACTHU Ha Kpajy aBrycra 2013.
roauHe usHocuo je 58,3% B/III. Ouekyje ce HacTaBak pacTa A0 Kpaja 2013. rogjuHe U JJOCTH3ambe
yaeJia ol oko 62,7% B/II1 Ha neHTpasHOM HUBOY, 0AHOCHO 64,2% B/II1 Ha HUBOY OMIIITE ApKaBe.

360r BuCOKOT y4elrha Ayra JeHOMUHOBAHOT y cTpaHoj BaiyTH (mpeko 80%), eBUAEHTHO je
Jia he leBU3HU PU3MK JeTepMUHMCATHU NOHallawke pauuja jaBHu Ayr-bB/I1 y HapegHOM nepuony U
OUTHO YC/IOB/bABATH ycCHex Mepa QUCKa/IHe NOJUTHKe Ha KOHCOJUAALMjU jaBHUX QUHAHCHjA U
cMamewy ydenha japHor ayray B/II.

Ha ocHOBY mJ1aHMpaHOT MaKpOEKOHOMCKOT OKBHPa, a y CJIy4ajy U30CTaHKa yTUIaja Moryhux
py3uKa (IPBEHCTBEHO JEBU3HOI PHU3HMKa), jaBHU Ayr, 6e3 obaBe3a IO OCHOBY PECTHUTYIHje U
HerapaHTOBAHOT Jyra JIOKaJiHe ByacTy, 6u o 2016. rogune Tpebasio Aa 6yze Ha HUBOY o1 67,9%
B/II.

OcHOBHU aKTOPHU KOjU yTHUYy Ha cTabuausanujy panuja jasau ayr - BJIl cy pact BAII,
npuUMapHU AeQULUT, KypC AUHApa NpeMa MHO BajyTaMa M BUCHMHA KaMmara. [lslaHupaHuM Mepama
durckaHe NOJUTHKe AePpUHUCAHO je CMamerbe NPUMapHOT JedULNT], [1a je TUMe OCHOBHHU QaKTOop
pacta ayra ymamweH. U3Hoc kamaTa 64 y nepuoay 2014-2016. roauHe Tpebasio Jja onajiHe YKOJIUKO
ce 0CTBapH 3ay’KMBakbe 110 T0BO/bHUM YCJ0BHMMA IIyTeM HOBOT KOHIIeCUOHAJ/IHOT 3ajMa U IpUMama
o/l IpoJiaje Ap>kaBHe UMOBHUHE, 10K 61 HoMuHaJHO B/II1 Tpe6asio na pacte oko 7%. CBu Tu dpakTopHU
6u Tpebasio Ja JONPHUHECY /A jaBHU AYT Ha LEHTPaJHOM HUBOY OyZe y mpoceky oko 67% B/Il y
nepuofy 2014-2016. roauHe.

11 ATM (Average Time to Maturity)-eHrJiecka ckpaheHu1a 3a IpocevyHo BpeMe 10 gocneha.
12 ATR (Average Time to Refixing)- eHryiecka ckpaheHHIa 32 TPOCEYHO BPEME 10 MPOMEHE KAMATHHUX CTOTIA.
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Y caydajy nmpopaje Ap:kaBHe HMMOBUHe (mpeayseha) Ha TeHJepuMa, Koja Cy H3JIOKeHA
KOHKYPEHIIMjU U He CHaJiajy y T3B. Jip»KaBHe MOHOIIOJIe, Ka0O U NpoJaja MamHUHCKUX NaKeTa y
nojeAMHUM Npeay3ehuMa WM JIMIEHIM Ap>KaBe MOXKe JONIPUHETH 3Ha4ajHO naAy panuja ayr-BAI y
nepuoy 2014.-2016.roguHe. JeJilaH o, ©3BOpa MpUMaba, KOju he NOCAYKUTHU CMakbekby paljyja jaBHU
ayr-B/III, je u npo/jaja HEAaKTUBHUX APKaBHUX pecypca. Y ciydajy NpyMMama 0 Halnpes HaBeJJeHUM
OCHOBaMa y U3HOCY 071 1,6 MJIp/1 eBpa jaBHU AyT 61 6M0 cMameH 3a 0ko 4,5% B/II.

[IpuMama 1o 0CHOBY NpoJaje JpKaBHe UMOBHHE JI0TIpHHeNe CMambewy jaBHOT Ayra ycJe[
MOTyRHOCTH [J1a ce Cpe/iCTBa UCKOPHUCTE 3a OTILJIATy HAjCKYIJbeT JieJia jaBHOT Jyra U GUHAHCUPatbe
OylIeTCKMX moTpeba 6e3 HOBOT 3a/y’KMBama Ha GUHAHCHUjCKOM TpxUWTy. Tume he ce JUPEKTHO
cMamuTH onTepehewme Mo OCHOBY KaMmaTa 3a Hape/iHe OYIIeTCKe rofiHe W nmoBehaTH MpUMapHU
OyIIETCKH pe3yJITarT.

Tadesa 37. JonpruHOCH OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKHUX BapujabJiv Ha MPOMEHY paljyja [yra [eHTpaJHe
apxase u B/I1

2011 2012 20130 2014n 2015n 2016m
y IPOLIEHTHMA

Jyr nentpanHe apxase/ B/I1 48,2 59,3 62,7 65,7 68,1 67,9
[IpoMeHa y 0HOCY Ha IPETXOAHY TOJ. 3,7 11,1 3,4 3,0 2,4 -0,2
YTunaj npumapHor aedunuta 2,9 3,8 2,6 1,8 0,4 -1,3
Kamara 1,3 1,9 2,4 2,8 2,5 2,8
Pact HomuHasHor B/ITT -4.5 -2,5 -5,9 -3,9 -4.,4 -4,3
OcTanu GaKTOpPU KOjU YTUYY Ha paLiuo 4,0 7,9 4,3 2,3 3,9 2,6

I'paduxon 32. YTHLAj mpoMeHa Kypca AUHApa MpeMa KOpPIH BayTa U3 nopTdosinja jaBHOT Ayra Ha
MIpOMeHy paluo jaBHor ayra u B/II1

80,0

70,0

60,0

50,0

40,0
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Ha rpadukony 32. je npeAcTaB/beEHO KpeTake palyja jaBHor gyra u B/IIT y 3aBUCHOCTH 0f,
mpoMeHe Kypca AuHapa mpema ofpehenoj kopmnu BasyTa. [Ipuka3aHa je oCHOBHa MpojeKLHja ca
aJITEPHAaTUBHUM CLi€HAapHjuMa y 3aBUCHOCTU O/ alpelyjalyje, OAHOCHO JelpeLujaluje Kypca
JuHapa y pacnony og 10% anpenujanuje no 20% fenpenujanyje JUHapa y 04HOCY Ha KOPITy BaJyTa.
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[IprMeHOM HaBeIeHUX CLieHapHja MOXe ce BUAETH Aa 6U ce panuo 3a 2016. roAnHY KpeTao y pacoHy
0/, 62,5% 510 78,8%, 10K je OCHOBHH ClieHap1o 610 Ha HUBOY 01 67,9%.

[7aBHM pu3MLM 3a ocTBapewe CTpareruje mnopes rope HaBeJeHUX (akTopa Koju Cy
KBaHTUQUKOBAHU CY U:

O CTabUJIHOCT MaKpoeKoHoMcKe cuTyanuje y Cpouju (peasnu pact B/Il, HansiaTa nopesa, HUBO
He3aloC/JeHOCTH, TeKyNU padyH IJIATHOT OWJIaHCa, KAMaTHE CTOIe Ha JoMaheM TpXKHULITY,
nHbJIanK]ja, KypC AUHApa [peMa eBpy UTA.);

0 pa3BOj CBETCKe EKOHOMHje U IJIaBHUX CIIOJ/bHOTPrOBUHCKUX MapTHepa Cpouje;

0 moTpebe 3a JOJATHUM 3aJy>KUBalkeM KaKo OU ce peryJvcajy AyroBU Ha JAPYyrdM HHBOMMA
BJIACTH, jaBHOM CEKTOpY U GUHAHCHjCKOM cucTteMy Cpbuje;

O HIDKU NTOPECKHU M HEMOPEeCKHU MPUXOU Ol IVIaHUPAHUX U BehU pacXoJy o1 MJIaHUPaHUX TOKOM
OylIeTCKe T'O/INHE;

O 3HauajaH NaJ, BpeIHOCTH JIMHApa y 0/IHOCY Ha EBPO;

0 Behu crTemeH 3aJyXMBama JIOKaJHUX BJIACTH OJf IUIAHUPAHOT Yy CPeAHbOPOYHOM
MaKpOEKOHOMCKOM (pUCKAJTHOM) OKBHUPY;

O aKTUBHpabe JJaTHX rapaHiyja.

BaxkHO je HamoMeHyTH Ja he cMamewy jaBHOT aAyra y oaHocy Ha B/IIl monmpuHeTH U
aJleKBaTHHja KOHTpOJIa U3JaBamka TrapaHOHWja U yHampeheme Tpoleca npuopUTH3ALHje
MHBECTULMOHUX MpOjeKaTa, Koju he ce puHAHCUpATH U3 KPeAUTHUX JIMHUjA MYJITHIATEPATHUX U
6uJsiaTepaJHUX KpeauTopa. Biaga Peny6sinke Cp6uje je, y ckjomnmy HacTojatba MHUHHUCTaApCTBa
¢uHaHcHja fa noBeha epUKACHOCT MPOjeKTHOT MHBECTUPAHA, Koje ce GUHAHCHPA U3 MPOjeKTHHUX
3ajMoBa MYJTU/IATEPATHUX U OUIaTepaTHUX HHCTUTYIH]a, jyHa 2013. roagnHe f0oHesa je3aK/bydak
KOjuM je mpuxBaheH M3BelITaj 0 peaju3alivjyd NPOjeKTHUX 3ajMoBa 0J06peHux Peny6aunu Cpouju
on ctpaHe MehyHapogHUX GUHAHCHjCKUX OpraHU3alydja U JPYTUX CTPAaHUX KpeJUTopa U KOjuM je
HaJIOX)KeHO MUHUCTpPY GUHAHCH]a Jla Ha 6a3u npoleHe edpekaTa Kopulihemwa 0106peHUX NPOjeKTHUX
3ajMOBa, II0 CEeKTOpPMMa M KOPUCHUIMMA, y CKJIaJy ca IpPOLEHTOM IIOBYYEeHUX CpejcTaBa U
WHJWUKATOPOM YCIENIHOCTH, OTrPAaHUYM O/00paBalke HOBHUX NPOjeKTHHUX 3ajMOBAa U H3/IaBamkbe
rapaHuuja Peny6svke Cpbuje OHUM KOPUCHHUIIMMA KO/, KOjUX je CToma MoBJiauyewha CpejcTaBa Io
0/100peHUM NPOjeKTHUM 3ajMoBUMa HUKa 01 70%. Y iM/by aleKBaTHOT CTATUCTUYKOT U3BeLITaBamba
0 AyTy ApkaBe u3Bplurhe ce pefedruHUcabe U ycarjallaBambe OCHOBHUX epUHUIM]jA AyTra y 3aKOHY
0 OYIeTCKOM CUCTEeMY U 3aKOHY O jaBHOM JAYTY.

[IpyHIMNM ynpaB/bakba jaBHUM JyTOM

[Ipema 3akoHy 0 jaBHOM JyTy, IPUMapHU Wb 3a[y>K1Bamba Peny6/inke CpOuje v ypaB/bamba
jaBHHUM JyTOM je Jia ce OCUTYypajy cpeAcTBa NoTpebHa 3a pUHAHCHUpamwe OyIeTCKUX M3JaTaka, ca
MUHHMMa/JHUM TPOLIKOBMMA (QUHAHCHUpaWka Ha CPeJbH U AYTH POK, ca NPUXBAT/LUBUM HUBOOM
pusuka. MuHMMH3aLMja JyropoyHUX TPOLIKOBA CepBUCHMpama jaBHOT Jyra je orpaHuyeHa
CTPYKTYpPOM [JIyra U OCTBapHUBame CMamema TPOUIKOBA he GUTH YCI0B/bEHO HHU30M aKTopa U
pusuka. Ha ocHoBy Tora, CTpaTeruja ynpaB/bala jaBHUM JyroM Peny6sauke Cp6uje gedbuHuiie
cnesehe onuTe nu/beBe U IPUHIUIIE:

1) Motpeb6HO je ocurypaTu puHaHCHUpawe QuckanHor gedpuuurta Pemybauke Cpbuje, y
CMUCJy KpaTKOpPO4YHOT Aeduuura (JIMKBUJHOCTH) U AYropovyHor AedHULMTa, Kao [e0 NOJUTHKE
oJip>KaBarba CTAaOU/IHOCTH CUCTeMa jaBHUX QUHAHCH]ja;

2) MloTpeb6HO je neduHMUCATH MPUXBAT/LUB HUBO PU3MKa M OH Tpeba Jia 6yne ofpeheH y
yCJIOBUMA LWJbaHE CTPYKType MopTdoJsiMja Jyra y CMHUCIY BaJyTHE CTPYKTYpe Ayra, CTPyKType
KaMaTHHX CTOMA, CTPYKTYPe POYHOCTH U CTPYKTYpE Jyra NpeMa HHCTPYMEHTHUMA;
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3) IloTpe6HO je Aa ce MoAP:KU Pa3BOj TPHKHULITA JPKABHUX XapTHja 0J, BPEIHOCTH Koje ce
eMHUTYjy Ha floMaheM U MehyHapoJHOM TPKUILTY, KAKO OU Pa3BUjeHO TPXKUILITE IIOMOIJIO Y CMakbemby
TPOIUKOBA 3aJly’KWBama Yy CpefjmheM U JyroM pOKYy, y CKJaJy ca BHCOKOKBAJUTETHOM
JMBepcuPUKaLujoM NopTPoinja Ayra;

4) IloTpe6HO je oMOTYhUTH TPaHCIAPEHTHOCT U MPEeABUAUBOCT IPOIieca 331y KUBabA.

Ctpareruja ynpaBJbakba jaBHUM JIyroM Tpeba a 6y/ie MoAp>KaHa U KOH3UCTEHTHA ca ONILTUM
ByiagnHuM cpejlbOPOYHUM MaKpPOEKOHOMCKUM OKBUPOM.

Peny6snuka Cpbuja Tpeba Aa y3Me y 0063up OpojHa orpaHUYerma KaZjla pa3Mmarpa CBOjy
cTpaTervjy ¢uHaHcupamwa. Kao 3emsba ca cpefjlbUM [JOXOTKOM, IOCTOje OTpaHHWYE€HU U3BOPU
duHaHCcUpama Ha fJoMaheM U MehyHapoHOM QUHAHCHUjCKOM TPKUILTY, IOTOTOBY Y MOMEHTY KaJia
pasBUjeHUje Jip>kaBe daaHulle EBporicke YHuUje uMajy npobJsieMe a 06e36e/ie PruHaAHCHUpPakhe CBOjUX
duckanHux gedunyTa U pePpuHaHCUpambe Aociesnor ayra. Takohe mocToje U CTPUKTHU YCJI0BU 1O
KOjUMa ce Jp:KaBa MOXe 33AyKUBATU NYyTeM OUJATEPAJHUX U MYyJTUIATEPAJTHUX KpPeSUTHHUX
apaHXMaHa.

Wmajyhu y BUusy Hanpe/ HaBeJleHa orpaHuyerma U Moryhe pu3uKe, UIaK je 0JJIy4yeHo Ja ce
CTpaTervja ymnpas/batha jaBHUM JyroM y HapeJHOM CpeJHOpPOYHOM MepUuoAy ycpejcpeiu Ha
duHaHCcUpawe n3aTaka oynera Peny6srike Cp6uje yriiaBHOM MyTEM eMUCH]e AP>KaBHUX XapTHja 0/
BpeJIHOCTH Ha MehyHapogHOM W JAoMaheM TpXMIUTY KamnuTaja. TpeHyTHa CTPYKTypa Ayra je
NPUJMYHO XeTeporeHa, UMajyhu y Buy Hacjebhe ayra us nepruoga COPJ, orpaHUYeHOCT TPKUIIHHUX
MHCTPYMeHaTa y NPOLLJIOM NepuoAy U creluduyaH CTaTyC y JOMeHY NPOjeKTHOT GUHAHCUPaHba O/
pa3BojHUX MehyHapoJHUX GUHAHCHUjCKUX MHCTUTYLHja. TpKUILTe Jp>KaBHUX XapTHja 0/, BPeAHOCTH
je jour yBeK y pas3BOjy W jelaH OJi MIPUHILMIIA yIpaB/bakha jaBHUM JAYTOM je HY»HOCT IOCTOjakba
bJy1eKCUOUITHOCTH, Kako 06U puHaHCUpamke u3zaTaka oyjera Peny6auke Cpbuje 6usio o6e36eheHo.
®yekcubunHoct he ce orseiaTy y oMeHy M360pa TpKHILITa HAa KOMe he ce BPIIUTH 3ay>KHUBalbe,
BaJIyTe 3aJy’>KUBakba U UHCTPYMeHTa GUHaHcUpamwa. M360p cTpykType duHaHCHpama y3umahe y
0063Up TPEHYTHO CTale U TPEHJ pa3Boja gomaher u MmehyHapoaHOT PUHAHCHjCKOT TPKULITA (HUBO
KaMaTHUX CTOIla, IpeMUje pU3MKa, KPUBY NPUHOCA, JeBHU3He KypceBe pedepeHTHUX BajyTa) U
NpPUXBAT/bUBU HUBO MU3JIO)KEHOCTH PUHAHCHjCKUM PU3UILIMMA.

[lusb je 1a ce y HapeAHOM AYTrOpPOYHOM Nepuojay GpuHaHCHMpalke 06aB/ba KPO3 eMUTOBAE
YIJIaBHOM JIMHAPCKHUX XapTHja 0/i BpeIHOCTH Ha AoMaheM TpXKUIITY, MehyTUM TpeHyTHA CUTyaluja
ynyhyje Ja ynpKoc YBpCTOj OJJIYYHOCTH Ka pasBojy AoMaher TpxuiuITa JpKaBHHUX XapTHja 0
BPEeJHOCTH, BeJUKHU Aeo PuHaHcUpawa Mopahe O6UTH 06e36eheH y HapeJIHOM CpeJHOPOYHOM
nepuosly Ha MehyHapogHoOM ¢uHaHCHjckoM TpkuIUTy. CMepHULe 3a QUHaHCUpame Ha
MehyHapoJHOM TPXKULITY Y MHO-BayTH 6uhe J1a ce 06e36ea1 NPUCTYI BEJTMKOM 6pOjy HHBECTUTOPA
Ha pa3JIMYUTUM JlesioBUMAa MehyHapoaHOr GUHAHCHUjCKOT TPXKUINTA, Zla Ce 3a/y’KUBakbe y HHO-
BaJslyTH 1o MoryhHocTH JlepUHUIIIe Y CKIAJy ca OTIJIaTaMa Jiyra IEHOMUHOBAHOT ¥ CTPaHOj BaJlyTH
yK/by4dyjyhu U KaMaTe Ha OBe ZIyroBe W Jia Ce 3a/Jy>KUBathe Ha OBOM TPXKHUIITY MOXe PaJUTH U y
cuTyalujama KajZia cy (pUHAHCHjCKU yCJIOBU MOBOJbHUjU HEro Ha JoMaheM TPXKUILTY U Y LUJbY
crabuv3anyje jaBHUX GUHAHCH]jA TPUJIMKOM peasn3annje GHUCKaIHUX pU3HKa.

[To3ajM/bUBake y CTPaHOj BaJyTH 3a COOOM IOBJAYM U JIEBU3HH PU3UK YCJeJi MPOMeHe
KypceBa JIMHAp - €BPO M €BPO - aMepUUKH [l0J1ap, IITO NpeJ yIpaB/balbe jaBHUM JyroM CTaBJba
3a/laTaK Jia Ce aKTUBHO pa3MaTpa U KOPUCTH MOTYNHOCT XelIMHra YKOJIMKO Ce M03ajM/bHUBatbe He
BpLIM y AAMHAPHUMA WUJIM eBpUMa.

[TosiMTHKa yIipaB/bakba jaBHUM JIyroM Mopa Jia y3Me y 003Up Jyropo4yHy HepcleKTUBY, aau
ce oJ/Iyka 0 pUHAHCHpaly OYyHEeTCKUX U3JaTaKka Mopa JOHOCUTH rojulime. OLIyKa 0 roOAUIIHEM
3aJly’KUBamy Ce JOHOCH Y OKBUPY 3aKoHa 0 OyleTy 3a oapeheHy GUCKaNIHY TOAUHY U Y CKJIAAY ca
IPOMEHOM OCHOBHHMX QUCKaJHHUX arperata Moryha je npomeHa TokoM QuckasHe rofuHe IJlaHA
3a/ly’KMBakba.
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QUHAHCUjCKY PU3ULU U jaBHU YT

®duHaHCHjCKU U QUCKAJIHU PU3ULM MOTY JJOBECTH /10 PacTa jaBHOr Ayra Beher Hero mrto ra
npejBubha OCHOBHHU clieHapuo. PU3UIM KOjU Cy NPUCYTHU U KOjU MOTY Ja J0Bedy 0 pacra
3a/1y?KEHOCTH U TPOILIKOBA CEPBHUCUPaba jaBHOT AyTa Cy:

1. pusunu peduHaAHCHPaAA;

2. IeBU3HU PU3UK;

3. TPKUIIHU PU3UK (PU3UK KAMAaTHUX CTOIA, pU3UK UHPIaIH]e);
4. pU3UK JIMKBU/JHOCTH;

5. KpeINTHU PU3ULY;

6. onepaTUBHU PU3ULIY;

7. pU3MLM Be3aHU 33 AUCTPUOGYLHjY TPOIIKOBA CEpPBUCHpAama (CTPYKTYPY Ayra, KOHLEHTpanuja
06aBe3a).

Y numby cMambema H3J0XKEHOCTH (GUHAHCHjCKUM pHU3ULUMa IMOTPEeGHO je CIpOBOJUTH
cnepehe mepe:

1. pusuk peduHaHCUPaAbHA

0 mnoBehawe yyemha cpeJHOPOYHUX U JAYTOPOYHUX GUHAHCHUJCKMX HHCTPyMeHaTa
JIEHOMHUHOBaHUX y IMHapuMa Ha JioMaheM pUHAHCHjCKOM TPXKHUILITY;

0 paBHOMepHa pacrojiesia o6aBe3a MO OCHOBY jaBHOT Jyra Ha TOJUIIHKEM HUBOY U TOKOM
¢ducKaHe roiMHE Y HApeJHOM J[yTOPOYHOM IEPHUOLY;

0 mpoAyKaBame IPoCeYHe POYHOCTH JlyTa KOju ce eMUTYje y XxapThjaMa 0/; BpeIHOCTH;
2. 1eBU3HU PU3UK

O HacTojawe Ja ce cMamu ydvelrhe gyra JeHOMHUHOBAaHOT Y WMHO-BAJyTH Y3 YBaXKaBambe
TPOILKOBA HOBOT JiyTa (TPOLIKOBHY AUHApU3aldje Ayra);

0 Kopulthemwe QUHAHCHjCKUX JepuBaTa y LM/bY JHUMUTHpama edekaTa NpoMeHe KypceBa
pedepeHTHUX BaIyTa;

O HacTojame Jja CIOJbHU AYT OyJie yrJIaBHOM Y €BpUMa U Jia Ce 10JIapCKU JIyT KOPUCTH CaMo aKo
je duHAHCHpame HAa MehyHApOJHOM TPXKUIUTY y AojapuMa jedTUHHje Y3 Kopulihemwe 3a
JIMMUTHpake pUu3rKa GUHAHCHjCKUX JepUBATa;

3. TP>KUIIHU PU3UK (PU3UK KAMAaTHUX CTOIA, pU3UK UHIaIHje)
0 HacTojame Ja ce IPoJyXHU Aypauuja fomaher gyray JUHapuMma;
O eMHUTOBame UHJEKCHPAHUX 06Be3HUIA (MHeK cal[ja KAaMaTHUX CTOMA);

O PpU3UMK @0 OCHOBY KaMaTHe CTOlle Ha CHOJ/bHM Jyr He Yrpoxasa JAyropoYyHU LU/b
MMWHMMHK3al¥je TPOLIKOBA jJaBHOT AyTa;

4. pU3UK JIMKBUJHOCTH

O IepMaHEHTHO oJpKaBake HMBOA 'OTOBHHE Ha payyHuMa Pemny6.rke Cp6uje Ha HUBOY KOjU
omoryhaBa HecMeTaHO GpUHAHCUPae 06aBe3a y MUHUMYMY Ol YETUPU Mecelja U Ha HUBOY
Koju oMoryhaBa aMopTH3aLyjy €BeHTya/JHUX MambUX NPUJIUBA 110 OCHOBY 3a/yKUBakba y
OJIHOCY Ha IJIaH;

O aJleKBaTHO yIpaB/bake CJA060JHHM TOTOBHHCKHM CpeACTBUMAa Ha padyyHHMa PenyGiinke
Cpbuje y ckiazy ca npuHiunuma asset-liability management;
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0 pexneduHHcame yroBopa ca HapogHoM 6ankoMm Cp6uje 3a miacupame JUHAPCKUX U JIEBU3HUX
CpeJcTaBa M eBeHTyaJlHe MU3MeHe 3aKOHa O JIeBU3HOM Ioc/oBamy. /[aBame MoryhHocTu
JIp’KaBU Jia BPIIM OTKYH PeJIaTUBHO CKYIJber Ayra BUIIKOBUMA JMKBUAHOCTY;

0 ayTOMaTCKO M3BpIlIaBame Hajora y cucreMy Tpe3opa Peny6/iike kako ce He 64 cTBapaJie
Jolibe (KpaTKOpouHe o6aBese - AYTOBU) ¥ CUCTEMY U MOIITOBamke [IpaBUJIHUKA O CUCTEMY
U3Bpllea OyleTa;

O KOHCOJIMJAlFja TMOpeJ AUHAPCKUX U JIEBU3HUX CPEJACTaBa y OKBUPY KOHCOJIMJOBAHOT
cucTteMa Tpe3opa Koju ce Boau Koj HapogHe 6anke Cp6uje W Kopulhere JTeBU3HUX
Cpe/cTaBa 3a aKTUBHO yIpaBJ/bathe Ca JIUKBUAHOILINY Ha JUHAPCKOM padyyHy H3BpLIEHA
OyleTa;

5. KpeIUTHU U ONlePAaTUBHU PU3UIU

0 TpaHcaknuje ca PUHAHCHjCKUM JIepUBaTUMa MOTY OUTH caMo clipoBoheHe ca pUHAHCHjCKUM
WHCTUTYyLMjaMa Koje UMajy BUCOK KPEJUTHU PE€jTHUHT;

0 kopulhewe GUHAHCHjCKUX MHCTPYMeHaTa KOjU INMUTHUPAjy KPEJUTHU PU3UK;

O [aBame rapaHiuja ¥ ojo6paBare HOBOI Ayra JIOKQJIHMM BJIACTUMa CaMO aKO IOCTOjU
aJleKkBaTHA aHaJ/IM3a O peJIaTUBHO HUCKOM CTelleHy BepoBaTHOhe Jia ce peasin3yje rapaHiyja
y CPeAHbOPOYHOM IIEPUOAY IITO Tpeba peryancaTv 3aKOHCKUM 0Jjpei6ama;

0 yBOheme aJleKBaTHe KOHTPOJIE Y CBUM IIOCJIOBHUM aKTUBHOCTHMA Y YIIpaBU 3a jaBHU JAYyT U
yHanpeheme 3Hamwa 3aM0C/IeHNX 3a ITa je oTpe6HO noBehaTu IUMUT 6poja 3aMOCTIeHUX U
0/106pUTH afieKBaTHA OylleTCcKa CpeJCTBa;

0 Jorpajmwa u yHanpehemwe nocrojeher nnpopmanuoHor cucremMa 3a npahemwe jaBHOT Jyra u
ornepanuja ca buMm;

6. pY3MLY Be3aHU 32 JJUCTPUOYLIHjy TPOIIKOBA CEpPBUCHpakbha

O aJleKBaTHO IJIaHUpakbe 3a/Jy’KUBamka Ha TOAMIIEM HUBOY U paBHOMEpHA pacnojesa y
HapeJHUM TOJHWHAaMa U TOKOM ¢UCKa/He TOJMHE KaKo OU ce HU36erao pPU3UK BeJIUKe
KOHI[eHTpaluje 06aBe3a 3a pebUHAHCUPALE;

O wu3beraBame KOHIIEHTpalMje 06aBe3a [0 OCHOBY jaBHOT yTra HA MECEYHOM HUBOY, KOjU He 61
Morao GUTH aMOPTH30BaH CJ000JHUM HOBYaHUM CpeJACTBMMAa Ha payyHHMa Peny6uiuke
Cpbuje.

Keanmudghukayuja pusuka 3acHoeaHa Ha Cost-at-Risk (CaR) modenay

YnpaBa 3a jaBHH AyT IpUMeBYje KBaHTUDHUKALMjy pU3KKa 3acHoBaHy Ha Cost-at-Risk (CaR)
MO/iesly, KOjU je pa3BHjeH y capajjibd ca TUMOM eKcrepaTta npojekta EBponcke Yuuje ,Iloapuika
MuHucTapcTBY GHHaAHCHja YIpaBH 3a Tpe30p U YIIpaBu 3a jaBHU AYT y U3rpa/Jibu Kananurtera“, UI1A
2010. MeTogosouiku anat Tporak npu pusuky (Cost-at-risk) ce ocsamwa Ha KOHIIENT BpegHOoCcTH TPU
pusuky (Value-at-risk) u cy>cu 3a olleHy cTeneHa U3/10XKEHOCTH TPKUIIHUM pU3ULIMMa. YIIOTpe6GHa
BPEe/IHOCT OBOT aJIaTa Ce OTJie/ia y Npy:Kamwy MoryhHOCTH GHMHAHCHjCKUM MHCTUTYLMjaMa Jia o/ipejie
HHBO QUHAHCHjCKUX cpeJcTaBa (pe3epBH) Koje he MM oMOryhUTH ycCHellHy alcopHiujy IIOKOBa
M3a3BaHUX eKCTPEMHO HENIOBOJbHUM KpeTawkHUMa Yy pakToprMa OBUX PU3UKA.

Bpeanoct Tpouika npu pusuky (Cost-at-risk) npescraB/ba MakcUMaJ/IHU IyOGUTAK, OJHOCHO
yBehamwe oueKHBaHUX TPOIIKOBA, y M3a6paHOM BpeMEHCKOM Iepuoay y3 oapeheHy BepoBaTHOhy -
Hajuemthe y pacnony o 90% z0 99%. MozesioM cy o6yxBaheHa /jBa HajBaxkHHUja paKTOpa pU3HKa Koja
yTU4y Ha U3HOC CpeJiCTaBa NOTPeGHHUX 3a CEpBUCHPabe jaBHOT yra y HapeJHOM IepHOoAy — KaMaTHHU
Y BaJlyTHU pU3UK. MoZies1 olieyje YKYIHU U NOojeJUHAYHU JOIPUHOC 06€ BPCTE PU3UKA YKYITHOM
PU3UKY U3paxkKeHOM y AMHapHUMa.
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Kopuctehu MonTte Kapso cumynauujy, y3 u3abpaHd O6poj CHUMyJUpPaHUX MyTamba
(npojexkuuja) oapebhyje ce 3ajemHuuka AUCTpUOyLMja OoBa JBa GaKTOpa pU3HMKA U MEPLEHTHUI Te
pacmojiesie Koju oJroapa U3abpaHOM HMBOY NoBepewa. JIpyruM peuunma, Mojes he Ha OCHOBY
BEJIMKOI' 6poja pas/JMYMTHUX ClieHapHuja KpeTama BalyTHUX KypceBa M KaMmaTa OJipeJJUTH HHUBO
poMeHe OAHOCHO yBehama cCpejcTaBa NOTPeGHUX 3a CepBHUCHpAlbE jaBHOT JAyra y OJHOCY Ha

NpojeKTOBaHe U3HOCe, KOju Hehe GUTHU Ha/iMallleH ca MPOoIeHTOM BepoBaTHohe Koju he ojiroBapaTtu
r“3abpaHOM HUBOY NOBepema.

I'padpukon 33. Cost-at-Risk (CaR)

<
OuexkuBaHU PesnatuBan
TPOLIKOBH CaR
< >
AnconytHu CaR

Cumynanuje ce 6a3upajy Ha CTPYKTypu nopTdosivja XxapTuja oj, BpeJHOCTH jaBHOT Jiyra y
MOCMaTpPaHUM NEePUOMMa, OJHOCHO KOMOUHALMjH CTPYKTYpe nopTdoJuja XxapTHja of, BpeAHOCTH Y
caJjallilbeM TPEHYTKY, lbeHUX TPOMEHA KPO3 BpeMe Koje Cy IoCJIeInIia TOBe3aHUX OTIJIAaTa IJIaBHUL[E
Y KaMmaTe (KyIOHa) M KapaKTEpPUCTHKA HOBUX 3aJy»Keka Koje yBaXKaBajy OCHOBHE NPHUHIUIE U
LJ1/beBe [N0CTaB/beHE OBOM CTPATErHjOM.
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Ta6esa 38. Pesystatu CaR mogena

[lepuos3

Bpeanoctu CaR12 2014 2015 2016
Anconytau CaR (99-Tu nepueHTHI) 26,289,569 84,775,052 190,750,573
ogtora BanytHu PC/:EYP 13,354,723 34,750,406 53,724,206
PCH:YC[, 12,934,846 50,024,646 137,026,367
KaMaTHHU 0 0 0
Anconytau CaR (95-Tu nepueHTH) 20,221,880 57,982,270 120,255,406
ogTora BaaytHu PC/:EYP 10,177,523 23,591,060 38,610,108
PCO:YC[, 10,044,357 34,391,210 81,645,298
KaMaTHHU 0 0 0
Anconytau CaR (90-Tu nepueHTHI) 16,178,489 46,618,644 93,248,809
opTtora BaaytHu PC/:EYP 8,617,274 20,141,582 30,870,174
PCA:YC/, 7,561,215 26,477,062 62,378,635
KaMaTHHU 0 0 0
[Ipoceunu CaR (50-TH mepueHTHI) 3,194,508 10,480,853 22,744,522
opTtora BaaytHu PC/:EYP 1,795,587 4,721,815 7,418,519
PCA:YC/, 1,398,921 5,759,038 15,326,003
KaMaTHHU 0 0 0

1 6poj cumynanuja: 10,000, Ha JHEBHOM HUBOY
2y xusbasiama PC/]
3'mepuopg’ ce ogHocu Ha BpeMe o/ 31. aBrycta 2013. rogune 10 31. feneM6pa cBake NpuKas3aHe roJjlHe

Mogen nokasyje ga ce y nepuony on 31. aBrycra 2013. roauHe no kpaja 2014. roguHe, y
HajpuUropo3HUjUM yC/JI0BUMaA - ca HUBOOM IOBepewa of 99%, n3Hoc noTpebGaH 3a CepBUCHpambe
jaBHOT Ayra Koju npunaja noptdoJsiujy xapTuja ojf BpeJHOCTH Hehe yBehaTu u3Haj 26,3 MJph
JIMHapa y OJHOCY Ha M3HOC MOTpebaH 3a CepBUCHpame OBOT Jesa NopTdo/uja y ycJ0BHMA
HeNpoMeHeHUX KypceBa U KaMaTa. XapTHje 01 BpeITHOCTH Y MOpTHOJIHjy jaBHOT AyTra Cy AUHAPCKe
XapTHje of BPeNHOCTH (Ap:KaBHU 3alUCU U OOBE3HUIE) U XapTHje OJ BPEJHOCTU ca PUKCHUM
KYIIOHOM (eBpOOOBe3HMIle W OOBE3HHIle JAEeHOMHUHOBAaHE y €BpHMa eMHUTOBaHe Ha JoMaheM
TPXKHUIITY), T4 je KaMaTHU PU3UK Y CBUM pe3yJTaTUMa MoJeJia jelHaK HyJU. BajlyTHU PU3UK je
IpHKa3aH y 0HOCY Ha Kypc IMHapa NpeMa JiBe BajlyTe Koje Cy 3acTyl/beHe Y NopTdoJInjy — eBpuMa
u posapuma. Kypc PCA:EYP nonpunocu ca 13,4 map/ grHapa yKynHoj BpegHocTy CaR-a, 10K je pusuk
0/] HEMoBOJbHOT KpeTamwa Kypca PC/:YC/| oueweH Ha HUBOY oA 12,9 Muip/, AvuHapa. Mozies ykasyje Ha
TO Jla ce ca BepoBaTHohoM oj 95% opHocHO 90% Moxke payyHaTH Ha yBehawe TpouikoBa
cepBUcHpama Koje he 6uTH Mawe o, 20,2 oiHOCHO 16,2 MJipA AvMHapa A0 Kpaja 2014. roauHe. CIM4HO
Kao ¥ ca HUBOOM IT0Bepera 0/, 99%, fonprHoc 06a Kypca je MpubanKHO jeAHak U u3Hocu 10,2 1 10,0
MJIpJI IMHApa 3a HUBO oBepea 0/ 95%, ofHOCHO 8,6 1 7,6 MJIp/, IMHAPa 32 HUBO oBepema 0, 90%.
KonauHo, BpenHoct CaR-a Ha aHy Tabese of 3,2 mupz auHapa 3a 2014. roauHy, npuKasyje U3HOC
yBehama cepBuCHMpama TpPOLIKOBA jaBHOI JAyra y OAHOCY Ha H3HOC oApeheH TpeHYTHHUM
BpeAHOCTUMA dakTopa pusuka (y OBOM C/Iy4ajy Kypca JUHapa mpeMa eBpy u goJsapy) ca 50%
BepoBaTHoOhe.

dakTopu pU3MKa WUTpajy 3HA4yajHUjy YJIOTYy HA AY>KU BPEMEHCKH XOpPHU3OHT. JlesoM 360r
MMaHeHTHe HECUTYPHOCTH, J1eJIOM U yCJieJ| TeH/IeHI[je TIPOMEeHEe CTPYKTYpPE jaBHOT JIyra y KOPUCT
XapTHja 0/ BpeJIHOCTU U TO NMPETEXXHO eypo6oH/0Ba IEHOMHUHOBAHUX Y aMepPUYKUM Jl0JIapUMa.

Mmajyhu y Buay Aa ce HajBehu fieo ayra Hasasu y MHO-BasiyTH (0ko 80% cTama jaBHOT Ayra
TokoM 2013.roiniHE je GUJI0 Y UHO-BAIYTH), U3JI0KEHOCT JIEBU3HOM PHU3UKY je BUCOKA U peasin3aliyja
TOT pU3uKa Jlecusa ce y 2012. roayHu Ka/ia je AUHApP Yy CBeTa HEKOJIMKO MeCeLlU ieIpeLiupao 3a BUllle
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oz, 10% u xao pesy/ITaT UMao pacT pauuja jaBHu Ayr — B/II1 3a Bullle o neT NpOLleHTHUX II0eHa CaMo
300r pacTa Kypca eBpa U aMepUYKor [j0J1apa IpeMa JJMHapy.

CBaka mpoMeHa Kypca JAMHapa HpeMa €eBpy M aMepudkoM goJsapy o 1% y cmepy
JleTipelidjanidje AMHApa y 0JJHOCY Ha OCHOBHH CLieHapHuo BoAuhe Ka allcoJlyTHOM pacTy gyra of 19 o
25 mupa nuHapay HapegHoM nepuoay 2014-2016. rogrHe 0JHOCHO Y peJIaTUBHOM Hcka3y oko 0,50%
BJII (y3 npeTnocTaBKy Aa ocTajle CTpaHe BaJlyTe He OCLUJINPAjy 3Ha4ajHO y OJHOCY Ha €BPO).

3a crame jaBHOT Ayra jako je OUTHO Ja U OJAHOC €Bpa U aMEpPUUKOT JoJjapa He OACTyma
3HayajHUje 0], OCHOBHOT CLieHapHja. Y c/y4ajy Aa Aobe [0 OACTynama y NpaBly pacTa BPeAHOCTH
aMepUYKOr JioJlapa y oJHOCy Ha eBpo 3a 1% crame jaBHOT ayra he 6uTu nosehaHo 3a 7 10 8 Mipj
JUHapa y HapeJHoM nepuofy 2014-2016. rogyHe 0JHOCHO y peslaTUBHOM Mcka3y oko 0,16% BJII.

Y foMeHy KaMaTHOT pHU3MKa CPICKU jaBHHU JAyr MMa NpegHOCT WTO je npeko 70% cTama
jaBHOT Jiyra IleHTpaJIHOT HUBOA BJIACTU Ha Kpajy aBrycta 2013. rogrHe 6uio ca QUKCHOM KaMaTHOM
cronoM. Kao Haj3acTym/beHHWja BapujabusiHa KamaTHa crtoma je Eypubop. Y ciay4ajy mpomeHe
BpeaHocTy Eypubopa 3a 10 6a3HUX MoeHa Yy 0JHOCY Ha OCHOBHY NPOjeKLHjy, KamaTe 6U nopacJie 3a
oko 0,3 mJupj ArvHapa.

Jlyropo4yHHU CTpaTeLIKH OKBUP 3a yIpaBJ/balbe jaBHUM 1yTOM

OCHOBHH CTpaTervjcKyd LHU/bEBU KOjUMa je MOTPEOHO TEXUTH Y HapeJHOM [AyropoYHOM
nepuoAy, Kako 64 ce MUHMMHU3Upa/Iu pU3ULU NoBehamwa 3aly’>KeHOCTH U TPOLIKOBA CepBUCHpamba
jaBHOT Zyra Cy:

0 faa yyeurhe Aayra eHOMHHOBAHOT y JUHAapHUMa M3HOCH OKO 20-25% yKymHOT jaBHOT Ayra Ha
Cpe/itbH POK;

0 fa yyemhe Ayra JIleHOMHHOBAaHOT y eBpHMMaA Yy jaBHOM JyTy M3HOCHU HajMame 60% ayra y MHO
Ba/lyTH, YK/by4yjyhu 6ynyha safyxuBama U TpaHCaKLMje;

0 fda jobe fo0 cMamemwa ydyemha Jyra ca BapujaOMJIHOM KaMaTHOM CTONOM Ha ucnog 20% y
CpeArbOPOYHOM UHTEPBaAJY;

0 [a mpocevyHo BpeMe Jio mpoMeHe kaMmaTHe ctore (ATR) 6yze oap>kaBaHO HA HUBOY O/ MUHUMYM
4,5 rojvHa y CKJajy ca rope HaBeJJeHOM MepOM IOCTelNeHOr CMalbHuBama ydelha Jyra ca
BapHjabUJIHUM KaMaTHUM CTONaMa;

0 [Aa mpocevyHa noHAepucaHa kamaTHa crtona (WAIR) Ha yHyTpalisku jaBHU AyT He npesasu 10%
Ha KpaTKOPOYHA U Cpe/ilbOPOYHa 33y KUBabha;

0 Ja ydyemrhe KpaTKOpOYHOTr ayra (4uje je focmehe mo roAauHy JaHa) U3HOCH A0 15% yKymHOT
jaBHOT Ayra;

0 Jia mpocevyHo BpeMe Ji0 aociieha (ATM) yHyTpalumer ayra 6y/ie Ha HUBOY O/i HajMatbe 4 roiuHe
Ha CpeJiibU POK;

0 fa ce mpocevyHo BpeMe z0 aocneha (ATM) cosbHOT Ayra o/ip»KaBa Ha HUBOY o7 6 + 0,5 roguHa y
HCTOM BPeMEeHCKOM XOPU30HTY.

CTame jaBHOT Jiyra IpeMa HallMOHAJIHOj MeTO/[0JIOTUjU U KpUTEepUjyMUMa U3 MacTpuxTa

BakHO je HamOMeHyTH /3, IpeMa HallMOHAJIHOj MeTO/0JIOTHjH, y CTakbe jaBHOT Jyra yJase
JIMpeKTHe o0aBe3e IeHTPAJHOr HHMBOA BJACTH, Ka0 U CBe HHJHWPEKTHe o00aBe3e, OJHOCHO
rapaHTOBaHU YT y KOPUCT jaBHUX Npejyseha, JIOKAaJHUX BJACTH U APYTUX NIPAaBHUX JIMIA YHUjH je
ocHuBau Peny6simka Cp6uja. Y TakBO cTame yJjiase CBe rapaHuuje 6e3 o63upa Ja ju he 6utu
aKTUBHUpaHe y HapeJHOM IIepUOLy.

C 063upoM /Jia je jeAaH 0OJf TJIaBHUX €KOHOMCKHUX U MOJMTUYKUX IU/beBa Peny6snke Cpouje
npuk/bydere EBponckoj YHUjU, Kao mpefycioB ce HaMehe yckiahuBamwe gomahe MeTozmoJioruje v
CKJIaZly ca eBPOIICKUM CTaHZapAuMa. i3 Tor pasJiora, CTame jaBHOT yTa ce aHaJIu31pa PeJOBHO U Ha
OCHOBY KpUTEpPHjyMa MOCTaB/beHUX YTroBOpPOM M3 MacTpuxTa, KOju NMpeJcTaB/ba CUCTeMaTU30BaHe
CMepHULe y LU/bY OJPXHUBOCTH jaBHOT JAyra U (QUCKaJHOT CHUCTEMa, OJHOCHO MaKpOEKOHOMCKe
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crabunHocTu. [lpeMa OBUM KpUTEpHUjyMHMa, y CTale jaBHOT Jyra Tpeba yK/bYUYUTH, MOpe]
JIMPEKTHUX 06aBe3a LEHTPAJIHOT HHUBOA BJIACTH, U HeTapaHTOBAaHU Ayr JIOKAJHUX BJIACTH, ajd
HCK/bYYUTH AYT M0 OCHOBY JUPEKTHUX M MHAUPEKTHUX 06aBe3a 3a Koje ce oJf cTpaHe Pemny6sinke
(meHTpaJIHOT HMBOA BJIACTH) He BpIle miahama.

JaBHM Ayr nmpema KpuTepujymy u3 MacTpuxty je JedUHUCAH Yy 3BAaHUYHOM JIOKYMEHTY
EBporcke yHuje, nos HasuBoM ,[IpoTokos o npoueaypu npekoMmepHor aedunura“ (Protocol on the
Excessive Deficit Procedure - EDP) koju je geo Crnopa3yma u3 MactpuxTta u Ynana I (5) Ypen6e
EBponcke komucuje 6poj: 479/2009, kao yKynmaH 6pyTO AYT ONIITE ApPXaBe M0 HOMHHAJIHO]j
BpPE/IHOCTH.

OBaj fiyr ce MepH [10 HOMMHAJIHOj BpEIHOCTHU KOjH je jeJHaK yTOBOPEHUM U3HOCHUMa Jiyra KOju
Braga Tpeba ga BpaTH KpeAuTopuMa o poky fgocrneha. To 3Ha4M Aa jaBHU YT HUje MOJ yTUIAjEM
IIpOMeHe TPXKHULIHUX IPUHOCA U UCK/bY4yje HellslaheHy 06payyHCKy KaMarTy.

Tadena 39. CTpykTypa U IpojeKLHja CTawa jaBHOTr Ayra npeMa MacTpuxt kputepujymy zpo 2016.
rojuHe

2012 2013/VIII 2013m 2014n 2015m 2016m

y MJIpJ, AMHApa
YKynHe AUpeKTHe o6aBe3e 1.658,1 1.788,7 1.928,0 2.238,3 2.517,6 2.7249
'apanToBaHu AyT 113,3 217,6 209,1 225,7 221,2 197,2
OcTtanu Ayr ceKTOopa Ap:KaBe 4,9 3,4 2,5 1,2 0 0
Jlyr JloKasHe Ba1acTU 75,9 79,1 83,1 9,3 98,2 104,6
Jlyr MHCTUTY1LMja COLUja/THOT 0 0 0 0 0 0
ocUrypama

JaBHU nyr Peny6usinike Cpouje 1.852,2 2.088,8 2.222,7 2.556,5 2.837,0 3.026,7
JaBHu ayr Peny6uke Cp6uje/BATI 54,7% 55,5% 59,1%  638%  661%  66,0%

Mepe 3a yHanpebhemwe TpKUIITa AUHAPCKUX XapTHja OJ BpeAHOCTU y nmepuoay 2013-
2016.roauHe

TpxuimTe Ap>KaBHUX JUHAPCKUX XapTHja 0J, BPeJAHOCTH Ce 3HA4yajHO Pas3BUJIO Y MEpUOAY
2009-2013. roaguHe U AocTUIIO BpesHocT of 395 mupj auHapa kpajeMm aBrycta 2013. roguHe.
Peny6sauka Cp6uja je Tokom 2009. roguHe moBehasia 06MM eMHCHja KPAaTKOPOYHUX AUHAPCKHUX
XapTHja oJf BPeJHOCTHU (TPOMECeYHHU U IIeCTOMECeYHU Jp>KaBHU 3amnucu), ga 6u y 2010. rogusu
rnoyesia ca eMHUCHjaMa OCaMHaeCTOMeCeYHUX U JBaJleceTyeTBOpOMeceuyHux 3anuca. ¥ maprty 2011.
roguHe Peny6inka Cp6uja je IpBU MyT eMUTOBaJIa TPOTOJUIIbY AUHAPCKY 00BE3HUIY Ca Ky[OHOM.
Y cknagy ca cpellbOPOYHOM CTpaTervjoM ymnpaB/bakha jaBHUM AyroM, Biaga je y janyapy 2012.
rojMHe, NpPBUH NyT €eMUTOBaJa NETOroJullme JUHAPCKe O0OBe3HHIle, Kao U HHPJALUOHO
WHJleKCcMpaHe AMHapcKe o6Be3HuULe y MapTy 2012. roinHe U aMOpPTH3aLlMOHe AUHAPCKe 00Be3HUIle
ca BapujabUJHHUM KYyNIOHOM Be3aHHMM 3a pedepeHTHy KaMmaTHy ctomy HapogHe 6aHke Cpb6uje y
aBrycty 2012. roguse. Y Mmapty 2013. rouHe eMUTOBAHA je CeMOrO/MIlba IMHAPCKA 06BE3HUIIA,
4YuMe je y HapeJHOM TPOTOJHIIkbEM NEpPUOAY OCTaJoO Ja Ce eMUTYje joll caMO POYHOCT Of, JeceT
rojjiHa, Kako OW ce JeTepMHUHMCaJa KpUBAa MNpPUHOCA [pKaBHUX XapTHja OJf BPELHOCTH
JIeHOMUHOBAaHUX yV JAWHApuMa. Y IUJ/by pa3Boja TPXKHUILITA AUHAPCKUX XapTHja 0J BPEJHOCTHU OF,
noyetka 2013. rojuMHe yMecTO OCaMHaeCTOMECeYHMX M [iBaJleCeTYeTBOPOMECeYHUX [P>KaBHHUX
3amuca eMUTYjy ce ABOTOAMIIbE JUHAPCKe 06Be3HuIle. KyrnoH Ha 06Be3HHIle eMUTOBaHE 0/ jaHyapa
2013. roguHe Ha fjoMaheM TPXKUILTY o6padyHaBa ce Ha TOJUHY AaHa, YMECTO Kao IITO je TO OGUJI0 10
kpaja 2012. roguHe Ha MOJYrOAUIIEkeM HUBOY. [losyroauimmyu 06padyyH KyNMOHA Ha XapTHje o[
BPEJHOCTHU 33Ip>KaH je caMo KO/l AUHAPCKHUX XapTHja 0Jf BpeIHOCTH KOje ce eMUTYjy 10 MocebHOM
nporpamy y ck/afy ca 3a To oJjpe)eHUM 4JIaHOM 3aKOHa 0 OyIIeTy.
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Y unsby Behe TpaHcmapeHTHOCTH of, Kpaja 2012. roguHe 06jaBJ/byje ce OKBUPHU TOAUIIU
IJIaH 33/[y>KMBakba Ha CajTy YNpaBe 3a jaBHU AYT, 0K Ce KpajeM CBaKOI KBapTaJsia 06jaBJbyje IJIaH 3a
HapeJHU KBapTaJ 3ajy:KuBama Ha JgoMaheM QUHAHCHjCKOM TPXKULITY, YHUMe Ce IOCTHXe
KOH3UCTEHTHOCT, NPeJBU//bUBOCT U TPaHCMApeHTHOCT OyAyhux eMucHja Ap>KaBHUX XapTHja Of
BpeJHOCTH.

Y mepuojy 3a KOju ce JOHOCM OBa CTpaTervja Takohe ce odeKkyje Ja ce yHampegud U
CeKYH/JapHO TP>KUILITe ApPKaBHUX XapTHja 0Jf BpPeAHOCTH, IITO OU 3a pe3y/aTaT y3 TPaHCIApPeHTHY
KpHUBY NPUHOCA Ha JMHApE, NOBEJO [0 yHampehewma JUHAPCKOT Jesa GUHAHCHUjCKOT TPXKHUIITA U
omoryhuso Busagu Peny6snke Cpbuje jga ¢uHaHcHpa CBOje H3JaTKe epUKACHUje y3 Mabby
M3JI0KEHOCT JIeBU3HOM U JPYTHUM pu3uluMa. TpeHyTHa IleHa JUHAPCKOT JIyTa je yCI0B/beHa CTONIOM
nHoanuje, pepepeHTHOM KaMaTHOM cTonoM HaposHe 6anke Cpbuje U JeBU3HUM KypCcoM JiUHapa
IpeMa eBpy U aMepUYKOM Jl0J1apy, aJld TO je LieHa CBOjeBpCHOT MPUPOAHOT XelJMHTa N03UllMje palyja
jaBHU gyr-B/IIL.

I'padukon 34. CTpyKTypa UMaola Ap>KaBHUX XapTHja 0Jf BpeJHOCTH EMUTOBAHUX Ha
noMmahem ¢puHaHCHjcKOM TpKUIITY Ha AaH 31. aBryct 2013. roauHe

0,8%

6,8%

= baHke
= HHBecTULUOHU GOHIO0BU
= OcurypaBajyha gpymrTBa

= Octau

[lnaH npoayxemwa NpoceuyHe POYHOCTH JMHAPCKUX XapTHja 0 BPeLHOCTH 3aBUCH OJf HU3a
daxTopa, a npBeHcTBeHO oJ ycnemHocTd HBC u Biase y mpouecy guHapusanuje U ofpkaBamba
MHIanuje y 3alipTaHUM OKBUPHUMa U pacTa IoBepera y MOHeTapHy U eKOHOMCKY NOJIMTUKY Biaze
1 HBC, kao 1 cTabUIITHOCTH AEBU3HOT Kypca ANHapa.

Y nepuopny ox centembpa 2012. rogune o Kpaja aBrycra 2013. roguHe mpocevyHa POYHOCT
JIMHApCKUX XapTHja oJ BpeAHOCTH je moBehaHa Ha 1,3 roauHe, LITO NOCTaB/ba 33JaTak Ja ce
IpoceyHa POYHOCT JUHAPCKUX XapTHja o0Jf BpeJHOCTH noBeha Ha 2 rojWHe y HapeJHOM
CpeitbOPOYHOM IEPUOLY.

Pa3Boj somaher Tpxuiuta 6uhe mOTIOMOrHyT ciaeaehum Mmepama:

0 O6uM eMHcCHja YCJIOB/bEH je KalmalUMTETOM TpPXKUIITA U Kpeupamwe benchmark emucuja
3acHuBahe ce Ha peoTBapamy Beh mocrojehux emucuja. [IpuHnun peotrBapama ofgHocuhe ce
yIJIaBHOM Ha CBe XapTHje 0o/ BPeJHOCTH ca poyHouhy MCTOM WM LYXKOM 0J 2 TOAHHE, jep
€BU/IEHTHO je /1a 0Be XapTHje 0/ BpeIHOCTH Tpeba Jja uhHe HajBeh! fjeo ceKyH/IapHOT Tpropama
Y Jla uMajy ajiekBaTHe benchmark BpeHoCTH;

0 Y uu/by Kpeupama mto Behe 6a3e HHBECTUTOPA U Pa3B0Oja CEKYH/AAPHOT TPXKHUIITA XapTHja O/
BPE/IHOCTH eMUTOBAHUX Ha JjoMaheM TPXKUIITY, KPEUPaH je jeZjHaK MopecKy TpeTMaH JoMahux
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Y CTpaHuX UHBecTUTOpa KpajeM 2011. roanHe u Texxuhe ce y HapeJHOM MepUOJy [Jia CE YKIOHE
CBe Ipenpeke 3a cJ10604aH NPOTOK KanuTasla. Cafalimba CTPYKTypa AoMahux MHBECTUTOpA je
CyBHllIe XOMOTeHa (yrJaBHOM GaHKapCKU CEKTOp) U TaKBa CTPYKTypa He JJONPHUHOCH pa3Bojy
ceKyHAapHor TpxuwmTa. [leH3snoHu GOHJAOBM M ocurypaBajyhe KoMmaHHje (>KMBOTHO
ocurypame) UMajy orpaHu4eHy MOTyhHOCT Ilacupama cpeJicTaBa 360T HUCKe Pa3BUjeHOCTH
OBOT BH/Ia LUTeJbe. Y NOC/e/ibe [iBe TOJMHe IPUMeTaH je TpeH/| noBehamwa ydernha cTpaHux
MHBECTHUTOpa M INpoMeHa 0a3e MHBECTUTOPA, M O4YeKyje ce Ja Ce cajallllba CTPYKTypa
MHBECTUTOpA 3aJPKU U Yy HapeJHOM TPOTOJULIKbEM NepUoAy, IITO 6M MOTJIO Jia JoNpUHece
pa3Bojy CeKyHJapHOT TP>KULITA;

Wmajyhu y Buay aa je Tokom 2011. roguHe ocHoBaHa pajiHa rpyra 3a yHanpehemwe Tpropama Ha
CEeKYH/JapHOM TPXHUILITY JAUHApCKUX XapTHja O0Jf BPeAHOCTH O0J, CTpaHe MMHHCTapcTBa
duHaHcuja, HapogHe 6anke Cpbuje, LleHTpasiHOT pervcrpa, Jenoa U KJAUPUHTA XapTHja Of
BpeaHocT U Komwucuje 3a xapTuje o BpPeNHOCTH, NPENOpPyKe OBe pajHe rpymne 6uhe
pasMoTpeHe of cTpaHe MuHUcTapcTBa pUHAHCH]a U YKOJIMKO Ce OLleHU HbUX0Ba CBPCHUCXOHOCT
6uhe npuxBaheHe. [Toce6HO ce oueKyje JAa paZiHa rpyna U3BPIIM OlieHy 6eHedUTa KOjU 6U
yBOoheme NMpUMapHUX JuJepa a0 pa3Bojy JUKBUAHOCTH CEKYHAAPHOT TPXKMUILITA XapTHja OJf
BPEJHOCTH;

PasmoTpuhe ce y HapeJHOM nepro/ly MOTYRHOCT Jja Ce KJIMPHUHT U caJljupatbe TpaHCcaKIyja ca
JoMahuM xapTHujama o/ BpeIHOCTH BPIIYM MPEKOo MehyHapoJHOT KJIMPUHT CUCTEMA;

MuHuctapcTBo puHaHcHja he y HapeAHOM nepuojay MoaudUKaLMjy ayKLujcke miaTdopme
BPILUTH HA OCHOBY IIPe/JIOTa UHBECTUTOPA, KAKO 61 HA Haj60JbU U 32 00€ CTpaHe MPUXBAT/bUB
HauMH UHTepPeCH 00€e CTpaHe OUJIU 33J0BOJbEHH.
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IV. CrtpykTypHe pedpopmMe y nepuony ox 2014. no 2016. roaune

KpenubunaH cpefOpouHH IJIAaH CTPYKTYPHHUX pedopMu, 3ajefHO ca Mepama QUCKaIHE
KOHCOJIJAIMje, TPe/ICTaB/ba K/bYYHH YCJIO0B 3a (1) ocTBapuBame cTabuIM3anyje jaBHUX GHUHAHCH]a
U cBobewe ¢uckasHOr AedUuMTa MU jaBHOT Jyra Ha OJPXKHUB HHUBO, (2) CHaXKHUje INOKpeTame
NpUBpeZiHe aKTUBHOCTH Ha 6a3u noBehamwa MHBECTHUIIMja, U3B03a U 3aNOll/baBama. Y3 NoMoh 0BUX
Mepa he ce crnpoBecTH IJIAaHUPAHO QUCKAJNHO U CTPYKTYpPHO NpusiarohaBame 4yuMe ce CTBapa
TpajHHUja OCHOBA 3a GP>KU IPUBPEHY PacT U ToBehame 3al0CTIeHOCTH U CTaHJapAa.

Peanusanuja mjaHa CTPYKTYpHUX pepopMM ImojJpasyMeBa Jila HaJAJeXHa penybJMyYKa
MUHHUCTApCTBA [0 Kpaja 2013. roauHe 3aBpille NPUIPEMY U OTIOYHY CHPOBOheHe CTPYKTYPHUX
pedopmMu U3 06J1aCTH 32 Koje Cy HaJ IeXKHa.

1. Pedpopma nocsioBHOr aMbujeHTa

Yb6p3amwe NpUBpeJHOT pacTa IpeJjCTaB/ba OCHOBHM MeXaHHM3aM TPAjHOT U OJPKHUBOT
noBehamwa 3anocie”Hoctu. C TuM y Be3y, y 2014. roaunu 6uhe cripoBesieHe 6pojHe pedopme Koje he
VMMaTH 3a Lil/b CMakekhe PU3MKa U TPOILKOBA I10C/I0Bama. Pe3ysTaTu pesieBaHTHUX MehyHapoJHUX
aHa/JM3a KOHKYPEHTHOCTM M YycJjoBa HocjoBaka (M3BemTaj o KOHKypeHTHOCTH CBeTcCKOT
eKkoHOMCKor ¢opyMma, AHasu3a ycioBa mociaoBama C(BeTcke 6aHKe) he ce KOPUCTUTH 3a
HuJleHTUPUKOBake K/bydYHUX Mepa 3a yHanpehemwe ycioBa nocnoBama. OcHuBamwe KaHnenapuje 3a
Op3e oJroBope IMpeJjcTaB/ba KOpPAaK yHaIllpeJ Ka I0jelHOCTaB/bely W yOp3amy IMOCTyNKa
3alo4YMibaka N0C/I0Bamka. YHanpehemwe ycaoBa Mocj0Bama y HapeJHOM NeproAy 3acHuMBahe ce Ha
cnepehum pepopmama:

O ycBajame HM3MeHa 3aKOHa 0 pajy y Iu/by noBehama GJIEKCHOUIHOCTH TPXKUILTA paja v
Cp6uju 1 ojefHOCTaB/bHBabA NTPOLleAypa Paiu JAKLIeT 3aN0L/baBarba U OTIYIITaka pajiHe
cHare. Y TOM LJU/by U3MeHaMa he ce OTKJOHUTH CUCTEMCKH HeJOCTall TPXKUILUTA Pajia U
YBECTH CaBpeMeHM MeXaHW3MU 3alITHUTe paJHUKa U NMOJACTHUIamka 3alloll/baBamka, Kao U
CMaHerba TPOLIKOBA M0C/10aBala y cJy4yajy TeXHOJIOIIKUX BUIIKOBA;

O ycBajame HOBOI 3aKOHA O IMJIAHUPAaWky M HU3rpafmH, nojasehu of eprKacHUX pellera
NpUMeHmEeHUX y JPYTUM eBpOINCKUM Jp»aBaMa, y3 NojayaHy 60pOy NpOTHUB 3J10ynoTpeda y
MHCTUTYLIMjaMa Koje Cy 3a/ly>KeHe 3a ’beTOBy IPUMEHY Ha JIOKaJITHOM HHUBOY;

O ycBajame HOBOT 3aKOHAa O NPUBATHU3alWjU y LU/bY OTK/Iamakba CUCTEMCKHUX HeJoCTaTakKa
Bakeher Mozesia mpuBaTH3alMje U yBohema HOBHUX MeXaHHM3aMa 3a YOp3aHO OKOHYAHe
npoleca npuBatusanuje y Cpouju. UsmeHama he ce 06e36ejUTH MOTIYHA TPAHCIAPEHTHOCT
MOCTyIKa MpUBaTH3alMje U OArOBOPHOCT JpKaBHUX OpraHa, YTBPAUTH KOHAaYHU POK 3a
OKOH4Yame NpHBaTHU3allkje, PeryucaTy NpeTBapame APYLITBEHOr Y JpXaBHU KalUTal U
YTBPJWTH [IpaBUJa PeCTPYKTYPUPaAha;

0O ycBajame M3MeHa 3aKOHA O CTevajy KojuMma ce 06e36ehyje 6pxke U jedTHHHje cripoBoleme
CTe4ajHor MOCTyNKa. Y TOM L[U/by U3MeHaMa he ce 06e36eUTH NOTIyHa TPaHCIAPEHTHOCT
CTe4YajHOT MOCTYIKA, OjayaTH MO3UlMja U moBehaTH OATOBOPHOCT CTEYAjHOT YIPABHHUKA,
yBeCTH aHa/IM3a y3poKa cTevaja, noBehaTH npaBa oBepUIaLia U 3aocleHux y npefysehrnmMa
y CTevajy Kpo3 I0Be3UBakbe PaJJHOT CTaXKa U ITPaBO HA MUHUMaJIHE 3apa/Jie;

0 yHampebewe ¢UHAHCUjCKE [UCHUILUIMHE, KOje MpeJCTaB/ba MNpeAycJoB 3a epUKACHO
cy306ujame cuBe ekoHOMHUje. C TUM y Be3H, 6uhe akTHBUpaHe Mepe 3a U3MHUPene JOLbHU O/
CTpaHe /ipXkaBe Ha CBUM HHBOMMa BJIACTH;

104



®UCKAJIHA CTPATET'HJA
3A2014.TOAHWHY CA ITIPOJEKIIMJAMA 3A 2015. U 2016. TOAUHY

0 HacTaBak mopecke pedopMe pajJiy ycaBpllaBaka MOPECKUX MPOIKCA KojuMa ce 06e36ehyje
yBohemwe KoHlLenTa pepopme koju he umMaTu HajBehe edpekTe Ha nmoBehawe WHBECTHUIH]],
M3B03a U 3aM0I/baBaha;

0 JIOBplIeTaK Npolieca yBohema eJleKTPOHCKOT MOAHOIIeHha TIOPEeCKUX IPUjaBa U je JUHCTBEHE
MopecKe MpHjaBe Kako O ce CBU MOPE3U U JAOMPUHOCH Ha 3apajie 3aM0CAeHUX UCKa3UBaIu
Ha jeIHOj pUjaBy Y Nyiaha/iyi Ha jeiaH payyH;

O UHTeH3UBHpawe FM/bOTHHE NPONKCca Ha OCHOBY NMPELM3HOr aKLUOHOT IIJIaHa Koju he 6UTH
yCBOj€H.

Peghopma padHoz 3akoHodascmea

JenaH o1 OCHOBHUX I[MJ/beBA CBUX CTPYKTYPHUX pedopMH je moBehame cToIe 3aM0CTEHOCTH.
C TuM y Be3u, y HapeJHOM nepuoay 6uhe u3sBpileHa pedpopMa MHCTUTYLMOHAJHOT OKBHMpa 3a
dyHKLMOHUCalke TPXKUIITA pajia, Tako Aa ce noBeha mweroBa QpJIeKCMOUJIHOCT U 3alolll/baBambe
paJiHMKa YYMHU jeTUHUJUM U Mame PU3UYHUM 3a N0CA0/AaBLa. Y TOM CMUCIY, pedopMa TpKULITA
pazsa he 6UTH U3BpIlleHa y JiBa Kopaka — 10 Kpaja 2013. roauHe, paguhe ce Ha K3MeHaMa 3aKOHA O
paZly y Iu/by OTK/Jalmaka HEroBUX Haj3HAYajHUjUX HeJocTaTaka, a TokoM 2014. rogune he y
capa/ilbu Ca CUHJMKaTHMa, Ipe/iCTAaBHULIMMA yApYyKeka 110c/10/4aBana U CTPYYHOM jaBHOCTH OUTH
M3BplIeHe U JJoJaTHe poMeHe 3aK0Ha 0 pajJly U APYruX peJieBaHTHUX MPOIUCA, y LU/bY OTKJIambamma
CBUX YOUEHUX HEJOCTATAKa U YyIrPpa/ikhe CaBpeMEeHUX MexXaHW3aMa 3alITUTe PaJlHUKA U NOACTULIAka
3amnoll/baBama.

M3meHe 3akoHa o pajy, Koje 6u Tpebasio Aa 6yay ycBojeHe o Kpaja 2013. roguHe he
00yXBaTUTU:

0 INpoMeHy HauMHa oOpadyyHa OTIPEMHHUHA, TaKO Jia ce OTIPEMHHUHE Y CIy4ajy TeXHOJIOLIKUX
BUIIIKOBa 06pavyyHaBajy 3a 6poj roJjiHa paJHOT CTaXKa Ko nmoctojeher mocyiofaBua. Y Lumby
CMamEeHa IPOCTOopa 3a 3JI0yNoTpebe OBOT MpaBuJia 6uhe npeABUheHU 3aIITUTHU MEXaHU3MU
3a paZiHUKe TaKo Jia ce 3a 06padyyH OTIPEeMHUHE Y 063Up Y3KMMajy rolMHe PaJIHOT CTaXa Ko,
nocrojeher nocs04aBna, Kao ¥ KoJ, CBUX MTOBE3AHUX JIULIA;

0 mnoBehamwe ¢JeKCHOUIHOCTH MeXaHHM3aMa 3a yCIIOCTaB/bakbe NpecTaHKa PajHOT OJHOCA,
TaKo Ja Ce OTKJIOHe IIpelpeKe 3a NpUBpeMeHO ynyhuBame paJHUKa Ha paj, yBeJe
MoryhHOCT npepacrogiesie paJHOT BpeMeHa U Ap.

Ocum Tora, y 2014. roguHu pasmMoTpuhe ce MoryhHOCTH 3a yBohemwe JoAaTHUX MeXxaHH3aMa
3alUTHTE PaJIHUKA U MOACTULAkha YK/bYYHMBakha Ha TPXKUILTE pajJia U 3alloll/baBama, ITo he, uamMehy
ocTasior, o6yXBaTUTU U pedopMy KOJIEKTHBHOT IperoBapama, ypeheme mpaBHOr OKBUpa 3a
caMo3alnolll/baBake, a pasMoTpuhe ce MOryhHOCT M 3a MMIUIEMeHTalujy Mepa M3 IporpaMa 3a
3anoll/baBakbe U colyjasHy noauTuKy EY, kao u MoryhHocT yBobhema nojcTuuaja 3a yk/byuynBambe
Ha TPXUILTe paja (6eHeduTa 3a paj) u ap.

[TapasiesHo ca pedpopMOM 3aKOHO/AABCTBA, HHTeH3UBUPahe ce aKkTUBHOCTH Ha yHanpehemwy
epUKACHOCTH MHCIIEKLUjCKUX CyxK0U (mpe cBera UHcnekiuje pasa), y UU/bY jayarka Ha/A30pa HaJ
NPUMEHOM HOBHUX, GpJIeKCUGHUIHUjUX HOPMHU PaJHOT 3aKOHO/IaBCTBa.

Peghopma cucmema uzdasarea cpahesuHckux do3eoa

JenHa on MPHUOPUTETHUX aKTUBHOCTU HA MOOGOJbLIAKY MOCIOBHOT aMOUjeHTa y 3eMJbH je
MojeJHOCTaB/bBabe U CKpahuBamwe MOCTyNKa M3AaBama rpaheBHHCKUX o3Boja. Luwmb je ma ce
06e36eau Jakile U jedTHHHUje AoOUjatbe rpaheBUHCKUX J03B0JIA, IITO 3aXTeBA JIOHOILEHe HOBOT
3dKOHA O IJIaHHUpPAWYy U U3rpadbH.

[Iponec npubaB/bamka A03B0OJIA je HETPAHCIIAPEHTAH, Ayradyak 1 ontepeheH GUPOKPATCKUM
npoueAypaMa M 4YecTo je HM3BOp Kopymniuje. CTora je HEONMXOJHO Ja WHBECTUTOpPU JA06Ujajy
rpaheBUHCKY [103BOJIy Y POKY O, jeJHOT [0 JiBa Mecella Ha liesioj TepuTopuju Pemy6uivke, moj
yCJIOBOM JIa je IPOCTOP Ha KOMe Ce TPa/iv MOKPUBEH IVIAHCKOM JIOKyMeHTalujoM. Takohe, HEOX0AHO
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je ma ce o3BoJIe A06Ujajy HA jeJHOM IIaITepy, IITO MOApa3yMeBa /1a ce 3aXTeBU Npe/ajy Ha jeJTHOM
MeCTy U Jia CIy>KOeHUIM ofie/betba 3a ypbaHU3aM MHTEPHO NPUGaBJ/bajy CarJacHOCT U MHUILbera
JIPYTUX CYK0HU, YK/bY4Yyjyhyu U MULI/beHa jaBHUX Npey3eha Koja ce f06ujajy Ipu U3paju njaHoBa
JleTa/bHe peryJanuje. CaryiacHOCT jaBHUX npeay3eha u Jlaj/be je mnoTpebHA 3a 06jeKTe KOju ce rpajie
Ha [IPOCTOPY KOjU HUje NOKPUBEH IJIAHOM JleTa/bHe peryJanuje.

Ckpahemy poka 3a Jo6Ujare J03BoJie HajBUlle he JONpHUHETH Baxkehe CUCTEMCKO pelllermhe
Jla TpafiuTe/by BUILle He MOPajy Jia [0CTaBJbajy CarJlaCHOCT U MUIL/beHa 0] jaBHUX Npeayseha 3a
BO/ly, KaHAJIM3AIHjy U eJIEKTPUUHY €HePTH]y, MOIITO Cy CBa MUILIL/bEHa jaBHUX Mpeay3eha JobujeHa
NP M3pajJiv IJIAHOBA JieTa/bHe perysanyje. [Iponemyje ce fa he uck/by4nBame jaBHUX Npefy3eha us
npoleca oJJlydMBama CKpaTUTU NpoLeAypy 3a JAoOujarme rpal)eBUHCKe [03BOJie HajMame TPHU
Mecela, TaKo Jjla UHBECTUTOPH BUILe He MOpajy TpH IyTa Ja ce obpahajy jaBHUM npeay3ehuma paau
Jlo0Mjarba TeXHUUYKHUX YCJI0Ba 3a NPOjeKTOBame, J0OHjalba carJacHOCTH Ha NMpojeKaT U 0f006pema
ynoTpe6GHe BpeJHOCTU 06jeKTa.

2. CTpykTypHe pedpopMe jaBHOT CEKTOpa

Pagu ycnoctaB/bama AyropoyHe oJp:KHMBOCTH jaBHUX PuHaHCHja y6p3ahe ce cnpoBoheme
CTPYKTYpPHHX pedpOpPMHU jaBHOT CEKTOPA KOje ce IPBEHCTBEHO OJHOCE Ha: pepopMy Jp>KaBHe YIPaBeE,
pedopma cucreMa ob6pasoBama, pedopMy cuUCTeMa 3ApaBCTBeHE 3alITUTe, pepopMy NEeH3UjCKOT
cucteMa, pepopMy cUcTeMa coljujasiHe 3aliTUTe, pedopMy npeaysehay pecTpykTypupamy, pedopmy
jaBHuUX mnpexay3eha W jaBHHX [JpyluTaBa KamnuTasa, pedopMmy cucteMa cyOBeHIUja, pedopmy
ynpaB/baiba jaBHUM ¢UHaHcHjaMa, pedopMy ympaB/baiba JIOKAJHHUM jaBHUM OHHaAHCHjaMa U
pedopMy nopeckor cuctema.

Peghopma dpotcasHe ynpase

Y cknany ca CtpaTterujom pedopme Ap:kaBHe ympaBe, HacTaBuhe ce 3amodeTte pedpopmMcke
akTuBHOCTH. To he oBecTH 10 yHanpehewa ycBojeHOT TpaBHOT OKBUpaA U yHanpehema cBux sesoBa
cUCTeMa jaBHe yIpaBe, y CKJAJy ca eBPOICKUM CTaHJAapAuMa U BpeJHOCTUMaA y 06/1acTU Bohema
jaBHUX [10CJIOBA.

CTpyKTypHe NpOMeHe HeOollX0JHe Cy Y CBHUM [leJIOBUMA jaBHe yIllpaBe KOjy YMHe JAp>KaBHa
yNpaBa, JJoKaJHa cCaMOyIlpaBa U jaBHe CJIy»0e U ’HUX0Be K/by4yHe ynpaBHe QyHKLHje. Llub pedpopme
jaBHe ympaBe jecTe gAa ce o6e306enu palMOHANHA, OATOBOPHA W OJpXKHBA jaBHA YIIpPaBa,
npodecroHaIHO ocrocob/beHa U epUKaCHA y 00aB/bakhby jaBHUX ITOCJI0BA. Y TOM LU/bY Jasba pedpopma
CUCTeMa jaBHe yIpaBe OJJHOCH Ce Ha:

0 jorpahuBame 3aKOHO/JIABHOT OKBHPA U IPUMEHY YCBOjeHUX IPOINHKCA KOjU PETYJIUILY CUCTEM
jaBHe yIpase;

0 yHanpeheme cucTeMa CTpaTellKOr [IJJaHWpaba U KOOpAUHALMje jaBHUX TOJIMTHKA U BbUXOBY
60/by IOBE3aHOCT Ca NPOTrpaMCKUM OylleTUParbeM;

O peopraHusauujy jaBHe ylpaBe U pallMOHaJIU3aLHjy CUCTEMA jaBHE YIIPaBeE;

0 yHanpeheme NPOAYKTUBHOCTH pajia Ap>KaBHe yIIpaBe, KPO3 CMambere 6poja 3al0C/AeHHX Ha
LeHTPAJIHOM U JIOKQJIHOM HUBOY, y OHUM CerMeHTHMa I'Zie 6poj 3al0C/JeHUX 3HaTHO OACTYyIa
O/ IPOLielbeHUX N0Tpe6a;

0 60Jby KOOpJMHALUjy U3Mely LeHTpasIHOT U JIOKAJIHOT HUBOA jaBHOI yIpaB/batba U 60JbU
KBaJIMTET jaBHUX IOJIUTHUKA U NIPOIKCA Kao pe3ysITaT Te KOOpAUHaLUje;

0 oapebeHo npeHollelme HAZJIEKHOCTH Ha HIKe HHUBOe YIPABHOI CHUCTeMa, JorpabhuBame
YyIPaBHOI MOCTyNKa WU yNpaBHOT crnopa, Behy edHUKacHOCT yNnpaBHUX MNOCTyNakKa, 60be
yIpaBHO OZJIy4MBalhe U KBaJIUTETHUje yIIPaBHe yCIyTe;

O jayame KaJpOBCKOT MOTEeHLMjaJa y JAp>KaBHOj yNpaBH, NM0OO/blIame MJIATHOI CACTEMa U
IIOCTyNIKa OlielhUBakba W HallpeJoBama JApPXKABHUX CHyKOeHHKa, Kpo3 adupmanujy U
yHanpehemwe cucreMa HarpahuBamwa npeMa pe3yaTaTuMa;
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O peBUJupame KpUTepUjymMa 3a IpHjeM y paJHU OJHOC y JApXKaBHOj YIpaBHU, Kao U
npenysvpame KpUTepUjyMa 3a HalpeJoBame, KakKo 0OM ce cy3bu/aa MojaBa Ja ce
3anoll/baBame U Hallpe/J0Bakhe BPLIY Ha OCHOBY $OPMaJ/IHO CTeYEeHOT BUCOKOT 00pa30Barka,
y BPJIO KPaTKOM BPEMEHCKOM NepHuoJy, a 6e3 CTe4eHUX 3Hama U KOMIeTeHI1ja HeOXOAHUX
3a 00aBJbambe M0CJI3a;

0 jauame MexaHH3aMa QUHAHCHjCKe KOHTPOJIE U TO/IN3ahe KBAJUTETA jJaBHUX HA0aBKH, Pa3Boj
e-yIpaBe, cy36Ujambe KOPyILyje Y yIpaBHOM CUCTEMY, jadarlhe MexaHHW3aMa 3allITHUTe MpaBa
rpabaHa yk/byuyjyhu u ¢yHKIMjy 3alUTUTHUKA rpabaHa.

Y obJsiacTu iprkaBHe ynpaBe MOTpeOHa je Jorpa/iiba MPaBHOT OKBUpPA U I0C/eHA IpUMeHa
YCBOjeHHX mponuca. 3a Jja/by pehopMy Ap>KaBHE yInpaBe NOTPEOHO je YHOTHYHUTH 3aKOHCKU OKBUP
yCBajalkbeM HOBOT 3aKOHA O OMIITEM YIIPaBHOM IMOCTYIIKY, YCBajakbeM 3aKOHA O CTATYCy 3al0CIeHUX
y JIOKaJIHOj CaMOYTIpPaBH U 3aKOHA O MJIaTaMa 3al0C/AeHUX Y JIOKAJHOj CaMOYTPaBH, MOLITO Ce 3aKOHHU
0 CTaTyCy W IJIaTaMa JIpXKaBHUX CIyKOEHUKA He PHUMeYjy Ha C1y»K6eHUKe JIOKaJIHE YIpaBe.

UcroBpeMeHo, HeomnxonHa je Beha (QYHKIIMOHAJHOCT CHUCTeMa [ip>KaBHe yIpaBe Kpo3
eJIMMHUHALMjY UCTHUX UM CIMYHUX [10C/I0BA U3 IeJIOKPyTa OpraHa Jip»KaBHe yIpaBe Ha peny6JIniKoM,
OJIHOCHO JIOKQJIHOM HUBOY, TaKO M y Pa3JMYUTUM OPTraHU3alMOHUM 00MLMMa APYTrUX cybjekaTa
KOjUMa je TMOBEPEHO BpIIeHe jaBHUX oBJjallhema. McTo Tako, HEONMXOAHO je IMOje/[HOCTABJ/bEHE
yIpaBHe OpraHu3salyje Kpo3 CMambHUBake YKYITHOT Opoja opraHa Jjp>kaBHe ylnpaBe Ha LIeHTPaJIHOM U
JIOKaJJHOM HHBOY, Kao M cybjekaTa jaBHOT IIpaBa KOjHMa Cy 3aKOHOM IOBepeHa yIpaBHa (jaBHa)
opyamhema (HIOp. jaBHe areHUuje, jaBHU ¢GOHJAOBH). Y TOM NW/by u3BpuiMhe ce aHaIu3a
ONPaBJAaHOCTH NOCTOjaka jaBHUX areHliMja U jaBHUX GOH/I0BA Y NOjeJUHUM yNPaBHUM 00/1aCTUMa,
Kao U ApYrux 06JIMKa Bplleka jaBHUX OBJIallhema (caBeTH, KOMUCH]e).

Y okBuUpy cHcTeMa jaBHe ynpaBe Ha oJrosapajyhu HauMH NpaBHO he ce ypeJUTH Jesl0Bambe
jaBHUX areHIyja, jaBHUX POHJ0BA U JPYTUX 06JIMKA OCTBapUBaka jaBHOT UHTEpeca U 06e36eUTU
yck/aaheHH pajjHO — NPaBHU CTATyC JIMIA 3alOCJAEHUX Y BbUMa, y3 ePpUKACHY KOHTPOJY JpKaBHe
ynpaBe HaJ, CipoBohermeM [T0BEpeHUX [10C/J10Ba HOCHOLMMA jaBHUX OBJIalIhema.

Y okBupy pedopMe cucTeMa jaBHe ynpaBe HacTaBuhe ce pedopMcKe aKTUBHOCTH Ha
yHanpehewy GyHKIMOHKCaWka JIOKAJIHe caMoyIipaBe. YHanpeauhe ce feljeHTpaan3anyja Ha HUBOY
JIoKaJiHe caMmoymnpaBe y Peny6sunu Cp6uju ca uu/beM fAa rpahaHu HENMOCpPeAHO YYeCTBYjy Y
yIpaB/bakby MOCJAOBUMA JIOKAJIHE CaMOYIpaBe U Jja Cy KOPUCHULM yCJIyra JIOKaJHe caMoyIlpaBe
33l0BOJbHU HeHUM pajZioM. McTo Tako, HacTaBuhe ce mpolec AenosMTH3ALMje jaBHe ynpaBe ca
IM/bEM Jia Ce CMambH MOJMTHYKM YTULA] U CTENeH JHUCKPELMOHOr OJlydMBaba OpraHa JioKaJHe
caMoyIpaBe y BplIelhy BHUX0BEe Ha/IJIEXKHOCTH.

Pedopma jaBHe ympaBe, nopej [p:KaBHe ylpaBe W JIOKaJHe caMOynpaBe, oO0yxBaTuhe u
yHanpehemwe QyHKIMOHKCAkaA jaBHUX CAYKOU Koje OCHUBAjy Peny6Jivka, ayTOHOMHA MOKpajuHa U
jeIVHUIA JIOKAJIHE CaMOYIIpaBe, KAao LITO Cy jaBHe YCTAaHOBE, jaBHA npeay3eha U Apyrd oGJIHLU
OpraHM30Baa jaBHUX CIY:KOU (3aBoaH, IIeHTPH U c). Lusb pedopmMe je fa ce yHanpean Ael0Bambe
jaBHHUX CJ1y»K6HM y OpraHM3alMoHOM U GYHKLMOHAJHOM IOIJIely U Jia Ce CMamU YTUIAj MOTUTUYKUX
CTpaHaKa Ha JieJloBame 0BUX C/1y>K0u. [loTpe6GHO je yHanpeAUTH IpaBHYy peryJaTUBY y 0BOj 006/1aCTH,
onHOC M3Mehy oCHHBa4a jaBHUX CJAyKOU U OpraHa jaBHUX CJYKOU, Kao U OJHOC u3Mehy jaBHUX
CIY?KOU 1 KOPUCHUKA HBhUXOBUX YCIYTa, CUCTEM QUHAHCUPAHA jaBHUX CIYKOU U CIL.

Pegbopma cucmema o6pa3zosarsa

KoHconnaoBaHu pacxoau Ha ob6pasoBambe y Cp6uju usHoce oko 5% B/II, 1 HA HUBOY Cy
npoceka 3eMasba LUME. WMnak, mocMaTpaHO INpeMa CTPYKTYPH, pacXoAyd Ha OCHOBHO U CpeJimbe
ob6paszoBatbe y Cpouju (kao npoueHat B/IT) cy 3HaTHO Behu Hero y 3eMsbama [IUE, 1ok cy pacxoau 3a
jaBHO BHCOKO 06pa3oBale 3HATHO MambH. Pe3sysTaTu cucTeMa ob6pa3oBama Ce Mepe Ha OCHOBY
00yxBaTa 00pa30BamkEM U KBAJIUTETA CTEUEHOT 3Hawa. YIIOPEJHU MoJalH M0Ka3yjy Aa je 06yxBaT
OCHOBHUM U cpe/iibuM 06pa3oBarmeM y Cpobuju Behu y ogHocy Ha npocek [IME, anu v fa/be Mmamy Hero
y ofHOCY Ha npocek EY, 0k je 06yXBaT CUCTEMOM BUCOKOT 06pa30Bara 3HATHO MakU Uy OAHOCY Ha
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npocek LUWE u y ogHocy Ha EY. Kaza je peu o pesysaraTuma cucteMa o6pa3soBamwa y Cpouju, Hako He
NIOCTOje CTaHAapAHU IPUCTYIIH 3a HbeTOBO Mepekbe, Y IPaKCH Ce 0BO MTame CBe yellhe pasMaTpa Ha
OCHOBY pe3yJiTaTa KOjU YYeHUI M U3 Pa3IMIUTHUX 3eMasba 0CTBapyjy Ha ctaHgapausoBanuMm [TMCA
TecToBUMA. [IpeMa nocaetbuM pesyaTatuMa haunu u3 Cpbuje cy 3aysesnu 45. mecto (Mehy 65
3eMaJba), IpH YeMy je mpocevaH 6poj 0CBOjeHHX 60/10Ba 610 3HATHO HMXKH Y 0/IHOCY Ha rpocek EY, a
yMepeHO HXKU U ¥ 0JJHOCY Ha mpocek 3eMasba LIUE. Kaga je ped o BucokoM o6pa3oBamy, y Cpbuju
¥MMa ceJlaM JIP>KaBHUX U ceJlaM MPUBATHUX YHUBEP3UTETA, O] KOjUX Ce caMo jeZiaH (YHUBEP3UTET Y
Beorpaay) Hasasu y rpynu on 400 Haj6osbux yHuBep3uTeTa y CBeTy (o ykymHo oko 20.000
yHuBep3uTeTa). [IpBU cinefehn yHUBEP3UTET HA pesieBAHTHUM PAHT JIMCTAMa Ce Hajla3u Y TPYIU Of,
1.000 o 1.500 nHajoosbux Ha cBeTy (YHuBep3uteT y HoBom Cazy), oK ce Haj6o/be paHTHPAHU
NpPUBAaTHU YHUBEP3UTET HaJsasu y rpynu o 5 no 10 xubaza Haj6osbux. OBU pe3ysTaTH, Takohe,
yKa3yjy Ha HU3aK HUBO epUKACHOCTH BUCOKOT 06pa3oBama y Cpouju.

[IpeTxoAHO HaBeJeHU MOJALM YKA3yjy Ja je CTPYKTypa HU3/JjaTaka 3a obpasoBame y Cpouju
HeaJlekBaTHa (0ko 80% 4YMHe mJaTe 3alOC/AEHUX), MAKO YKYNHA M3/Bajalba 3a 06pa3oBambe HUCY
MaJia, Te Jia IOCTOjU 3HAaTaH NPOCTOp 3a yHanpehemwe pesysnTaTta (06yxBaTa ¥ KBanuTeTa). [lonasehn
o/ HaBesieHOT, pedpopMa cucTeMa o6pa3oBama y Cpbuju y HapegHoM nepuoay 6uhe ¢pokycrpana Ha:

0 yIITeJle Ha pacxoJuMa, Kpo3 palMOHANM3aLUjy IIKOJCKe Mpexe Koja je HacieheHa u3
nepuoja of, pe 4eTUPH JelieHUje, KaZa je O6poj U reorpadcka pacnofesa y4eHUKa OHO
3HAaTHO Apyrayvju Hero JaHac. OcuM Tora, mojany o OJHOCYy 6poja y4YeHHMKA IO jeJHOM
HAaCTaBHUKY Y OCHOBHOM U CpefmeM o6pa3oBamy y Cpbuju u 3emspama LIME yka3syjy Ha
peJaTUBHO HHUCKYy NpPOJYKTHUBHOCT paja y obpasoBamy y Cpb6uju. CxonHo ToMe, Opoj
oJle/berba M OpOj HAaCTaBHOT M BaHHACTaBHOr 0cobJba yckiaahusahe ce ca cTomoM ymwuca
y4eHUKa Yy OCHOBHEe U CpeJiibe ILIKOJIe, a 110 MOoTpe6H, usBpiurhe ce crajame ofesberma y
IKoJaMa Koja HeMajy JoBo/baH 6poj y4yeHHKa. YuiTeJe Koje he ce oCTBapUTHU
palroHaIM3alLyjoM Mpexe LI1KoJIa he ce eJIMMUYHO UCKOPUCTUTH 3a noBehame u3/iBajama
3a jaBHO BHCOKO 00pa3o0Bambe, ¥ [[U/by noBehawa 6poja cTyjeHaTa KOju CTyAUpPajy O TPOILKY
JIp>KaBHOT OylieTa (HapO4YUTO Y 06JIaCTH TEXHUYKHUX HayKa), YyuMe 6u ce noBehao oGyxBaT
CHUCTEMOM BUCOKOT 06pa3oBama y CKJay ca ycBojeHoM CTpaTerujoM pa3Boja o6pa3oBama y
Cp6uju o 2020. ronuHe;

0 yHampebheme KBaJUTeTa CUCTEMA 06pa3oBama 6uhe NoACTAKHYTO Kpo3 YBohemwe paHrupama
IIKOJIa MpeMa pe3yJTaTHMa Koje HmUXOBU haly ocTBapyjy Ha MaTypCKOM (WJIM Apyrom,
noce6HO OPraHW30BAHOM HUCIUTY), Te KpO3 HarpahuBama 3al0C/AeHUX y OHUM IIKO0JIaMa YHjU
hauu ocTBapyjy M3HAJ, NpoCeyHe pe3yJsTaTe U KaXKibaBakbe 3alloC/AeHHX y IIKoJIaMa 4MjU
hanu ocTBapyjy Jsiomuje pesysarate. OcuM Tora, 6uhe n3BpIIeHO MpuiarohaBambe HACTABHUX
Y CTY/MjCKHUX IpOTpaMa 3axTeBUMa CaBpeMeHOoT TpxkuIlITa paja. [loce6aH 3Ha4aj 3a aKTUBHO
YK/by4MBake y TPXKHIITE pajia UMa yHanpehemwe KBanuTeTa CpeibOILKOJICKOr 00pa3oBamba
Y KBa/MTeTa YHUBEDP3UTETCKOI jaBHOT W NPUBATHOT 00pasoBama, Kao U ycKJahuBamwe
TpaXKie 3a KBaJUQPHUKOBAHOM PaJIHOM CHAaroM M MOHyJe. Y TOM CMMCJy, yJora Jp:ase he
OUTH J]a CUCTEMATCKH [IO/ICTUYE YHaNpehewe KBAaJIUTETa IPOTpaMa U HaCTaBHUKA Y CUCTEMY
jaBHOT OoOpa3oBama M Ja 3HA4yajHO Iojaya MPEBEHTHUBHY DEry/JaTOpPHY OGYHKLIMjy KOJ
NpUBAaTHOT 06pa3oBama.

Pegpopma cucmema 3dpascmeeHe 3aurmume

Y ckaaZly ca JJOHETHM CTpPATEIlKUM JIOKYMEHTHMa U CUCTEMCKHM 3aKOHUMA y 06J1acTh
3/lpaBcTBa HacTtaBuhe ce pedpopMe Kojuma ce 06e36ehyje nmoBehawe epukKacHOCTH 3/ApPaBCTBEHOT
cucrteMa, noBehawe QUHAHCHUjCKE OJPXKUBOCTH CHUCTeMa 3/[paBCTBEHEe 3allTUTeE, yHarnpeheme
3/lpaB/ba CTAaHOBHHUINTBA U NoBehare KBa/uTeTa 3/ paBcTBeHe 3amtuTe. OBe Iu/beBe Moryhe je
OCTBapUTH NpPEyCMepaBamkeM ca KypaTHBHE HAa NPEBEHTHUBHY MeJUIIMHY U YHanpehewmeM cucrema
akpeauTanuje U ceptuduKanmje 3/paBCTBEHUX YCTAHOBA, y3 YCIOCTaB/balbe CUCTEMAa 06aBE3HOT
cepTUPUKOBaba MUHUMAaJIHUX CTaHAapAa (HIp. 6e36eJHOCT MalujeHTa).
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Y cksony ¢ucKasHe KOHCoJMJaLuje crnpoBelihe ce panvoHaIU3alMja 34pPaBCTBEHOT
cucTeMa IIPBEHCTBEHO KPO3 CMambekbe 6poja HeMeAUIIMHCKOT 0c006Jba, yHanpehemwe MexaHH3aMa 3a
0/labup NpUoOpUTETA y NOryey HabaBKHU HOBe olpeMe U 60/by KOHTPOJY pacxoja 3a MeJUIIMHCKe
ycayre. Tume he ce moBehaTu edUKaCHOCT 3ApaBCTBEHUX YCTAHOBA, 00e36eAUTH BpeJHOBaHE
IHUXOBUX CTBAPHHUX YYMHAKa U noBehaTH KBaJMTET 3ApaBcTBeHe 3alUITHTe. [I0 TOM 0CHOBY 04eKyjy
ce 3HaYajHe yIITeJle U CMamelmhe KOpyIIidje y 3IpaBCTBY, Kao U o6e36eheme Behux cpefcrasa 3a
MOJIepHHU3aLUjy CUCTEMA 3[PaBCTBEHE 3alUTHUTE, IIPe CBEra, OIpeMarme BPXyHCKOM MeAUIMHCKOM
ONpPEMOM.

Y ckyafy ca HOBMM HauMHOM Iulahama 37paBCTBEHUX YCJIyra y jaBHUM 3paBCTBEHUM
yCTaHOBaMa ca KOjuMa je yroBOpe 0 Mpy»Kakwy 3/[paBCTBeHe 3alITUTe 3akbyuno PO30 o6e36enuhe
ce IpeJias ca TPOIIKOBHOT HaYyKMHa pUHAHCHpaba Ha Myiahame yctyra Koje ce mpy»ajy Ha IpuMapHOM
HUBOY 3/IpaBCTBEHE 3aLITHUTE 0/ CTPaHe U3abpaHoTr JieKapa 10 Mo/iesly per capita ¥ Ha CeKyHZ,apHOM
Y TeplUjapHOM HUBOY 3/paBCTBEHE 3alITUTE M0 AUjarHOCTUYKU CPOAHUM rpynama. Pagu 6osber
YBUJIa Y TOKOBE HOBIA y 3/IpaBCTBY (OylleTCKa H3/Bajarba 3a 3/paBCTBO, NPUBATHO 3JpPaBCTBO,
JloHalMje y 3ApaBCTBY) u3paauhe ce HalMOHAJHU 3/IpaBCTBEHH PavyH.

CTpyKTypa 3amocjieHor 0cobsba y 3ApaBCTBEHHMM yCTaHOBaMa Koje ce dUHaHCHpajy U3
cpeAcTtaBa o06aBe3HOr 3APAaBCTBEHOT OCUTypama mpuiarofuhe ce peajHuUM moTpe6ama
3/IpaBCTBEHOT CUCTEMA, y OKBUPY PacnosIoKMBUX QUHAHCUjCKUX cpefcTaBa. [Ipu ToMe, cmamuhe ce
6poj HeaJleKBAaTHOT HeMeJUIIMHCKOT 0co6Jba, a nmoBehaTu 6poj MeJUIIMHCKOT 0co6Jba (Mpe cBera
JieKapa CIelnujaaucTa) IoTpeGHOT 3a Jiedyerhe U Hery NaljijeHaTa U 3a yBohere HOBUX 3[,paBCTBEHUX
TEeXHOJIOTH]ja.

Y cksagy ca n3MeHama 3akoHa O 3/[paBCTBEHOM OCHUTypaiby Yy TOKY je MpoMeHa HayuHa
¢duHaHCcUpawa HabGaBKe JIEKOBA, MeJUIMHCKE ONpeMe M CAaHUTETCKOr MaTepujajsia Kpos3
LEHTpaJIM30BaHe jaBHe HabaBKe, a MO MOTPe6GU U KPO3 JIOHOLIEHhE JAPYruX Mepa ca LU/beM Ja ce
CIpeyd CTBapamwe HOBHUX AyroBa U 06e36ese ymrtesae y PO30, y3 Behy JTUKBUIHOCT y MOCIOBakY
¢dapMaleyTCKe HHYCTPHje U CTa6UIHO QYHKIMOHKCAkE 3JpaBCTBEHOT CEKTOPA.

Beha namuiata fomnprHoca 3a 34paBCTBEHY 3alUTUTY U N06GO/bIIake OpraHU3alyje U paja
P®30 omoryhuhe ypenHo cHabJeBame TPKHUIITA JEKOBUMA. 3aKOHOM O POKOBHMMAa H3MHUpeHa
HOBYaHMX 06aBe3a y KOMepLUjaJHUM TpaHCcaKjaMa npeiBubheHo je ckpaherme poka 3a U3MUPEHE
HoBuYaHUX o6aBe3a PO30 (150 mana y 2013. rogunu, 120 gaHa y 2014. roausu u 90 gana 'y 2015.
roAuHu). Yiuregama y 34paBCTBEHOM CEKTOPY 3HA4ajHO JONPUHOCE U TeKyhe aKTUBHOCTH Ha
CTBapamwy eJIeKTPOHCKe KapTOTeKe Kao LleHTPaM30BaHOr cOPTBEPCKOr cucTeMa y Koju he 6uTH
yMpeXKeHe CBe 3/JpaBCTBEHE YCTAHOBE Ca 3[paBCTBEHUM JJ0CHjeMMa CBUX NMaljeHaTa y 3eMJbH.

Peghopma neH3ujckoz cucmema

Pacxopnu 3a nensuje y Cp6uju usnoce 14% B/II1 u roToBo cy HajBuluM y EBponu (ciituaH HUBO
pacxojia uMajy jeauHo jomr Utanuja u Aycrpuja), a 3a npeko 4% B/II (1,6 Myipa eBpa roauiiibe) Behu
y omHOCY Ha mpocek 3a 3emsbe LIUE. [Ipuxonu ®onza [TMO no ocHOBY JomprUHOCA HUCY JOBOJBHU 32
duHaHCUpawe neHs3uja, Tako Aa gaebunut Pouga MU0 usnocu oko 6,4% B/Il. OBaj nedunur ce
¢dUHaHCHpa rOTOBO UCK/bYYUBO IyTeM TpaHcdepa U3 bylieta Penybinke. Vi3 HaBejeHOT ce 3ak/byydyje
Jlaje nedUIUT y CUCTEMY NEH3UjCKOT U MHBAJIHUCKOT OCUTypakha jelaH 0] OCHOBHUX Y3POKa BUCOKOT
KOHCOJIUAOBaHOTr duckaiHor fedunura y Cpbuju, 360r yera je AyropoyHy OJPKUBOCT jaBHHUX
¢dunaHcuja Cpbuje HeMoryhe 06e36enuTH 6€3 pedopMe MEH3UjCKOT CUCTEMA.

daxkTOopH 0/ KOjUX 3aBUCHU BUCHHA JlepuuuTa GoH/a NEH3UjCKOT OCUTypama Cy: 0JJHOC 6poja
3aMoc/JeHUX U 6poja MeH3WOHePa, BUCHHA 3apa/ia 3aM0CJeHUX U CTOMA JAONPUHOCA 32 MEH3UjCKO U
MHBa/IM/ICKO OCUTYpame, BUCHHA NeH3Mja, YCJI0BU 3a NeH3WOHUCamwe. BucruHa 3apasa Ha Koje ce
JIONIPHHOCH 06pavyHaBajy, Kao U 6poj 3al0C/AeHUX Cce He MOT'Y Y KpaTKOM POKY 3HaTHUje noBehary,
Beh he 10 BHUXOBOT pacTa [ohU MOCTeNneHo, UCKJ/BYIUBO y Cay4ajy Aa pedopMa jaBHUX QUHAHCH]A U
NpUBpeIHOT aMbujeHTa OyJAe U3BpllIeHAa Ha HAa4MH Koju he moactahu auHamuyHuju pact BAIl y
HapeAHUM roauHaMa. CTomna JOMPUHOCA 3a MEH3UjCKO U MHBAIUJICKO ocurypamwe y Cpbuju U3HOCH
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24% (36upHa cTomna cBUX AonpuHoca je 37,8%), ITO NnpeJicTaB/ba peJJaTUBHO BUCOKO onTepeheme
3a paj, AecTUMyJIMllIe 3aMoll/baBame U MOACTHYE pajl Ha LPHO, U3 Yera ce 3ak/bydyje Ja 64 HeHO
nasbe noBehamwe (y 1uby cMamewa aedunuta @onzga [M0) 6umo BeoMa HeraTUBHO 3a Oyayhu
NpUBPEeJHU pacT Y 3alollybaBaibe. Flako MocToju mpocTop 3a cMameme yTaje AONpUHOCA, epeKTH
CUCTEMaTCKUX Mepa Ha Cy36ujamy paja Ha LiPHO MOTy Ce OCTBAPUTH TeK y CpeJilbeM POKY, U CBaKaKo
he 6uTu Mamu o u3Hoca Aepunura Pounga [IM0. Ctora 6u ce pedopma MeH3UjCKOT cHUCTEMA Koja 6U
Tpebaso a 06e30eu HEroBy AYyrOPOYHY OAPXKUBOCT MoOpasa OJHOCHTH Ha OCTajie HaBeJeHe
napaMeTpe MEH3UjCKOI' CUCTeMa, M TO Ipe CBera Ha BHUCHHY NeH3Hja (y oAHocy Ha 3apaje u B/,
onakJje ce u GUHAHCUPAjY), YCJI0BE 32 MEeH3WOHUCAke U CUCTEM HarpahuBama JiMIa Koja pafe Ao
HCIyHeHa MyHOT CTAPOCHOT YCJI0BA 3a IEH3UOHHKCAbE.

Haxko cy npoceuyHe neHsuje y Cp6uju peslaTUBHO HUCKE Y OZJHOCY Ha TPOLIKOBE »KUBOTA, OHE
Cy peslaTMBHO BUCOKe y oaHocy Ha B/IIl u 3apasie u3 kojux ce pruHaHcupajy. Tako npoceyHa neH3uja
y Cp6uju nsHocu oko 58% npoceyHe 3apafie, IITO je ¥ peJaTUBHOM CMUCJIY BUCOKO, y mopehemy ca
ApyruM 3emsbaMa LIME. Ctora je y uu/by cBohemwa pacxoja 3a neHsuje y CpbUju Ha HUBO MpoceKa
3emasba LUUE (oko 10% B/II), nHeonxogHo y 2015. u 2016. roAvHM HACTaBUTH Ca HHUXOBOM
nHzAeKcanujoM. C Apyre cCTpaHe, CTAPOCHU YCJIOBH 3a NeH3HWOHUCamke y Cp6uju (65 3a mymkapiue u 60
3a KeHe) Cy y MPOCeKY HUXKHU Hero y JpyruM eBpOIICKUM Jp)KaBaMa, IPU YeMy BeJMKHU 6poj uia
o/1a31 y TIEH3U]jy M0 UCIYHEHY YCI0BA y MOTJIeAy roJAMHA PaJHOT CTaXKa, a He U FOJMHA CTapOCTH,
ycJe[ dyera je CTBapHa IMPOCEeYHA CTAapOCT JIMIA Koja o/la3e y MeH3HUjy 3HAaTHO HIDKA 0f] 3aKOHOM
nponvcaHux JuMuTa. Tako cy ce y Cpb6buju NOJOBHHA >XeHa M TPU 4YeTBPTHHE MylIKapaua
MEeH3UOHHUCAJIU IIpe MyHe CTapOCHe 00!, IIITO je 3HATHO BHUIIE HETO Y APYTUM €BPOIICKUM Ap3KaBaMa.
To je mocieauna YnmbeHUIE Ja IPAaKTUYHO CBe JAp:KaBe Y EBponu y cucteMy yTBphuBama neHsuja
r“Majy yrpabeHe Mepe kojuMa Harpahyjy neH3HOHUCabe Y3 UCIIyHherbe MyHOT CTAPOCHOT YCJI0Ba, ITO
HUje ciay4daj u ca Cp6ujom. Takobe, pasyvka y Tmorjeny CTapOCHOT YCJOBa 3a MEeH3UOHUCAHE
MyliKkapana 4 »keHa y Cpo6uju je mehy HajBehuma y EBpony, rje je BehuHa 3eMasba y npeTX0/IHOj
JlelleHUj1 3HaTHO CMauJIa UK eJIMMUHNCA/Ia OBY Pa3J/UKY.

[Tonasehn oj NpeTxXoAHO HaBeJeHOT, 3ak/bydyje ce Ja je 3a obe3beheme agyropodyne
OZIP>KUBOCTHU NeH3HjcKor cucteMa y Cpbuju, norpe6Ho y Toky 2014. roguHe, y3 AeTa/bHe aHAIM3e U
IIMPOKY jaBHY paclpaBy, HACTAaBUTHU ca CIpoBohewmeM MeH3UjcKe pedopMe, Koja 6U obGyxBaTasa
cnepehe mepe:

O HacTaBak MH/eKcaluje NeH3uja y oAHocy Ha pact B/IIl y HapeHe TpU rofiviHe, y CKJIaAy ca
WHJEKCAlHjoM IJIaTa;

0 [oAu3ame I0Kke CTapOCHe rpaHMIle 3a TeH3MOHHCae ca 58 Ha 60 roJuHa )KUBOTa;

O CcMameme pasJjidKe y INOrJelly CTApOCHOT YCJOBa 33 NMEH3MOHHCalke MyLIKapala U >KeHa,
nosa3zehn of mpakce TrOTOBO CBHUX JAPYTHUX €BPOINCKUX JpkaBa. Ta passinka (usmebhy
MyILIKapala 1 >xeHa) 61 ce MorJla CMambKBaTH IIOCTENEHO, HIIP. 3a 110 IIeCT Mecely Y je/IHOj
KaJIeHJapCKOj TOAUHM, TaKo Ja ce 0 2020. roauHe rpaHUIa 3a XKeHe NoJAUTrHe Ha 63 roiuHe.
Hako ’xeHe yJiaxKy BeJIMKM HaIlop Yy OArajamy Jele W Bohewy AoMahHMHCTBA, NpoceyaH
»KUBOTHHM BeK >keHa y Cp6uju je 3a meT rojguHa Behu Hero KoJ MylKapaua, a je 36or Tora
nocrojeha passinka HeompaBgaHa. OcuM Tora, oBa pedopMa 6M y HapeAHUM TroJHHaAMA
CMamMJIa J0JaTHU NPUTHCAK Ha MEH3UjCKU CUCTeM Ji0 Kojer he mohu ycije[ HeraTMBHUX
JleMorpacKUX TPeH/I0Ba;

0 yBobheme pakTOpa aKTyapCKe MPAaBUYHOCTHU Y TEH3UjCKU CUCTEM, KOjU OU MOApa3yMeBaJH Ja
JIMLIMMa KOja ce NMeH3WOHMILY Ipe MyHe CTapocHe Ao06H, NeH3uja OyAe yMamweHa 3a 6% 3a
CBaKy TOJIMHY HCIIOJ CTapoCHe A06u, 06e36eauo 6U MOACTHLAje U HArpaay 3a OHE KOju
o/iJlyde fia pajie 10 NMyHe cTapocHe Jo6u. Ha oBaj HauYMH 6U ce cHUCTEM YYMHHUO aKTyapCKU
NpaBUYHM]HUM, @ IOCTOjaIM OU U IO3UTUBHU ePeKTH Ha CMamembe CUBe eKOHOMHUje (pajia Ha
LPHO), jep cafa BeJUKU O6poj nmeH3uoHepa y CpbUjuU Koju Cy ce NMEH3WOHMCAJIU INpe MyHe
CTapoCHe 061 HAacTaB/ba 10 NEH3UOHKcawy ca HedopMaHUM (HenpujaB/bEHUM) PaJioM joLl
HeKOJIMKO rojvHa. Ha oBaj HauuH 6u ce Beh Kpo3 fABe roAiuHe OCTBapuJe ylITe/ie Ha
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pacxozrMa 3a neHsuje 3a 0,1% B/I1 roguuime, npy yeMy 6U Te ylITe/ie ca IPOTOKOM I'oJjMHa
pacse o 0,4% BAIIL;

0 moolTpaBamwe KpUTepujyMa 3a AoJesy 6eHeQUIMPAHOT PaJHOT CTaXa, TAKO IITO O ce TO
MpaBo OIPAaHUYMJIO UCK/bYYMBO Ha 3aHHMMakha Koja HoCe U3JI03KeHOCT BUCOKOM PU3UKY (HIIp.
pyZiapy, BaTporacuy, MOJULAjUA U Ap.), aJd He U JPYTUM 3aNOCJAeHUM JIMLKUMa y TUM
WHCTUTYLMjaMa, KOjU pajJie Ha aJMUHUCTPATUBHUM M CJMYHUM IIOCJOBMMa (HIp. HHUje
ONpaB/laHo Jla a/IMMHUCTPATUBHU PaJlHUK y CeKTOpy pauyHoBoAcTBa y MYII uiu Bojcuu nma
6eHedULUPAHU PAJHU CTAXK).

[IpeaBubheHo noBehawe cTapocHe rpaHulie 3a NEH3UOHUCAE KEeHa, YBOhewe aKTyapCKUX
NeHasa 32 NpeBpeMeHO NeH3UOHHUCAkhe U MOOLITPaBakhe KpUTepujyMa 3a Jjofeny GeHedunupaHor
paZiHOT cTaXka, 06e36e/11JI0 OU yIITe/le HA pacxoAuMa 3a neH3uje Beh og 2016. rogune, npu yemy he
ce edpexT noBehaBaTH y HapeJHOM TEPHUOLY.

Onpebenu 6poj 3emasba LIUE je y panujoj ¢asu TpaH3ulMje yBeo T3B. PYTH CTY6 MEH3UjCKOT
OCHUTypama, Tj. 006aBe3HO MNPUBATHO IE€H3UjCKO OCHUIYpake 3aCHOBAaHO Ha MPHUHLUIY IyHe
KanuTaausanyje. /la 6u yBohemwe Apyror cTy6a NEH3UjCKOT OCUTypama 6110 EKOHOMCKH ONPaB/JaHO
1 06e36e1J10 yMepeH U3HOC NeH3Hja 10 TOM OCHOBY y 6y/i[yhHOCTH, HEONIXOHO je la JONPHUHOCH 3a
0Baj BU/J| OCUT'ypama H3Hoce HajMame 10% oz 3apaze. C 063upoM Jia je 36MpHaA cToma JONPHUHOCA 33
couMjasHo ocurypame y Cpbuju Beh Bucoka, eHo nosehame 3a joAaTHUX 10 MM BULIe TPOLEHTHUX
noeHa 6M MMaJlo BeOMa HeraTHBHe edeKTe Ha 3alolll/baBake, IPUBPEJHU PacT U paj, Ha ILPHO.
AnTepHaTHUBHO, Ipepacno/eia nocrojehux npuxoza ox fonpuHoca (14% y npeu cty6,a 10% y npyru
cTy6) 6u moBesa go noBehamwa aedunuta @oupa [MMO U KoHconMgoBaHOT pUCKaJHOT AedULIUTA
Bulle o7 3% B/II. Tpeha onuuja, koja 61 noApasyMeBasia ia CBM HOBO3aNOC/A€HU NaPTULUIIUPA]Y Y
JIpyTH cTy6 NMEeH3MjCKOT OCHUTYpama, a Jja ocTojehr 3amocjeHy 0CTaHy OCUTYPAHU Y OKBUPY MPBOT
cTy6a, Takohe 6U JloBeJia [0 HACTaHKa AO0AATHOT PUCKAIHOT JepULIMTa y OKBUPY MPBOT CTy6a, KOjU
61 BpeMeHOM 1ocTajao cBe Behu. OCUM U3pasuTo HeraTUBHUX GUCKaIHUX edeKkaTa, yBohemwe Apyror
cTyba MeH3UjCKOT OCUTypama y yCI0BHUMA rJiIob6aHe eKOHOMCKEe HECTAOU/IHOCTH HOCH U 3HadajHe
HeduckanHe pusuke. Tako je ycies najia TpXKUILITA XapTHja 0/f BDeIHOCTH KMOBHMHA OBUX NIEH3HjCKUX
¢doHoBa y HekuM 3eMsbaMa L{ME 3HAaTHO omasia, ITo je y HeKUM 3eMsbaMa (HIp. Mabapcka) goseso
JlOo Talllea 0BOT CTy6a MEeH3UjCKOT ocurypama. Mmajyhu y Buay HaBezieHo, oliewyje ce a yBoherme
JIpyTror cTy6a MeH31jCKOT OCHUTypakha ¥ OBOM TPEHYTKY HUje eKOHOMCKH OIpaB/aHO HU QUCKAJIHO
M3BOJJbMBO, Beh /la aKTUBHOCTH Tpeba YCMEPUTH Ka /1a/b0j MapaMeTapcKoj pedopmu npBor cTy6a
MEeH3UjCKOT OCUTYpama y LU/bY jadyaka leroBe AyropoyHe 0Jp>KUBOCTH.

Pegbopma cucmema coyujane 3awumume

Y cknagy ca CtpaTtervjoM pasBoja coljyjajiHe 3alITUTE, 3aKOHOM O COLiMjaJIHOj 3alITUTH U
3akoHOM O (QUHAHCHUjCKOj MOAPLINM MOPOAMIM Ca JAeloM HacTaBuhe ce yHampebemwe cucTtema
collyjajiHe 3allTUTe Yy TMpaBlly O00J/ber TapreTHpamwa CoLUjasHe 3allTUTe U eduKacHUjeT
duHaHCUpaa MporpamMa HoBYaHe ColMja/iHe MOMONY U [eYHjUX AoAaTaKa.

[lnanupaHo je moBehawe pacxoja 3a couMjaaHy samtuty y 2015. roaumuu, mnpe cBera
noBehame M3HOCAa HOBYAHE COIMja/IHE MOMONY Kao OCHOBHOT BU/Ia COLMjaiHe TOoMohH, c 063UpoM [Jja
he nopecke pedopme u Jpyre Mepe QuCKasHe KOHCOJMJalivje MOTOJUTH CHpOMallHe CJ0jeBe
cTaHOBHUINTBA. Ha Taj HauuH he ce moBehaTu 6poj npumasana conujasHe noMohu U U3HOC MoMohu
no npumaoly, y3 pebopMy KpuTepujyma 3a gojeny nomohu. Tume he ce moBehatu usziBajama 3a
TapreTUpaHy colijyjaJiHy TOMOh yc/10B/beHy UMOBUHCKUM CTakeM NpuMasala.

Pedopma cucrema conujaiHe 3alITUTe ycMepuhe ce Ha noBehawe MoMohy HajyrpoXkeHUjeM
CTAaHOBHUIUTBY y HapeiHe Tpu (QUCKaJHe TOAMHE, Y3 HCTOBPEMEHO YKHJAKke HWIM HPOMEHY
HeCeJIEKTUBHUX W CKYNHUX IporpaMa couujasHe 3amrtute. Pepopma he o06e36egutu 6osbe
ycMepaBake pacloJIOKMBUX CpeJiCTaBa 3a COLMjajJiHA JaBamka M Hpepacnofesy mnoctojehux
M3/aBaba 3a CoLMja/iHe HaMeHe, C 003UPOM [ia Ce V CPebeM POKY He MOXKe OYEeKHBATH 3HadajHUje
nosehame K3/Bajarba 3a COLMja/IHy 3alUTHUTY 360T BUCOKOT GylleTCKOr JedUIIUTA U jaBHOT Jyra.
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Ha peny6snykoM U Ha JIOKQJIHOM HHBOy o06e30enuhe ce Beha CceJleKTUBHOCT H
TapreTUPAHOCT COLMjaTHE TMOJIMTHKE, KAKO 61 OrpaHUY€eHa CpeficTBA GylieTa KOPUCTHIIE TIOPO/INILLE
U ocobe kojuMma je moMmoh HajmoTpe6bHHja. CouujajiHa MOJMTHKA 6Guhe ycMepeHa Ha mporpame
3alITUTE HAjCHPOMAIIHHjUX CJIOjeBa CTAHOBHUIITBA, C [IUJ/bEM Jja ce 06e306e/11 0/Jp>KUBOCT U3/IBajarba
3a couujajiHy momoh. Y ToM 1uu/by, a Ha 6asu yHamnpebewa Beh uarpaheHe uHdpopmaTHUuke
ONpeEMJbEHOCTH, U3pafuhe ce couujaHe KapTe, KAKO OU ce OCUTypao OpKd, epUKACHU]U U 6OJbU
MPUCTYI NMPaBUMa U yCJIyraMma U3 ColjyjaJiHe 3alITUTE.

YHanpehemwe cucTemMa colyjajiHe 3alITUTE MoJpa3dyMeBa MOOOJbIIAE JOCTYITHOCTH U
KBaJINTETA COIMja/He 3alITUTE, KAa0 U CMambele aJMUHUCTPAaTUBHUX 6apujepa 3a Jo0ujarbe
colMjasiHe MOMONM y CKJIaZly ca UMOBHUHCKHUM CTaTyCOM KOPHUCHHKA. [Ipu ToMe, HY>KHO je noBehaTu
$UHAHCHjCKY OJPXKUBOCT CHUCTEMA COLMjaJIHe 3alUTUTEe. Y TOM LM/by IJIAHUPA Ce MHTEH3UBHUja
poBepa UMOBUHCKOT CTamba KOPUCHHUKA JEeUHjUx U 60pavyKUX HAKHAJ|Aa Kao HAjCKyMJ/bUX Mporpama
couMjasiHe IOMONU y CKJIAJly Ca 3aKOHOM.

Peghopma npedyzeha y pecmpykmypuparsy

MuHucTapcTBO npuBpee he npunpeMuTd AKIMOHU IUIaH 33 03JpaBJ/bebe IMOTEHLHjaTHO
NpOCIepUTETHUX KOMIIaHUja U Talllerbe I0CJI0BHO HeyclellHux npeayseha us noprdosuja AreHuuje
3a npuBaTtusauujy (615 mpeayseha koja samounwbaBajy oko 100.000 pajgHuka), ¢ mocebHUM
AHAJIMTUYKHUM NMPUKa30M GUHAHCHjCKOT CTakha, UMOBUHE U 006aBe3a Mpeay3eha y pecTpyKTypupamy
(179 mpeny3eha y mocTynKy pecTpyKTypUpamwa Koja 3anoubaBajy oko 54.000 paguuka). [Ipu Tome,
06e36enuhe ce moy3aaHo GUHAHCH]CKO U3BEIITABahE KOje 3aXTeBa o/iroBapajyhe nuameHe 3akoHa o
padyyHOBOJCTBY M 3aKOHA O peBHU3HjH, KOjuMa ce yBOM 06aBe3a IpuMeHe MehyHapoJHUX CTaHAap/a
y 06J1aCTH PauyyHOBO/CTBA U peBU3Hje.

Haxon fBaHaecT roguHa TpaHsunuje y Cpouju npeocrtasa npesayseha y pecTpyKTypupamwy
Jlobujajy AUpeKTHe W HWHAUPEKTHe OylIeTcKe CyOBeHIHje M Ha Taj HAYMH YTHYy Ha noBehame
YKYIMHUX pacxojia U ¢uckasHor aebunura. 3a npefyseha y pecTpykTypupamwy, npeMa mnpoieHama
CeeTcke 6aHke, y 2012. roguHU U3/1BOjeHO je oKo 750 MUJI. eBpa y BUAY JUPEKTHUX U UHAUPEKTHHUX
cy6BeHLM]ja (CBe BpcTe GUCKAJTHUX TPOLUIKOBA HACTAJIUX [T0 OCHOBY TpaHcdepa HOBIA UJIH [0 OCHOBY
Hemnahamwa JoCne/uX jaBHUX IPUX0/a).

[Ipeny3eha y mocTynKy pecTpyKTypHUpawa Cy OINCTajajia 3axBasbyjyhu ToMe mITo cy 6usia
3amTuheHa o/ NpUHYJAHe HalJaTe-0GJ0KaZle padyyHa M CTedaja M y [o0cCaJallkbeM IOCJ0BaKYy Cy
aKyMyJiMpasia TyOuTaK U3HaJ[ BUCMHE KalUTaja y U3HOCY oA, 75 MupJ AuHapa. UsmMeHama 3akoHa o
NpUBaTU3aLMjd UHCTUTYT NIPHUHYAHe HamaTe je opoueH 0 30.jyHa 2014. roanHe, LITO je 3axTeBaJslo
Jla npeayseha 3aBplie pecTPYKTypUpame Yy OBOM pOKy. HOBHM 3akOHOM O INpHBaTH3aALUjU U
M3MeHaMa 3aKoHa 0 CTevajy U 3akoHa 0 pajy, ypeAuhe ce HAQUMHU U OCTYIIY PeCTPYKTYpUpama U
npuBaTH3alMje OBUX NpeAy3eha, cTedyajHH NMOCTyNak M QUHAHCHpamwe COLMja/IHMX Nporpama 3a
BUILKOBEe 3alOCJeHUX y OBUM npefysehuMa. HoBa cucTeMcka pellewma Cy HeONxoJHa 3a
pecTtpykTypupame 179 npenyseha Koja cy 3HadajHa o 6pOjy 3aMOCAEHUX U BPEJLHOCTH UMOBHUHE
KOjOM pacIoJ/iaxy, a ca ipyre CTpaHe reHepHuIlly HajBehe o6aBe3e U ryOUTKe, Kao U pyTux npefyseha
n3 noptdosvja AreHIjyje 3a NpUuBaTU3aALH]Y.

Op ykynHo 179 npeny3eha y moCTynKy pecTpyKTypUpamwa, y TpeheM kBapTtany 2013. rogune
yOp3aH je MOCTyNaK pecTpyKTypupama 27 npeayseha Kpo3 JIUKBUAALM]Y UM CTEYaj, a 3a Koja HeMa
3aMHTEepecoBaHOT KyMlla U Koja He 00aBJbajy [eJaTHOCT (XOJAUHT npepyseha), a uMajy ogpeheny
MMOBHHY U MaJId 6POj 3amocyieHUx. 3a npeay3eha y pecTpyKTypUpawmy Koja ce He TPUBATU3Y]Y [0
3aKOHOM yTBpheHOr poka Guhe MOKpPEHYT CTeYajHH WM JIMKBUJALMOHU MOCTYNaK, HA MPEeJJIoT
Arennuje 3a npuBaTtuszanujy. Y crevaj he otuhu u gpyra npeayseha us noptdosnuja AreHuuje 3a
NpUBATU3ALM]y KOJ KOjUX He yCIe MpoJaja KamuTala WM Ce Ha JPYyTU HAa4yuMH He Habe oJp:KuBO
MIOCJIOBHO pelleme 10 NCTeKa 3aKOHOM YTBpheHor poka.

[Ipeocranux 135 npeny3eha y pectpykrypupawy u 419 apyrux npeayseha us noprdosnja
AreH1uje 3a npuBaTH3allMjy Koja 3anolisbaBajy oko 36.000 paiHuKa, Takohe he ce npuBaTHU30BaTH y
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POKY U 10 METO/1aMa, KOjH Ce yTBp/ie HOBUM 3aKOHOM 0 puBaTH3auuju. [Ipu Tome, Boguhe ce payyHa
0 AMHAMMIHM IOKpeTara CTeYajHOT MOCTyINKa 3a npejayseha 3a Koja ce He Hale Kymall, 3aBUCHO 0[]
aJMUHUCTPAaTUBHUX KalaluTeTa M TPOIIKOBA CIpOBODhera CTeYajHOT INOCTyNKAa M TPOLIKOBA
HCIJIaTe COLMjaJHUX IporpaMa. Ojlyke o HAYMHY IpUBaTU3aLMje npeAyseha y pecTpyKTypUpamwy U
JApyrux npenyseha y noptdouinjy AreHuuje 3a npuBaTU3aLyjy foHocuhe MUHUCTapCTBO NPUBpeJE,
a Byapa he opstydynBaTH 0 mpuBaTHU3alyju npeayseha Koja cy oji moce6HOT HHTeEpeca 3a JpPKaBy.

['n1aBHU 1MJ/b peCTPYKTYpUpama HeycCllelHUX npeAy3eha je 3apaBa npuBpesa Ha 3/paBUM
CHUCTEMCKHUM TeMe/bhMa Koja TeHepHIle MOPaCT 3amoll/baBakha KOju BOAW PEeaJHOM PacTy 3apaja u
’KMBOTHOT CTaHZapja. Pagu ocTBapemwa TOI Kpajier IM/ba €KOHOMCKe IOJUTHKe MOTpPebHO je
yCNOCTaBUTH ePUKACHO U JINKBU/HO TP>KUILTE ca peryiMcaHiM MOHOIOJIMMa TaMo TJie Cy IPUPOJSHO
NoTpe6HU. Y TPXKUIIHOj YTAKMHUIIM oApKahe ce U ojayaTu 3/ipaBe KOMIIAHUje Koje 3amoll/baBajy
paJiHy CHary W yBOJie UHOBallUje U UMajy peasiaH Npou3BoJ U TpxuliTe. [[py ToMe, KoMNaHUje je
MOTPeOHO pACTEPETUTU MOPECKUX M KBAa3UPHUCKAJHUX HAMETA, IITO je CHaXKaH CTHUMYyJIAHC 3a
3amnoll/baBame U pacT GUPMHU U 3a JierajJHO CTULakbe J0OUTH Y 06aB/bamby, IIpe CBera, IPOU3BOJHUX
JleJTaTHOCTH.

Peghopma jasnux npedyseha u jagHux dpywumaea kanumanaa

HapsiexxHu oprany Ha peny6/IMYKOM U JIOKaJIHOM HUBOY, Y OKBUPY ZieJIOKpyTa paja, o Kpaja
2013. rogune npunpemMmuhe aHaIUTHYKE TIperyiesie PUHAHCHjCKOT CTaka, UMOBUHE U 06aBe3a 3a cBa
jaBHa npexyseha, ca LU/beM BLUXOBOT PECTPYKTYPUPAkba U 03/1paBJ/bemba.

[IpuopuTeTHe pedopMCKe aKTUBHOCTH U MEPE 3a YCIOCTaB/batbe epUKACHOT CEKTOPA jaBHUX
npejyseha cy:

0 yBobemwe cTaHJap/ia OArOBOPHOT KOPIOPATHUBHOI YIpaB/baka M CTBAapame OATOBOPHOT
npodecroHasHOT MeHalMeHTa. [Ipu Tome, 06e36enuhe ce HE3aBHUCHOCT yIpaBa jaBHUX
npenyseha u epukacHa KOHTpoJiHA yJsora Biazge. HakHaze 3a ynpaBe jaBHUX mpeay3eha
3aBMcHhe 0/ OCTBapeHHUX IJIaHOBA M NOCTUIHYTHUX pe3yjTaTa. THMe OM ce NpeBasULIU
npo6JieMy OBOT Jiesla NPUBpPeJie Be3aHU 3a JIOolle KOPINOPAaTUBHO yIpaB/bakbe Y3 Mellambe
Jip>kaBe W MOJIMTHKEe y NPUBpeAy, Bohemwe coljyjajiHe MOJUTHUKe ca YTUIAjeM Jp:KaBe Ha
MOJINTHKY LleHa U MOJMTHKY 3allolll/baBamka KoJ jaBHUX Npey3eha.

0 [geduHHCake KpUTepHjyMa edHUKACHOCTH 32 MEPEeHe MOCJ0BHUX MepdOopMaHCH jaBHUX
npegyseha. Pact edukacHocT jaBHUX Npefyseha mojpasyMeBa CMamere AUPEKTHUX U
WH/MPEeKTHUX CyOBeHIMja U NI0/iM3abe LieHa yC/Iyra jaBHUX npeays3eha Ha eKOHOMCKHU HUBO.
[lapanenHo ca yTBphuBameM KpuTepujyma epUKAcCHOCTH TOTpebHA je [Jasba
JubepasvM3alyja AeJaTHOCTH Y KOjuMa Mocayjy jaBHa npeAy3eha, a Koje HeMajy KapakTep
NPUPOJHOI MOHOMOJIA (NMPOM3BOAHA eJIeKTPUYHEe eHepruje, NpeBO3 y >KeJe3HUYKOM
caobpahajy, oapeheHe KoMyHa/iHe JeJATHOCTH), IWITO OW yTUIAJ0 Ha noBehame
edUKaCHOCTH NpUBpe/Jie, 60/bU KBAJUTET jaBHUX yCJIyra, Behy GUHAHCUjCKYy AUCLUILIMHY U
CMameme Kopyniuje.

O 3aBplLIeTaK INpeTBapama BeJUMKHUX JpKaBHUX MHpeAy3eha y akIuMOHapcKa JApYIITBa, y3
ozArosapajyhe perysncame bUXOBUX CIELLUPUIHOCTH y 00aB/batby [eJAaTHOCTH O] OMIUTET
VMHTepeca y HEeTPXKUIIHUM ycaoBuMa. Kopnopatusanujom he ce mojeJHOCTaBUTH NpaBHU
OKBHP U CMalbUTH TPOLIKOBY U PU3UIIM MTOCT0BAha, OMOTyNHTH JIaKllla IPOMeHa CTPYKType
M 00JIMKA KamuTaja M M000JbLIATH YCJIOBH KpeAUTHpama U 006e30eIUTH NpUBJIAYEHE
NpUBAaTHUX MHBecTHLMja. To he mojcTahy TpXKUIIHA NMpaBuJa NOCJAOBaka U AYyTOPOYHO
n060/bIIATH KBAJIUTET jaBHUX YCIyTa.

0 mnoBehame eQUKACHOCTHU U MPOAYKTUBHOCTH jaBHUX Npeay3eha Ha 6a3u 60J/ber yIpaB/bakba,
yHanpehema mocioBama, TEXHOJNOUIKUX YHanpehewa, panuoHaansanyje 6poja 3amocaeHux
Y KpO3 IpUBaTHU3alMjy jaBHUX NTpey3eha Koja MOTy fia NOC/yjy y KOHKYPEHTCKHUM YCJI0BUMa,
Jrbepanr3alyjy LieHa IPou3Bo/Ja U yciIyra TUX npeay3seha v nojusame [jeHa Npou3Boja U
ycJayra jaBHUX Ipefy3eha [0 HMBOA ONpaBJaHUX TPOLIKOBA, 3HayajHO he JOoNpHHETH
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CMamemby jaBHe MOTPOILbe U PUCKANHOT JedULMTa MyTEM CMakbeha JApKaBHUX JUPEKTHUX
Y UHJUPEKTHHUX CyOBeHIHja.

O TpaHCIAPEeHTHOCT TMOC/J0Bama jaBHUX TIpeAy3eha Kpo3 peJJoBHO 00OjaB/bUBame
rOJMIIKLX/TIOJYTOAUIIBLUX U3BELITaja, Kao ITO Cy 30MPHU U3BELITajH O 0C/A0Baky jaBHUX
npeay3eha, GUHAHCHUjCKU M3BEIITAjU, KA0 M M3BEIITAjU O jaBHUM HabaBKaMa, A0/e/beHO]
nomohu, cy6BeHIMjaMa U A00UjeHUM rapaHidjaMma, PUHAHCHjCKUM PU3UIMMA, O [10CI0BAKBY
ca oBe3aHUM JIMLYMMA U CJINYHO.

0 ycmocTaB/bake epUKACHOI MexaHM3Ma 3a KOHTDOJIy I0C/I0Bamka jaBHUX Npefyseha. Y ToM
LM/by yTBpAuhe ce npaBuJ/a, caZp>kMHa U MeTOZ0JI0THja 3a U3pajly NOCJ0OBHHUX IJIaHOBA U
POKOBH 33 BUXOBY U3pajy, Kao U paBUJa U K/bYYHUX UHAUKATOpPA 3a OLLEHY YCIeUIHOCTH
MOC/I0Baka jaBHUX mpeay3eha u 3a oreHy pajia ynpaBe jaBHUX npeay3eha HajMame jeJHOM
roAuLIKE.

O pecTpyKTypHpame Jyrosa jaBHUX npejy3eha U MocTeNneHO NpeKH/jambe C PAKCOM JlaBama
rapaHiiyja Ha 3a/ly’KuBake jaBHUX peay3eha.

Pedhopma cucmema cy6seHyuja

YcnocraBuhe ce TpaHCapeHTaH CUCTEM IJIAHHUPaba, 0/ieJle U KOHTPOJIe TPOLlekha CBUX
OyleTCKUX CyOBeHIMja, Y3 3HAaYajHe MPOMeHe CTPYKTYpe U MexaHu3ama Jojiesie cyoBeHuuja. CBU
IporpaMu KOju ce CyOBEHI[MOHMILY OGuhe cacTaBHHU [le0 3aKOHA O OYIIeTy 3a HapeAHY QUCKaHY
roauny. HajjiexxHo MUHHCTApCcTBO mnojHOcuhe Biiasu roauuimy M3BelllTaj 0 HAYMHY pacro/jesie
cybBeHIMja U epeKTHUMa J0Ae/beHUX CyOBEHIIHja.

C 063upoM Jia HEPECTPYKTypUpaHa M HeNpHUBaTH30BaHa Npeay3eha Koja ce Hajaze IMOJ,
JIp>KaBHOM KOHTPOJIOM 06apajy nepdopmaHce MpUBpe/ie U NOACTUYY pUHAHCH]CKY HEJIUCIUIIUHY U
KOpYILHjy, HEONIXOAHO je y6p3aTH pecTpyKTypupare W NpUBaTH3aLMjy THX npefgyseha, mrto he
JIOTIPUHETH CMakbelby YKYITHUX pacxo/ia 3a CyOBeHIHje.

CTBapame 3/ipaBe U OJpXKHBe NpUBpPeJie 3aCHOBAHe Ha pacTy U KOHKYPEHTHOCTH 3aXTeBa
n3MeHy mnocrojeher wMogena cy6GBeHLHOHHCawka npuBpene. M3 Oypera Peny6sanke o6uhe
duHaHCcUpaHO QYHKLIHOHHUCAKE MIpeay3eha y pecTpyKTypUpawy, UUjU Ce CTAaTyC MOXKe PELIUTH 10
HcTeka poka yTBpheHor 3akoHoOM o mnpuBaTtu3anuju. [lopen Tora, apxkaBa he ¢uHaHcHUpaTu
dyHKIMOHNCabe jaBHUX TpeAy3eha Koja He MOTY Jja TO3UTHUBHO MOC/IY]y ¥ YCJI0BHMa KOHKYPEHIHje,
y3 0b6aBesy Jja ce peCTPyKTypHupajy.

Ha HHBOY JIOKaJIHUX caMOyIpaBa IJIaHHPa Ce CMakbekhe CyOBeHIIMja IOKAJHUM KOMYHaJIHUM
npesnysehuma, y3 yHanpebhemwe HBUXOBe TPOLIKOBHE ePUKACHOCTH U NOAM3ame IeHa oApeheHux
KOMYHaJIHUX ycayra. [1aHupaHa je npuBaTU3alMja WIM jaBHO-NIPHUBATHO IMApTHEPCTBO KOJ
JIOKaJIHUX KOMYHaJIHUX Npeay3eha Koja HeMajy KapaKTep NPUPOAHOT MOHOII0JIA.

OpujeHTanyja je Ja ce AUPEKTHE W UHAUPEKTHe CyOGBeHIMje KOMIIeH3Yjy M0060JblIakheM
aMbujeHTa 3a MOCJ0Bame Kpo3 ,I'M/bOTHHY” MPOIKCaA, CMakbele 6poja JaHa U 6poja npouesypa 3a
Jlobujame rpaheBUHCKe [03BOJIE, YCTYake 3eMJ/bUINTA, Behy GIeKCUOUIHOCT TPXKUIITA paja, 60/by
3alITUTY KOHKYpeHI[Mje U Marme TMOopecko U KBa3udHUCKanmHO omntepehewme NpUBpele U
CTAaHOBHMIITBA.

[IpeaBubena je mpoMeHa MOJUTHUKE Cy6BeHIMja MOJHONPUBPESH Y TPABLY IMOJCTHLAKA
WMHBECTHUIM]ja paju noBehawa NpolyKTUBHOCTH U KOHKYPEHTHOCTH MOJbOIIPUBpE/ie U yHanpehema
MOJbONIPUBPEIHE HHPPACTPYKTYPE.

Pegpopma ynpasara jagHum puHaHcujama

Y okBUpY cHMcTeMa ynpaB/bathba jaBHUM PpUHAHCHjaMa NocebaH 3Havyaj MMajy u3MeHe 3aKoHa
0 OylIeTCKOM CHUCTeMy KOjuMa ce yHamnpehyje cucTeM KOHTpoJie 6poja 3alocjJeHuX U Mace IJjaTa y
jaBHOM cekTopy. Y HapejHe Tpu PucKasHe TroJuHe, Iope] NpUMeHe PeCTPUKTHBHE UHJeKcaluje
IJlaTa ¥ NeH3Uja, 3Ha4YajHu ePeKTU ce 04YeKyjy oJf yHanmpehewa cucTeMa KOHTpOJIe IaTta u 6poja
3aM0C/JEHUX ¥ jaBHOM CEKTOPY Ha OCHOBY jeZJUHCTBEHOT PETUCTPa U LEHTPaJM30BaHOT 06padyHa
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MprUMama CBUX 3aM0C/AEHUX ¥ jaBHOM CEKTOPY. 3a cipoBoheme 0BUX Mepa y HapeHOj ToJuHU 6uhe
HeOoNxXo/iHe u3MeHe 3aKOHa O OYLIeTCKOM CUCTeMY, U3MeHe 3aKOHa O ApXaBHUM CJIyKOeHUIMMa U
HaMelITeHUIIUMa M IUIaTaMa Jp)KaBHUX CIy)KOeHHKa M HaMelUTeHHKa, Kao U HU3MeHe ApPYrux
nponuca KojuMa Cy peryJjycaHa IpUMara 3aloCJeHHX Y jaBHOM CeKTopy (mosuuuja, ofbpaHa,
CYACTBO, IPOCBETA, 3/ipaBCTBO, UTA).

Y nusmy ycrnoctaB/bama Peructpa sanocjeHuX, U3abpaHUX, TOCTaB/beHUX U aHTAXKOBaHUX
JIMLA y jaBHOM ceKTopy Buiiaza je kpajeM aBrycta 2013. ro/ijriHe ycBojuJia ypeaoy KOjoM Cy IpONHUCaHU
W3TJIe[ U cafipikaj o6pasana Ha KOjuMa KOPUCHHUIM jaBHUX CpPeJCTaBa 0CTaB/bajy MOJATKE KOju ce
yHoce y Pervcrap, HauMH NonywaBamka 06pa3ala 1 HAUUH BbUX0Be 00pajie U JocTaB/bamba. Ha 6a3u
oBe ypeZibe YpaBa 3a Tpe3op je y yTBpheHOM poKy ycrnocTaBuJia jeJUHCTBeH Pervcrap 3anocjieHux
Y aHTa)KOBAaHMX JIMIIA Y jaBHOM CEKTOPY KOjU je 0CHOBA Ja ce y ToKy 2014. rojjiiHe no4yHe ca pa3HUM
yBOhemeM IleHTPaIM30BaHOT 06payyHa NpUMama 3alocjJeHuMa U aHTaXKOBaHUM JIMIIMMa Y jaBHOM
cektopy. Tume he ce omoryhuTu npahemwe cBUX U3/1aTaKa 3a 3aM0C/JAEHE V¥ jaBHOM CEKTOPY Kao ILITO
cy 3apage, nsiahama 3a npekoBpeMeHU U HONHU paji, 60HYCHU ¥ CBU APYTH U3JALH U CTBOPUTH YCI0BU
3a eJIMMHUHHCame CBUX QUKTHBHUX U HENOTPEOHUX pacxojia 3a 3alocjJeHe y jaBHOM CEeKTOpY.
Perucrap he BoguTu Ypasa 3a Tpe30p y eJIEKTPOHCKOM 0GJIMKY y3 06aBe3y CBUX KOPUCHUKA jaBHUX
cpejcTaBa Ha CBUM HMBOMMa (OpraHy, opraHusaliyje, peryjaTopHa Tesa U areHiyje) Jla MeceyHo
JIOCTaBJbajy MOJATKE 0 6POjy 3aM0CAEHUX U AaHTAXKOBAHUX Ha PaJy 10 GHJI0 KOM OCHOBY Y O FhUXOBUM
pUuMambUuMa.

YcnocTaBsbame IEHTPATHOT PErucTpa 3alocjJeHuX V jaBHOM CEKTOPY je Vv 3aBpLIHOj da3u.
Perucrap he o0yxBaTUTH CBe AUpEeKTHe W HMHJAMpPEKTHe KOpHUCHHKe Oylera Pemny6./iuke, OyieTa
JIOKaJIHUX CaMOyIlpaBa, OpraHM3aldje 00aBe3HOT COLMjaJIHOT OCUTypama, jaBHe areHlHje Kao U
Jipyra npaBHa JIMLa Koja Cy 0Ji KOHTPOJIOM Jip>KaBe, Kao U CBa jaBHa Nnpesy3eha Ha peny6/JIMYKoOM U
JIOKaJIHOM HHBOY. Ouekyje ce Ja he meHTpa/Jn30BaHU 0OpayvyH JIMYHUX NIpHMamba 3a 3aloc/eHe y
peny6/IMYKOj aAMUHUCTPALIU]U U jaBHUM Ci1yK6aMa oTrodeTH y ToKy 2014. rogune.

Ha ocHOBy nojaTaka o cTBapHOM 0pojy 3amocieHux U3 Peructpa ypaauhe ce aHaiusa 3a
NPeTXOJHU Mepuo/; U Ha 6a3u me YTBPAUTU MOTpPebaH 6poj 3amoc/jeHuX y CBaKoj 06/1acTH jaBHOT
CeKTOpa U M3BPIIMTH U3MeHe NPONKca KOjU PeTyJIHILy HOBO 3aloll/baBakbe U HanpeJoBamwe. Llub je
Jla ce oCTBape 3HavajHe OyleTCKe ylITe/Jle Y AP>KaBHOj yIIPaBU U jaBHUM CJIy06aMa U Jja ce NOJUTHe
epuKacHOCT ApKaBHe ynpaBe U jaBHUX cayx6u. Ctora he ce y 2014. roaMHu U3BpUIMTH pedopMa
MOJIUTHKE 3apajia U APYyTrUX NpUMaka y jaBHOM CEKTOpY Kpo3 yBoheme cTaHapAM30BaHUX IJIATHUX
paspefia, KopekLdjy KoebuIMjeHATa M HAuMHA HalpejoBamba M HarpahuBama 3allOCJE€HUX U
KOpeKl¥ja HauMHa YTBphUBama HaKHa/Ja 3a 4IAaHCTBO Yy OpraHMMa ynpaBJbakba, KOMUCHjaMa U CJI.
mwTo he 6GUTH jeflaH 0Of yCcJ0Ba 33 OTIOYMMbale LIeHTPaJM30BaHOT 0O0padyHa JIMYHUX NPUMama y
peny6/IM4KOj aAMUHUCTPALMjU U jaBHUM ciayxk6ama. [lopes Tora, paju yTBphUBama ONTUMAJIHOT
O6poja M CTPYKType 3aloCJAeHUX y jaBHOM CEKTOPY cChpoBelrhe ce nu/baHa palnvoOHAJIH3aIHja
ycMepeHa Ha noBehame TPoumKoBHe eQUKACHOCTH U KBAJIUTETA jaBHUX ycayra. EdekTu oBux Mepa
o4eKyjy ce HajkacHuje y 2015. roguHU U HApEeJHUM ToJJUHAMA.

Jo kpaja 2013. roguHe u y Toky 2014. roauHe cnpoBelrhe ce cBeobyxXBaTHA NMpUIpPeEMaA
MHCTUTYLIMjA 3a yBOheme NporpaMcKor OyleTHpama Koje je npeMa 3akoHy O OYLIeTCKOM CHUCTeMy
npeaBubeHo 3a 6ynetrcky 2015. roauHy. Y ToM Lu/by yTBpAuhe ce MeTojoJiordja kKojoM he ce
ypeAuTH HauuH U3pajie U cajipakaj MporpaMcKor 6yiera 3a cBe 6ylJeTCKe KOPUCHHUKe, HAKOH Yera he
ce NHTEH3MBUPaTH 00yKe U YK/bydHBame OYIeTCKUX KOPHUCHUKA Y OyIIeTCKH IpolLec. 3a PasJIuKy OJ
JINHUjCKOT U mocTojeher mporpamMckor 6yjeTra y MUJIOT MUHUCTApCTBUMA, OBOM METO/[0JIOTHjOM,
usMmelhy octaJior, 6uhe omoryheHo npahemwe nporpama, npojekara U IporpaMCcKUX aKTUBHOCTH Kao U
npunafajyhux ¢QUHAHCHjCKUX CpeJicTaBa II0 CeKTOpHMa KOju OJroBapajy MHOJAeNH Yy OKBUPY
CEKTOPCKOT MPUCTYIA 3a IIaHupawme nomohu EY. [lopen Tora, 06e36eauhe ce nmpahewme cpecTaBa
VJIOXKEHHUX Y CIPOBOheme aKTUBHOCTH Y IperoBapaykoM mporecy ca EY y okBupy morJasspa 35.
Takobe, u3pasoM mporpamMckor 6yiera NpuMeHOM 0Be MeTo10J10THje 6uhe focTynHe nuHPopmalje
0 TOMe KOJIMKO CpeZiCTaBa ce yJiaxe 1o peruoHuma y Peny6sunu Cpouju.
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YcBojeHe nM3MeHe 3akOoHa O OYIIETCKOM CHCTEMY, y [ieJly KOjU Ce OJJHOCH Ha KalHuTaJHe
WHBeCTHULYje, JonpuHehe fa/beM yCcrnocTaB/bakby MIAaHCKOT NPUCTYNA KallMTaTHUM HHBeCTULMjaMa
Kpo3 fileprHNCakbe I0jMa KalUTaJTHOT IPOjeKTa, Kao U NPONHCHUBame JOHOIIeha I10/13aKOHCKOT aKTa
KojuM he ce G/MKe ypeJUTH cajipkaj U HA4MH NpUIpeMe KalWTalHUX Npojekata. [lopen Tora,
IponucaHa je W obGaBe3a OYIeTCKUX KOPHMCHMKA Ja y pPOKOBHMMa INpeABUDEHHM OyJeTCKUM
KaJleHJapoM MuHMCTapcTBY pUHAHCH]ja JocTaBe Mpej/iore KalMTa/IHUX [IpojeKaTa, HAKOH HhHUX0Be
oneHe. [locTynak oleHe KamUTa/HUX MpojekaTa ypebyje ce aktom Bmaze. OuexkuBaHu edeKTH
HaBeJileHUX u3MeHa cy: (1) epukacHHja, eKOHOMHUYHHUja U edeKTUBHHUja peasu3alyja, O0JHOCHO
no6oJblllatbe TPOIIKOBHE ePUKACHOCTH HHBECTHIHja; (2) ycmocTaB/bakhe MPABHOT OCHOBA 3a
[IOCTyNaK OlieHe KalMTa/JIHUX NpojeKaTa, 0OJAHOCHO cost-benefit u anasu3e onpaBAaHocTH, WTO he
JIONIPUHETH yTBphUBamwy NpaBUX NPUOPUTETa, 00/bOj KOOPAMHALMU U TPAHCIAPEHTHOCTH Y
01a0Upy KaUTaTHUX IpojekaTa U (3) 06e36eherme npeaycioBa 3a Behy 0roBOPHOCT U MeXaHH3aMa
3a yHanpebeme ynpaB/batha KalUTAJTHUM [IPOjeKTUMa.

YBesieHa je, Takohe, OArOBODHOCT KOpDHUCHMKA OYJeTCKHUX CpeJAcCTaBa 3a MNpPaBUJIHO
IJIaHWpakbe, y CKJIaJy ca npeABUh)eHOM JJMHaMUKOM CIIpoBohema, U3HOCa pacxo/a 3a GUHaHCUpabe
yuemha Peny6sinke Cp6uje y cipoBohewy duHaHcujcke momohu EY, a kaza cy cpescTBa puHaHCHjCKe
nomohu EY pgata Ha ynpaBs/bambe Peny6snuu Cp6ujd, y ckiaZy ca MehyHapoaHuUM crnopasymoM
nsmehy Peny6snke Cp6uje u EY, oroBopHU Cy 1 3a TPaBUJIHO IJIAHUPaHe U3HOCA pacxo/a Koju he
ce duHaHCcupaTu u3 uHaHcujcke momohu EY.

Peghopma ynpassarea 10KAAHUM jaBHUM (hUuHaHcujama

Y umby jayawa QuckasHe O0JOBOPHOCTH JIOKAJHUX caMoylpaBa peBuzaupahe ce cucrtem
TpaHchepa ca LM/bEM Ja Ce JIOKaJHE CaMOyIpaBe IOJCTAaKHY Ha CIpoBoherme IJIaHWPAHOT
pecTpyKTypHpama JIOKaJHUX jaBHUX npeay3eha. Tume 6u ce 06e36eAunsio cMameme CyGBeHLHja
KOMYHaJIHUM NpeJy3ehuMa y noBehamwe KBaJuTeTa BUXOBUX yciyra. McToBpeMeHO 64 ce JIOKaJIHe
caMoympaBe NnojcTakJe Aay Behoj Mepu KopucTe cBoj GHCKaJHU KalalUTET.

[IpropuTeTHE aKTUBHOCTH U Mepe Ha yHanpehewy JIoKaJIHUX jaBHUX GpUHAHCH]a CY:

0 1no6oJblialke KOHTPOJIE pacxo/Jia Ha JIOKaJIHOM HHUBOY U OrpaHHYEeHe pacTa 3aloC/JeHOCTY,
IJ1aTa U cy6BeHIMja y JIOKaJHUM caMoyllpaBaMa, Kao ¥ NpeHoc oApeheHrx HalJIeXKHOCTH ca
HUBoa Peny6siMke Ha JIOKaJIHy caMoOyIlpaBy y o06JacTu caobpahajHe HUHPACTPYKTYype,
06pa3oBama, 3/ipaBCTBEHE U COLMjaIHE 3AIUTUTE;

0 yHampebheme jaBHUX MOJIMTHKA HA JIOKAJIHOM HUBOY U MoBehamwe ePUKACHOCTH yCIyTa Koje
Ipy’ka JIOKa/IHa caMOoyIpaBa, MyTeM BehuxX MHBECTHLHUja y JIOKaJHe pa3BOjHe IIPOjeKTe U
pacT TpouKOBHe eGUKACHOCTH HHBECTULH]a;

0 y6p3ame nporeca Bpahama UMOBHUHE JIOKAJTHOj CAMOYIIPABH;

0 1no6oJblIake IOCJAOBHOTr  aM6UjeHTa Ha JIOKQ&JHOM HHUBOY KpO3  VKJabhakbe
aIMUHUCTPATUBHUX 6apujepa, YKUAambe HeMOTPeOHUX 6UPOKPATCKUX NMPOLeAypa, YBoheme
eJIeKTPOHCKE yIpaBe U CMakbebe KopyIuje;

O 3aKOHCKO peryJucame INpaBuia (KpuTepujymMa) 3a yTBphUBame HHBOA DPa3BUjeHOCTH
JIOKaJIHUX CaMOyIlpaBa Koja Cy OCHOB 3a TpaHcdepe jeJuHHLaMa JIOKaJTHE CaMOYIIPaBe;

O TOBe3MBame BUCHHe TpaHcepa U cTeleHa HallJlaTe U3BOPHUX NPUX0/a jeIMHULA JIOKAIHe
caMoyImpase.

Pegbopma nopeckoz cucmema

Pact 3amocsieHoctd y Cp6uju y HapeAHOM Iepuojly je Moryh HCK/bYYMBO HaKOH
JIMHAaMUYHUjer OKpeTama NpUBpeHE aKTUBHOCTH, IIPU YEMY CY PACT UHBECTULIMja U U3B03a je/JUHU
MEeXaHU3MH OJ[p)KMBOT pacTa MPHUBpPeJHE AaKTUBHOCTH y HapeJHUM roguHaMa. C TUM y Be3H,
MuHucTapcTBo duHaHcHja he y HapeZHOM NepyUoy 3a04YeTH paji Ha pepOpMHU MOPECKOT CUCTEMA,
ca [UJ/beM Jia ce:

O [nojAcCTakKHe IpUBPeAHH pacT 3aCHOBaH Ha I/IHBeCTI/IL[I/IjaMa N U3BO3Y, KOjI/I he reHepucaTtu
AWHAMHW4YaH PAaCT 3al10CJIEHOCTH,
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0 o06e36eu MOTIyHA XOPU30HTANIHA IMPAaBUYHOCT Yy ONOPE3UBAaKY, TAKO Ja JIMIA €A UCTUM
JI0XOLlMMa ¥ UIMOBHHOM CHOCE UCTH IIOPECKHU TEPET;

O yHampeAM BepTHUKaJHA INPaBUYHOCT y ONOpe3uBame, Kpo3 Ipepaclnofiesly M0PecKor
ontepehera 10 HUBOMMaA JJOX0/AKa;

0 cMame PU3HLM [0Be3aHU Ca NPUMEHOM Iope3a Kpo3 NpeLu3upame MojeJUHUX OApeloU
NOPECKHUX NPOIHKCA U yjeJHaYaBakbe MPUCTYIIA Y NOIJIely b UXOBOT TYMayeHa;

0 WU3BPIUMU J0JATHO yCKJIahuBame MOpPEeCcKUX Mponuca U Mpakce ca NpaBUIMMa MPOMUCAHUM
aupexTtuBaMa EY kao u ca 06poM IpakcoM pa3BHjeHHUX eBPOICKHUX JIP’KaBa;

0 PasMOTpH, Y CpeilbeM POKY, HOCTENEHO CMabeke NopecKor ontTepehema NHIYTa, HAPOYUTO
paza, mpebalyBambeM TEXHIITA IOpPEcKe MOJMTHKE ca HAaMeTa Ha paj, Ha Jpyre U3BOpe
MOPECKUX NMPUXOJQ, U TO UCK/bYYMBO HAa HAYMH KOjU OU ca cHUrypHOIIhy OHO HajMame
OUJIAHCHO HEyTpaJaH.

Pedopma mopeckor cucreMa IMpejcTaB/ba jefHY OJ HajOUTHUjUX CUCTEMCKUX pedopMU y
jaBHUM UHAHCHjaMa U TPUBpeU 3eMJbe. U3 Tor passiora je HeonxoiHO y pedpopMy yhu Ha OCHOBY
MpeTX0AHO YpaheHuX AeTa/bHUX aHa/M3a edpekaTa Moryhux ciieHapuja pedpopme, 360r yera he ce oHa
cupoBoAuTH pasHo, movyes of 2015. roguHe.

Y nepuony ofn 2006. ronrHe 06MM U BpPeJHOCT J06apa U ycjayra Koje gp:kaBa o6e36ebhyje
KOHTHUHYHUPaHO cy noBehaBaHu (JMHaMHW4YaH pacT 3apaja U NeH3uja, noBehamwe cy6BeHIUja U Jp.),
JIOK Cy OCHOBHM IIOpecKM OOJHLIM y TOM IepHoAy y BHIIe HaBpaTa CHMIKaBaHU (yBoheme
HeOINOpPe3UBOT Jles1a 3apajie, CHIKEeHe CTOIe Tope3a Ha 3apaje ca 14% Ha 12%, ma ca 12% nHa 10%,
y3 pacT ctomne gonpuHoca 3a [IMO u pacT HeonopesuBor AeJa 3apaje, pebalBame HeKUX obapa y
rpyny omnopesuBy no cHmxeHoj I[I/IB cronu u Ap.), ycies dera je AOLUIO O HAaCTaHKAa BHCOKOT
duckanHor gedunuTa, CTpyKTypHe npupoze. Ctora mopecka pepopma He MOXKe UMATH 3a IUJb
CMamembe yKyIHOT nopeckor ontepehema, Beh Mopa 6MTH OCMUIL/bEHA U CIIPOBeJieHa Ha PUXOAHO
HeyTpaJlaH HauMH. Minak, nosasehn o1 HOBUX eMIIMPHjCKUX CTY/IMja U UCKYCTaBa JJPYTHX eBPOICKUX
3eMaJba, 3aKk/byyyje ce Ja je moryhe mpepacrnofesioM nopeckor ontepehemwa nsmelhy pasaindauTHX
BPCTa MaKpPOEKOHOMCKHMX MOPEeCKHMX OCHOBHIA, [leJIOBAaTH NMOJCTHULAjHO HA UHBECTHLIMje, U3BO3 U
3anouubaBame. C TUM y Be3u, MuHucrapctBo ¢uHaHcHja he y Toky npBe nosioBuHe 2014. roauHe,
KopuuIhewmeM caBpeMeHUX MeTOo/la eKOHOMCKE aHaJIM3e, U3BPUIMTH TeMes/bHY aHaJIN3y pa3JnIuTHX
MoJjaJiuTeTa mopecke pedpopme, ca ju/beM Jia ce feUHUIIE KOHIENT pedopMe Koju 61 nuMao HajBehe
no3UTHBHE edeKTe Ha UHBECTUIIH]je, U3BO3 U 3al0lI/baBakbe. YKOJIMKO pe3yiTaTy 6yy nokasau Ja
ce TakBOM pepOpMOM MOTy OCTBApUTH 3HATHHU pe3yJITaTH y NMOIJeAy MO/ CTHLakba WHBECTHUIH]a,
M3B03a U 3aNoll/baBaka, Mpesior he 6uTu ynyheH Ha UIMPOKY jaBHY paclpaBy ca IU/beM Ja ce y
KOHIIMIIMPame 0BaKo KpylHe pedopMe YK/bYYH pesieBaHTHA CTPY4Ha, aJld ¥ Hajuiupa jaBHocT. Ha
OCHOBY TOra, 6uhe KOHLMIMPAH KOHAa4YaH NpeJJIor TeMes/bHe Nnopecke pedpopMe, Koju OU y ApYroj
MOJIOBUHU TroJuHe 6uo ynyheH Ha pasMmatpatbe HapojHoj ckynmuTuHu Peny6suke Cpb6uje.
HcToBpeMeHo, y Apyroj nosoBuHu 2014. rogrvHe 6uhe MHTeH3UBUpPaHe aKTUBHOCTU HA NMPUIIPEMU
[Topecke ynpaBe U caMUX NMOPeCKUX 0OBE3HMKA 3a aJIMUHUCTPUpalke U NPUMEeHy HOBOT CHUCTeMa
ONope3rBamka, TAaKO Ja Ce ca NMPHMEHOM HOBOI pe)XMMa Olope3uBama KpeHe o/ jaHyapa 2015.
roguHe. Y 2015. u 2016. rogMHU HHTEeH3UBHO he ce paJUTH HA NPUMEHHW HOBOT peXUMa
ONope3MBama, U UICTOBPEMEHO Ne ce MPaTUTH HeTOBU ePpeKTH y LIM/by IPaBOBPEMEHOT pearoBama
Ha youeHe noTelnkohe noBe3aHe ca lber0OBOM NPUMEHOM.

Kaza je peu o paseM ¢UHOM mojeliaBakby OCHOBHHUX NMOPECKUX 06JIMKA, MHUHHCTAapCTBO
¢uHaHcuja he nosiazehu of; cBOjuxX aHa/M3a U CyrecTHja pesieBaHTHHUX APYIITBEHUX YMHMJIALA
(cuHAMKaTa, MPUBPESHUX KOMODA, YIpPYKeHa NO0CI0[aBala, YAPYKEewka CTPAaHHUX HHBECTUTODA,
He3aBHUCHUX MCTPAXUBAYKUX MHCTUTYLHjA, U AP.) KOHTHHYUPAHO PaJUTH HA Jla/beM yHanpehemwy
3aKOHOJJAaBHOT OKBHMpA 3a IPUMeEHY ¥ alMUHUCTpHpame ocTojehux nopeckux obuka. Mako je y Tom
norJezAy y NpeTXoJJHOM IlepUoJly U3BpLIeH OGUTaH HanpeJak, QUHO NoJellaBambe I0PeCcKOr cucTeMa
npejcTaB/ba KOHTUHYUPAH INpOLEC, ycjae[ Tora IITO CaBpeMeHH INOCJIOBHU IPOLECH JOBOJE [0
OTBapara HOBUX IMTama NOBE3aHUX ca 0llope3uBameM. Lj1/b oBor cermeHTa nopecke pepopme 6uhe
CMarbeHe HEN3BECHOCTH, PU3HKA U TPOILIKOBA [I0BE3aHUX Ca N0CI0BamkeM y Cpouju.
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Takobhe, y KOHTEKCTy mperoBopa o mpuctynawy EY 6uhe BpuieHo Jabe yckiahuBame
NOpecKux Mpomuca ca BaxkehMM UM HOBUM JupeKTHBaMa EY. Y ToM morJjiefy ce UIak He O4YeKyjy
3HAYajHUjUu M3a30BH, OyAyhM nOa cy OHU MOpPeCcKd OO6JIMIM KOju cy Ha HUBOYy EY BHCOKO
xapMoHHu30BaHU (mpe cBera II/IB u akuuze) u y Cp6uju y Hajehoj Mepu yckiaheHU ca THUM
npaBusiuMa. McroBpemeHo, nosiazehun on fo6pe mopecke (aHTH-eBa3HOHE) MpaKCe pPA3BUjEHHUX
Jp>kaBa, paguhe ce Ha fja/beM yHamnpehemy gomMaher HHCTUTYLIMOHATHOT OKBHDA.

Y 2014. roauHu 6uhe y IOTIYHOCTH 3aBpILleH Mpoliec peJjiacka Ha eJIEKTPOHCKO MOAHOIIEHE
MOPECKUX NMPUjaBa, Kao U yBohema je JUHCTBEHE NTOPECKe NMPUjaBe 3a 3al0C/IeHe, Kao U jeJUHCTBEHOT
payyHa 3a yIaaTy ucKaJHUX Ja)KOMHa Koje ce niahajy Ha Npuxo/ie 3anocjeHux auna. Ha taj HauuH
he ce y 3HaTHOj MepU CMalbUTH peryJ1aTOPHU TPOLIKOBU IPUMeHe NopecKux nponuca. [lapasesnHo ca
TUM, MUHUCTapCcTBO prHAHCHja he MHTEH3UBUPATU aKTHBHOCTU HAa OPraHU3alMOHOM, TEXHUYKO-
TEXHOJIOUIKOM U KaJ[pOBCKOM jauamy [lopecke ympaBe y LjU/by Aa/be MOJepHU3alMje U oBehama
epUKaCHOCTH HEHOT paja.

Y okBupy yHamnpehema 3aKOHOJABHOT OKBHpA MOCTOjehnx nmopeckux o6suka TokoMm 2014.
roauHe foHehe ce 3aKOH 0 HaKH3a/laMa 3a Kopulihemwe jaBHUX obapa KojuM he ce 06je JUHUTH CBe
Jax6uHe Koje ce miahajy Ha kopuiihemwe NpUPOJHUX BPeAHOCTH, Jobapa oOf ONLITEr MHTepeca U
Jlobapa y onurtoj ynorpe6u (ckpaheHo jaBHUX 106apa), Koje cy mpomnucaHe y 17 HEMopecKUx 3aKoHa.
Y npouioj roAMHYU MHOTe JJaxk6HHe Cy YKUHYTe, Y CKJIONY YKUJaka 6pojHUX napadrcKaJHUX HaMeTa
(138). JloHowemeM HOBOI 3aKOHA O HaKHaJaMa 3HayajHO 6GU ce yHanpeJuJja TPaHCIAPEHTHOCT
CUCTeMa jaBHUX NpUXoJa U 06e36e/Ansa NpPeSBUIMBOCT TPOLIKOBA N0OCJ0Bamka IPUBPELE, KAa0 U
nosehasiv NpUX0JM U3 OBHUX U3BOPA, y3 MO/ey HAJIEXKHOCTH 3a KOHTPOJIY U HaIlJIaTy HPUX0Ja O
HaKHaZle 3a kopuiihemwe jaBHUX jJobapa. McToBpeMeHo 64 ce oHeMOryhuso yBoherwe CKpUBEHHUX
nopesa Kpo3 IpoNKCcHBake HAKHA/A Koje HUCY oBe3aHe ca KopuuiheweM ofpeheHor jaBHor fo6pa.
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IIpusoe 1: I[Ipojekyuja 0CHOBHUX MAKPOEKOHOMCKUX UHOUKamopa

HckaszaHo y npoyeHmuma ocum ako Huje

dpyzavuje HasHa1eHo 2013 2014 2015 2016
Ctomna peanHor pacra BTl 2,0 1,0 1,8 2,0
Bl mo TekyhuM Tp>KULIHUM LieHaMa (Y 3.761.288 4.007.841 4.292.141 4.583.749
MUJIMOHUMA JMHApa)
BAIl y eBpuMa (y MUJIMOHKMA) 32.878,4 33.737,7 34.893,8 36.093,4
H3eopu pacma: npoyeHmHe npomeHe y KOHCMAHMHUM YeHamd
JlnyHa noTpouIkba -1,2 -1,8 -0,6 -0,3
/lp>kaBHa NOTPO LKA -3,0 -2,2 -4,4 -3,6
WHBecTHuIMje Yy QUKCHU KaUTAaII -3,4 4,7 9,6 8,9
[IpoMeHa 3as1uxa kao % B/I1 0,0 0,0 0,0 0,0
H3B03 pobe u ycayra 14,0 6,4 7,0 7,7
YB03 pobe u ycayra 2,3 1,6 3,5 4,6
JlonpuHnoc pacmy B/]I1
dunHanHa gomaha Tpaxma -2,3 -0,9 0,8 1,2
HHeecmuyuoHa nompoura -0,7 1,0 2,1 2,1
JluyHa nompowrsa -1,0 -1,4 -0,4 -0,2
/JlpscasHa nompowrea -0,6 -0,4 -0,9 -0,7
[IpomeHa y 3anuxama 0,0 0,0 0,0 0,0
CIlo/bHO-TProBUHCKH 6UIaHC pobe U ycayra 4.3 1,9 1,0 0,8
Pacm 6pymo dodame epedHocmu desamHocmu
[To/bonpuBpena 18,6 0,0 2,0 3,0
WHpycrpuja 3,3 3,2 3,5 3,8
I'paheBrHApCTBO -18,5 14,5 6,6 7,9
Ycnyre 0,6 -0,2 0,9 0,9
JlonpuHoc pacmy 6pymo dodame 8pedHocmu no 0eAamHocmuma
PacTt 6pyTo fojiaTe BpeJHOCTH 2,0 1,0 1,8 2,0
[TossonpuBpena 1,7 0,0 0,2 0,3
WHpyctpuja 0,7 0,7 0,7 0,8
'paheBuHApCTBO -0,7 0,5 0,2 0,3
Ycayre 0,4 -0,1 0,6 0,6
Kpemarse yena
BJII nednatop 8,9 5,5 5,2 4,7
[ToTpomauke neHe (rOAUIIKBY TPOCEK) 8,4 5,5 5,2 5,0
[ToTpomauke 1eHe (Kpaj nepuoa) 5,5 5,5 5,0 4,5
Kpemarsa y cnossHom cekmopy
13B03 pobe ($.0.6) y MUJI. eBpa 10.646 11.681 12.910 14.375
YB03 po6e ($.0.6) y MuJ1. eBpa 14.771 15.281 16.130 17.206
Cas110 TPrOBUHCKOT padyHa -4.125 -3.600 -3.220 -2.831
HU3B03 pobe u ycayra (% BAI) 42,2 44,7 47,1 50,1
YB03 pob6e u ycayra (% BAIT) 54,1 54,7 55,8 57,5
HeTo 13B03 no6apa u ycayra (% B/IT) -11,9 -10,0 -8,6 -7,4
Canpo tekyher pauyHa (% B/IIT) -6,0 -4,5 -4,0 -3,5
Hanuonanna mregmma (% B/IT) 9,6 11,7 13,5 15,2
Jomahe jaBHe nunBectunyje (% BAIT) 2,9 3,2 3,6 3,1
WuBectumonu payuo (% BAI) 19,1 20,0 21,4 22,7
3anocaenocm
CToma He3amnocJeHocTH, 15+ 24,0 24,6 24,6 24,0
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IIpunoez 2: H3HOC HeHaMeHCcKux mpaHcgepa jeduHuyama 1o0kaaHe camoynpage 3a 2014. 200uHy

P.b. ONIITHUHA/TPAJ] TPAHC®EPH 2014

2 AnekcaHapoBaly 229.611.327

4 AnubyHa 175.413.738

6 ApanbesioBar 202.936.559

8 BabymHua 240.618.064

10 BatounHa 112.099.073

12 bauka [lananka 204.094.102

14 Bauku [leTpoBar 116.766.422

16 Bena lpkBa 200.444.588

18 Beounn 48.627.273

20 byane 162.765.657

22 bojuuk 217.399.828

24 bo 226.956.863

26 Bpyc 184.482.099

28 Bameso 388.041.467

30 Benuka [l1ana 307.501.600

32 Baagumupiu 198.117.049

34 Biacotunue 346.808.718

36 Bpb6ac 166.026.404

38 Bpar, 155.853.801

0 Tony6arir 176.621.798

42 JlecioToBary 254.570.880

44 JlosbeBarly 194.260.170

46 Kabapu 181.542.087

48 Kutumre 198.882.224

50 3ajeuap 288.354.282

52 WBamwuna 322.897.726

54 Hpu 86.050.730

56 Kammka 70.777.340

120



®UCKAJIHA CTPATET'HJA
3A2014.TOAHWHY CA ITIPOJEKIIMJAMA 3A 2015. U 2016. TOAUHY

P.B. OINIITHUHA/TPAJ TPAHC®EPH 2014
58 Knagoso 159.156.644

60 KmarkeBarij 409.681.070

62 KoBun 223.438.083

64 KouesbeBa 158.449.034

KpasbeBo 746.288.490

Kpymesar 466.901.040

70 Kypuymauja 273.765.140

72 JlajkoBarg 23.463.193

74 Jle6aHe 315.430.112

76 Jlo3uuna 516.503.831

78 Jbur 124.435.131

80 MajnaHmnex 219.188.277

82 Masnu Uhow 96.630.970

84 Meggebha 206.871.246

86 MuoHuna 158.429.600

88 Hum 633.997.549

90 Hoga lpwa 115.794.170

92 Hosu Knexxenarij 102.015.724

94 Hosu Cap, 918.682.241

96 OceynHa 175.006.161

98 ITanyeBoO 84.544.580

100 [TeTpoBar, 414.398.661

102 Muport 300.550.163

104 IMo>kapesary 111.620.139

106 [penieBo 388.610.506

108 [Ipujenospe 443.912.201

110 Paxam 184.009.348

112 Pamka 196.337.900

114 Pyma 231.215.517

116 CBpJbur 257.113.059

121 |



®UCKAJIHA CTPATET'HJA
3A2014.TOAHWHY CA ITIPOJEKIIMJAMA 3A 2015. U 2016. TOAUHY

P.b. OINIITHUHA/TPAJ TPAHC®EPHU 2014
118 Ceuam 128.010.682
119 CjeHuna 415.226.768
120 CmeznepeBo 371.947.865
121 CmenepeBcka [lasanka 292.954.759
122 CokobGama 157.643.188
123 Com60p 381.737.563
124 Cp6o6paH 77.756.702
125 CpeMcka MuTtpoBuna 254.994.496
126 Cpemcku KapioBuu 36.768.320
127 Crapa [lazoBa 175.065.415
128 Cy6oTuua 240.430.956
129 Cypaynuna 238.054.481
130 TemepuH 104.794.238
131 Turen 134.820.696
132 Tomosna 154.656.775
133 TproBuite 205.644.981
134 Tpcrennk 465.658.366
135 TyTun 446.950.837
136 huhesar 107.699.556
137 hynpuja 194.203.986
138 Y6 92.687.064
139 Yxuue 228.113.946
140 [IpHa TpaBa 89.166.683
141 YajeTuHa 75.432.191
142 Yayak 287.670.506
143 Yoka 160.771.502
144 [la6ar 299.422.232
145 Mup 206.153.535
YKYIIHO: 33.307.366.000
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