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YBoaHe HaTIOMEHE

duckanHu caBeT je He3aBHCaH Ap)KaBHU opraH, oaropopad HapoaHoj ckynmruau Peny0minke
Cpbuje. Ilpema unany 1 3akoHa o OypeTckoMm cuctemy, 3afarak DuUCKaTHOT caBeTa je ja
OLICHU KpeIUOWINUTET (PUCKAIHE MOJMTHKE Ca acleKTa IOIITOBamba YTBPHEHHX (HCKATHUX
mpaBuiia u 1a 00e30e/11 jaABHOCT U OJTOBOPHOCT Y Bohemy (hrCKalHE MONUTHKE.

@uckanmau caser, mnpema wiaHy 92 3akoHa 0 OyIIETCKOM CHCTEMY, NpOBepaBa
MaKpOEKOHOMCKE U (hUCKaslHe MpeTnocTaBke kopuinheHe 3a u3pany M3semraja o GpuckaiHoj
crpareruju Bmazme, a mpema wiany 92x npumpema MUIUbEHE Ha Haupt M3Bemraja o
(rCcKamHOj CTpaTeruju.

W3Bemraj o ¢uckanHoj crpareruju 3a 2012. rommHy ca mpojekmmjama 3a 2013.u 2014.
TOAMHY TIPEe/ICTaBJba MPBH JOKYMEHT KOjuM ce oapelyje dpuckamnu okBup Permybmmke Cpouje
npema 3aKOHY O M3MEHaMa M JolyHama 3akoHa o Oyperckom cucremy (ox 12.10.2010.
,CiyxOenn rnacauk PC* 0Op. 73-10). M3Bemtaj o (QucKanHOj CTpaTeruju 3aMemyje
nocagammsi MeMmopanaym o OyneTry u eKOHOMCKO] M (uckanHoj monurtuim. [IpencraBiba
JOKYMEHT Y KOME Ce HaBOJe LINJbEBH (PHCKaTHEe NMOIUTHKE Brage u maje oneHa oap>KuBOCTH
(hUCKaTHE MOJIUTHKE.

VY cknamy ca 3aKkOHCKOM o0OaBe3oM, DHCKaTHH CaBeT je aHaIM3Wpao HaupT V3BemrTaja o
¢uckanHoj crpareruju 3a 2012.ronuny ca npojeknujama 3a 2013.u 2014.roauny U, Kako
yinaH 27r 3akoHa O OyIETCKOM CHCTEMYy Halaxe, Jlaje MUHUCTPY HAIJIC)KHOM 3a IMOCIIOBE
(vHaHCHja MHUIIUBEH-€ HAa HAPT V3BemTaja 0 GUCKAIHO] CTpaTeTHju.



OCHOBHE OIIEHE U ITPEINIOPYKE

1. TMPETJIEJ OLIEHA

,Hanpt M3Bemraja o ¢uckanHoj crpareruju 3a 2012. roguny ca npojeknujama 3a 2013.u
2014.ronuny" mpencraBiba npBU TiaH Brane Penyonuke CpOuje koju aerajbHuje oapelyje
OKBHp 32 BOleme (MCKaHe MOJMTUKE W M3paay Oylera 3a HapeIHy TOJAuHYy. Y CKIAmy ca
(uCKaIHUM TIpaBWIMMa, KOHCOJIUIOBAaHH ACPHUIUT OommTe apkaBe Tpeba Ja ce CMamH ca
4,2% B/IIT y 2011.romunu Ha 3,2% BJII1 y 2012. roquHan. 3HATHO CMamEeHmhe (PUCKATHOT
nepunura 'y 2012. 1 HapeHUM TOJMHAMA TPECTaBha BEJTUKU M3a30B, M j& W HEOIXOTHO,
jep O ce y MpOTMBHOM jaBHU IyT BEPOBATHO OTPrao KOHTPOJH, YuMe Oum Omia yrpoxxeHa
MaKpOEKOHOMCKa cTabmnHOCT. AHannza DHUCKaTHOr caBeTa yKadyje Ha TO Ja HalpT
U3zBemtaja o QuickaliHOj cTpaTeTHju He mpeaBuha J0BOJLHO MpuiiarohaBame OyrieTa KOjuM ou
ce octBapuo ¢uckanau Aepunut on 3,2% Bl y 2012.roqunu. [Iponewmyjemo aa 107aTHO
npunarohaBame OylieTa, HEOMXOJHO 3a OCTBAPEHE IUJBAHOT JEPHUINTA, W3HOCH OKO 35
MUJIMjapu TUHapa. YKOJIUKO ce y MeyBpeMeHy yCBOjU M cTynH Ha cHary [Ipezsior 3akoHa o
U3MEeHaMa M JonmyHaMa 3akoHa O (pUHAaHCHpamy JIOKaJHE caMoympase, y3 MOMEHYTHX 35
MUJIMjapau AuHapa, ouhe nmorpedHo ymreaeru jomr 40 Muujapau JuHapa. Y TOM Cllydajy 3a
ocTBapuBame ¢uckamHux IbeBa y 2012. roguan Omhe HEOMXOAHO A0JATHO (HUCKAITHO
npuiaroh)aBame y YKyMHOM H3HOCY O OKO 75 munujapau aunapa (2,1% BII), wmrto
duckanHu caBeT cMaTpa Majio BEpOBATHHM.

1.1.T'naBuu n3a3zoeu y 2011 .roqunu

Kperama jaBHux mpuxoga u pacxoja y mpBa dernpu Meceria 2011. ronvHe W HUXOBU
OYeKHMBaHM TPEHJOBU JI0 Kpaja roJIMHE 3a caja yKasyjy Ha To 1a he ce mianupanu nqeduimr 3a
2011.BepoBatHo octBapuTh. [locToje, MehyTum, pusniy, Koje cMO jaCHO MJICHTH(PUKOBAIIH,
na uckanuu aepunut Oyne Behu on mianupanor u to 3a u3Hoc a0 10 mupa. auxapa (0,3%
BAIT). Pusuuu cy u3pakeHHju Ha pacXOJHOj HETO Ha MPUXOHO]j CTpaHU Oyuera.

Hamnprom H3Bemraja o ¢QuckamHOj cTpaTerdju mpenBul)eH je KOHCONWAOBAHH (DHUCKATHU
nepuur y 2011. roqunun y uzHocy on 142 4 mnpa. auHapa, MITO OATOBapa BPETHOCTH O]
4,2% nporieweHor roauiimer o0pyro momaher npoussoaa (B/IT). Ilpensuheno je na jaBHH
npuxoan y 2011.roquan uznoce 1.343,4mnpp. auHApa, mTo oarosapa Bpexnoctu ox 40,1%
BJII1, a japau pacxonu 1.485, 7munujapau quHapa, mTo oarosapa BpeaHoctu o 44,3%b/111.

VY npBa yetnpu mecena 2011.roquHe jaBHE NPUXOAM Cy OWIM HE3HATHO MAabH HETO IITO je
OYEKUBAHO y OBOM JEJy rojuHe. 300T Tora je y mpeocTajoM Aelly TOJUHE HEOIXOIHO Oyiaro
no0OJbIIabe Yy HAIUIaTH MOPECKUX NPUXoJa Kako OM ce OoCTBapwin (PHCKATHH IHJHEBH.
OctBapenn mpuxonu Oyiiera PemyOnuke y Majy HaroBemTaBajy Jia jé TaKBO MOOOJbIIAHE
Moryhe, any He UCKJbY4yjeMO MOTYRHOCT Jia /10 Kpaja TOAMHE jaBHU MPUXOJM UIaK Oyay 3a
HEKOJIMKO MUJIHMjapIy JMHAapa Mamu O] IUIaHUpaHWX. Pas3nosn 3a oicrymame Of IUIaHa cy
HemTo cinabuja Hamata [1/IB n monmpuHoca 3a 06aBe3HO conujasiHo ocurypame. CTpykTypa



OCTBAapeHUX MOPECKHX MPHXOJa y NpBa YETHUPH Mecella ykasyje W Ha MoryhHocT ma je
cMamelke (PUCKaTHE UCIUILTNHE jeaH O] pa3jiora 3a CMamkEeHhe jJaBHUX MPUXO0/Ia.

VY mnpBa detupu mecena 2011.roguHe jaBHM pacxoju cy OwiM HemTo Behw HEro miTo je
o4ekuBaHoO. Pa3no3u 3a oBo noBehame cy Je70M BeIHKe jeIHOKpaTHE UCIUIaTe, KOjUX je Ouiio
HEKOJIMKO MOYETKOM T'OJIMHE, a JAEJIOM U Opke M3BpIICHE MOjeJMHUX OYUEeTCKUX cTaBKH. J[o
Kpaja roJuHEe CMO HMICHTH()UKOBAIM HEKOJIUKO pH3HMKa Ja jaBHH pacxoau Oymy Behu Hero
mTo je miaHupaHo. Moryhe je na ucrate 3a neH3uje u miate Oyy 3a OKO ceJlaM MUIHjapan
nauHapa Behe ox mpeaBuheHUX, a pacXxo/u 3a colyjaiHa JaBamba Behu 3a OKO JBe MHUIIHjap/e
auHapa on npenaBuheHux. Y3 oBe OIEHE, YOUMIIM CMO Jla Cy HEeKe pelaTUBHO Malle MO3HIIHje
Oyuera (Harpaje 3a 3amociieHe, HaKHaIa OJ IITeTe  ci) HajBehuM jaenoM motporieHe Beh y
MpBUM MeceluMa TojuHe, 300r dera je moryhe na he 3a oBe mo3wiMje KpajeM TOJMHE
HEJIOCTajaTH cpejicTBa. Y pHU3MKe 3a moBehame jaBHMX pacxoja W3HaJ IulaHa yopajamo u
Moryhu mpuTHcak MojeMHNX OYUETCKUX KOPHCHHUKA 32 TIoBehame CBOjUX pacxoa MPHIHKOM
pebananca Oyyera.

VY3 cBe mOMeHyTe pH3HKE, 3a caja CMO ONWKM OIeHHM na he pacxomw, a caMUM THUM U
¢uckanau negunuT, octaTH y rpannnama ruranupanuM 3a 2011. romuny. Hamme, moctoju
mpocTop 3a ofpeheHe ymrexe, Mpe cBera Ha pacxoguMa 3a OTIUIATy KamaTa 300T
ampecHjanyje 1uHapa y IpBoj IMOJIOBHHU TOIMHE, a y MPHJIOT MAalbUX PAcXoa O IUIAHUPAHUX
uae W Tmpakca Koja ToKasyje Ja jemaH Opoj OyUETCKMX KOpPHCHHKA HajBepoBaTHHje Hehe
MCKOPUCTHUTH JI0 Kpaja TOAWHE CBA CBOja MpeBHl)eHa cpeacTna.

Wzpaxenn puzunm 3a npodujame dpuckamHor okBupa y 2011.u Behu nedunut o oHOr KOjU
¢duckagHa MmpaBuiia J103B0JbABAjy, HE OCTaBJbajy HUKAKaB MPOCTOP 3a OWJIO KAaKBO JOJATHO
noBehame jaBHUX pacxoaa y 2011.roauHu, HUTH MPOMEHY y TIOPECKO] MOTUTHIIM KOja MOXKe
71a I0BeJie 1O CMamberba MPUX0/a.

1.2.0cHOBHH pa3i03H 32 HEOAPKUBOCT MIaHa 3a 2012.roauny

Oduckanne npojeknuje 3a 2012. roquny u3 Hanpra M3BemTaja o (UCKaTHO] CTpaTerHju Cy
KJby4dHE 3a Boheme (prckanHe MoTUTHKE y HapeIHO] ToauHH, Oyayhu na neuHHITY OCHOB 3a
m3paxy Oymera. OcHOBHa Hadena IUIAaHWpAHE IIOJUTHKE CYy JeQUHUCAaHA (PHUCKATHUM
npaBwinMa. [Ipema ¢uckamanm npaBuimmma, nepunut y 2012 . ronunu je orpannyder Ha 3,2%
BIT mro npencraiba cmameme 3a 1 m.m. B/AI1 y oqnocy Ha 2011.roquny.

3a nmoctusame uibaHor ¢puckanHor aedummra ox 3,2%B/II1 (118,4mnpa. auHapa) y HaupTy
W3Bemraja o uckamHoj cTpaTeTHju npeaBuleHo je cipoBoheme Mepa Ha pacxXoIHOj CTpaHU
Oyieta (penaTMBHO cMamelwe Tekyhe jaBHe moTpoiime). [liaHupaHo je cMameme jaBHUX
pacxoma y 2012.3a 1,1 .. BJIT (ca 44,3%B/I1 na 43,2%B/II1), nox 6u yuemrhe jaBHUX
npuxona y BJIIT omano ca 40,1%mna 40%.

Ananmmza ®uckamHor casera, mehytuMm, ykasyje Ha To na he aedumur Outh Behw on
iaHupaHor HarpTom M3Bernraja 3a oko 1% BIIT (oko 35 mipa. aqunapa). Hanme, duckanHu
CaBeT olewYje a ce y HalupTy M3BemTaja npernemwyje BpeJHOCT jaBHUX IPUXO0/a Y HapeIHO]
roguau 3a oko 10 muipa. AuHapa, JOK ce BPEJHOCT jaBHUX pacxoja MOTIe’Yje 3a 0KO 25
MJIpJI. TUHApa.



JaBan mpuxonu y 2012. mpenemenu cy ycieq HEMTO BUIIKX omeHa npuxona ox I1IB u
JONpUHOCA 3a 00aBe3HO CoLMjaHO ocurypame. [Ipojeknnja u3 Hanpra M3Bemraja ykasyje Ha
To aa he namnara I1JIB umatu ciimyan pact kao u BJII1, ogrocHo na he ydemhe oBor mopesa
y BIIl ocratu Hempomemeno. [loganm o kperamy mpuxona on IIJIB mokazyjy na je y
nepuoay on 2008.TroauHe AOUUIO 10 HUXOBOT 3HATHOT penaTuBHOT mazaa, ca 11,3%B/III y
2008.1a 10,5%y mpBom kBaptany 2011.rogune. Taj max ce ofjammaba pedanaHCUPAHEM
OpuBpe/e, Tj. MaJ0M MOPECKH H3JAIlHe JHYHE NOTpolke (YKkibydyjyhu u Tpaxmy 3a
YBO3HMM J100pHMMa) M pacToM H3BO3a Ha Koju ce He miaha ITJIB. ¥V naupry M3Bemraja o
(uckamHO] cTpaTeTHju HaBeleHO je Ja he pas3Boj mpuBpeae CpOuje y HapeAHHM TOAMHAMA
Outn 3acHoBaH Ha moBehamy HHBecTHIHMja (Y3 CHOPHjH PAacT IOTPOLIEkE) M Ha PacTy
MIPOM3BOHE HAMEHEHE M3BO3Yy, IITO he OHJa JAONPUHETH AajbeM penatuBHoM manxy IT/IB.
Crora mnponewmenu pact mpuxoma on [IJIB y 2012. Huje KOH3WCTEHTaH ca JaTUM
npernoctaBkama. [Tnan pacta nonpunoca koju he 6utu ciuuan pacty bBIII Takohe cmaTpamo
MpeTepaHo ONTUMUCTUYHAM OyAayhH ma TPEeHIOBH HA TPXKHUINTY paja HE yKa3yjy Ha TOBOJFHO
CHa)KaH OTIOpaBaK.

Ha crtpanm pacxoma nHajBehe mpuimarohaBame je M3BPIICHO Ha MO3WIMjaMa CyOBEHIHWjE U
Oynercke mo3ajmune. Tako ce TuiaHupa Ja HeTo OyleTcKe Mo3ajMuIle Oyay peasHo CMambeHe
y 2012.ronunu 3a 63%, a cyoBenmmje 3a 13,9%.bynyhu na je cMamuBame cyOBeHIHMja |
HETO OYIETCKHX T03ajMHIIa OCHOBHA Mepa KOjoM he ce OCTBapWTH IUIaHUpaHE YIITENE Y
2012.ronunu, oriena dukcanHor caBeTa je na y Haupty M3Bemraja o (UCKAIHOj CTpaTeTrHju
OBE Mepe HHUCY JOBOJHHO JOOpO 00pasiokeHe, Te Ja HelocTaje KpeInOmuiIaH IIaH ca jaCHUM
OlleHaMa Ha KOjUM TIO3WIMjaMa U 3a KOJHMKO OWM ce cMammin pacxoau. Takohe, yKomuko ce
IJIaHUpa YKHJAlkEe TOjeIMHUX CyOBEHIIMja HEOMXOJHO je JaTH U jacaH Mperiiea W IUIaH
OJUTyKa KOje TOM yKHIamy Mopajy na mperxone. [Ipemaa cmatpamo na cy oapehene ymrene
Ha pacxoauma 3a CyOBCHIIMje W HETO OyIIeTCKe Mo3ajMuIle ToKebHe U Moryhe (ycien
cMamemha 00aBe3a JpKaBe MO OCHOBY yjarama y xkommanujy ®Puat ayromobunu CpbOuja u
MoryhHocTH yKuaama ojpeljeHnX Kpu3HuX cyOBeHIuja), oreHa OuCKaIHOT caBeTa je 1a Cy
yitesie Ha oBUM ctaBkama y 2012.BepoBatHo npenemene 3a 10-15mnpa. aunapa.

Ha nperxoxHy mporeHy Teba JOAATH jOII OKO CeAaM MHJIMjapId AWHApa, 33 KOJIUKO Cy
BepoBaTHO Y 2012.moTemeHn pacxoim 3a IeH3Huje U TuIaTe, U OKO MIECT MUIIMjapau JuHapa,
3a KOJIMKO CMaTpamMo Jia ce HajMame notiewyje aedunur JII ,[lyresun Cpouje’. Yzumajyhn
CBE HaBEJCHO Yy O03Mp MO0Ja3MMO /O 3aKkjbydyka na he jaBHW pacxomu y cienchoj romman
BEPOBATHO OWTH 3a OKO 25 Mip. AuHapa Behn o MPOjeKTOBaHMUX. Y3 OBY OLIEHY YOUMIIH CMO
na Haupt M3BemTaja 0 UCKAIHOj CTpAaTeTWju MMa BPIO PECTPUKTHBHE MPOTHO3E KpeTama
pacxojia Ha TIO3WIMjaMa KYIOBHHA poOe M YCIIyra W OCTajH TeKyhH pacxoay, MTO cMaTpaMo
TEIIKO OCTBAPUBHUM, aJId MOTYhuMm.

VY nanpry M3Bemraja o (uCKaNHO] CTpaTerwju IUIaHWpaHa pacmojaena pacxoma y 2012.
TOJMHU HE TIOApa3yMeBa IMOIITOBAmkE 3aKOHCKE 00aBe3e (PMHAHCHPama JOKAIHE CaMOYIIPaBe.
Vxomuko Om ce wmcmyHwia obaBe3a mmiahama IyHOr HW3HOCA HEHaMEHCKMX TpaHcdepa
nokaiHoj camoynpasu ox 1,7%B/II1, onga 6u koHCcOnmmuaoBanu ¢uckanau nepumur y 2012.
TOJIMHM MopacTao 3a AoaaTHux 15 mupa. muaapa u 6uo 3a oko 50 mupa. munapa (1,3%BJIIT)
Behu oz mlaHupaHor.

AHanuza orpaHuuema pacxojia Mo OyyeTckuM kopucHunmMa y nepuoay 2012-2014ronune,
Koja je y HanpTy M3BemTaja o QuckaiHoj CTpaTeryju MprKa3zaHa jeJuHO TabesoM, je ykazaa
J1a TIOCTOjH PU3HK Jia c€ MPHIMKOM pacnojeie OyIeTCKHX CpejcTaBa NpoOHje IUIaHupaHH
Oyuercku okBup. Haume, y Haupry M3BemTaja HUCY HaBeZeHE OCHOBHE TTOJIUTHKE U pedopme
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OJHOCHO TIPHHIMIM W TIpaBWJIa Ha OCHOBY KOjUX cy ojapeleHa orpaHmuema pacxoia Mo
OynerckuM KopucHUIMMA. Takole, y ciydajy 3Ha4ajHHjUX MpPOMEHa pacxoia y OJHOCY Ha
nocrojehe cTame HHje 1aTO 00jamImkeme 300T Yera ce IUIaHupajy MPOMEHE U KOjUM Mepama
he ce To moctuhmu. CmaTpamo na Oe3 oBuUX Mojamimkbema HaupT M3BemrTaja o ¢GuUCKAIHO]
CTpaTEruju He MOXKE MOCITY)KUTH Kao peJIeBaHTaH JOKYMEHT 3a MPUIPEMY JleTaJbHOr OyleTa
3a HapeJHy TONHY.

1.3.CpeamopouHu (pucKaJIHU OKBUP

VY 2013.roauHu mpojeKToBaHO je aa ce ¢puckanau aeunut cmamu Ha 2,4%bB/II1, a y 2014.
Ha 1,6% BJIII. OBo cMmameme Aedummra OM ce OCTBAPWIO MpuiarohaBameM pacxoja —
pellaTHBHUM CMamemheM TeKyhe jaBHe MOTpOImIke — M He OM MOJpa3yMeBajio Mepe 3a
noBehame mpuxo/a.

[Mpensuheno cmameme GUCKATHOT AepUIUTa je y CKIaxy ca (UCKAIHUM NpaBUIMMA, alH
cMmarpamo J1a ra je Hemoryhe moctuhu ca HaBeieHHM IpeTHocTaBkaMa y Haupty M3Bemraja o
¢uckanHoj crpareruju. Haume, oueknBano pebanaHcupame npuspene he nosectu mo Beher
naja npuxonaa y onnocy Ha b/II1 on mmanupanor. PenaTiBHO cMamemhe pacxoa je 3aCHOBaHO
Ha many ydemrha pacxopa 3a 3amociene u nensuja y B/ (wto cmMatpamo ompaBaaHuM H
Moryhum), anu ¥ Ha 3HATHMM yIITeAaMa Ha apyruMm mosunujama Beh ox 2012. romgume.
OnemyjeMo 1a Cy Maje IaHce /1a ce HaBeACHE YIITeIe OCTBape jep He MOCTOjH KpeauoOninaHn
IUIaH KOjU OM caJip’Kao OlepaTuBHE MEPe U aKTUBHOCTH KojuMa OH ce TO MOCTHUIJIO.

[Tnanupanu GuCKaIHKU IIMJBEBH CE CTOra HE MOTY OCTBapUTH 0e3 crpoBolema CTPYKTYPHUX
pedopMu 3a cMamemBe pacxona H/WIM MPOMEHa Yy MOPECKOj MOJUTUIN KOju O TOBEIH 10
nosehama npuxoxa. Heonxoxno je crora y mro kpaheM poKy NMOKpEHYTH WHHILHU]aTUBY 32
neduHNCcambe W COpoBOheme CBUX HEOMXOJHUX TMOJUTHKA, jep je 3a WMIUIEMEHTAIH]y
CTPYKTYpPHUX pe(opMH, Kao M mHXOBe mpBe edekre, morpeOHO oxapeheHo Bpeme, a
eBEHTyaJIHa IIPOMEHA IOPECKE TOJIUTUKE 3aXTeBa TEMEJbHY NPUIIPEMY H MOIITOBAkE Havesa
NPEABUANBOCTH MOPECKOT OKPYKEHaA.

1.4.0OrpanuuyaBame pacTa jaBHOT ayra

Behu pedumur ox oHor koju je neduHMCaH (PUCKATHUM TPaBHIMMa OW TOTOBO H3BECHO
JI0BEO 70 TOTa Jia C€ jaBHU YT OTPrHE KOHTpoJM. 300T Tora je ocTBapeme (huckamHor
nepumura y 2012. ronuan ox 3,2% BJIT1, kao u meroBo najke cmameme y 2013.u 2014.
TOJMHU, HEOTIXOIHO.

Ananmza OuckalHOT caBeTa ykKa3yje Ha TO J1a je 3a OrpaHMYaBame pacTa jaBHOT Jayra y
HapeJIHOM TMEpHOJy OJ MPEeCcyJAHOr 3Hauaja cMmamuBame QuckamHor aedummra y 2012.
TO/INHHM, Y CKJIaJy ca (PUCKAJTHUM NPABHINMA. YKOJIHMKO C€ KOHCOJHMIOBAHU JSQUIUT OMIITE
npxkaBe cMamu y 2012.ronuan Ha 3,2%B /111, a 3aTuM HacTaBu Jia ce MOCTENEHO CMambyje ’
y HapeJIHUM TOJMHAMa, PojeKIrje moka3yjy aa he jaBHu ayr y omHocy Ha bJIIT HacTaBuTH
He3HaTHO Jia pacre go 2013.roauHe, a HakoH Tora he MOYETH MOJNAKO Ja CMamyje CBOje
yuemthe y BJIIL. ¥V oBom cuenapujy, jaBHu Ayr OM cBe BpeMe OO MOoJi KOHTPOJIOM U He Ou
MpeMaiino rpanuiyy aedpuHucany puckamraum npasuauma og 45%bII1.



VYxonmuko ce Mel)yTum He u3BpiH npuiarohasame GuCKaTHOT AePHUIUTA Y HAPETHO] TOTUHH,
jaBHu nyr he roroBo m3BecHo mpehm rpanmity on 45% B/II1. Behy omacHoCcT ox kpmiema
¢duckasHUX MpaBWia 3ampaBo IpeAcTaB/ba MOTYNHOCT Jja c€ HAacTaBM TPEHJ pacTa OJHOca
jaBHor ayra u B/IIl. Ykonuko ce oBaj HEKEJbEHU CLIEHApHO OCTBapH, ca pacToM OAHOCA
jaBHor nyra u BJIII, paciu OM M TPOLIKOBU CepBUCHpama jaBHOI Ayra, IITO OU Yrpo3uJIO
MaKpOEKOHOMCKY CTa0MITHOCT Y JIOBEJIO jaBHE GUHAHCH]jE Y HEOAPIKHUB TOJIOKA].

JlonaTHU PU3MK 32 HEKOHTPOJHMCAHH PACT jaBHOT Iyra MpeJICTaB/ba PACT U3AATHX rapaHiyja
Ha 3aJy)KMBamba jaBHHUX Inpenyseha, koje OM Bpiio JaKo MOIJe Ja MOCTaHy oOaBe3a JpiKaBe.
Hajzan, y cknagy ca unmanom 27¢ 3akona o OynieTrckoM cucteMy, Brama je obaBe3na naa
NPWIMKOM TIpey3uMama o0aBe3a 10 OCHOBY pPECTHTYyLHWje, BOJAM padyyHa O Hadeluma
(ucKaIHE OATOBOPHOCTH, OTHOCHO OJIP’KMBOCTH JaBHOT JIyTa.

1.5.Hanomena o moryhoj npomenu 3akoHa o puHAHCHpaY JIOKATHE
caMoymnpaBe

VY maupt UsBemraja o ¢uckanHoj crpareruju HHUje ykjbydeHa Moryha mpomena 3akoHa O
(uHAHCHpaby JIOKAJIIHE caMoyTpaBe. Y TPEeHYTKY MUCama OBOT JTOKYMEHTa HHje TO3HATO J1a
mu he mpensnor m3Mena 3akoHa OMTH YCBOjEH, HUTH Koja he OMTH HeroBa KOHauHa Bep3wja.
Ha ocHoBy mpemora 3akoHa KOjH je TPEHYTHO JOCTYIIAH M KOjU C€ HaJla3W y CKyNIITHHCKO]
MPONEAYPH, TIPOIEHYjeMO J1a OM HEeroBo ycBajame moBehano ¢uckamau nedurur y 2011.
roguHu 3a oko 10 mipa. aunapa, a'y 2012.roaunu 3a oxko 40 mip. quHapa.

Ananmza OuckaiHor caseta je nokazana aa y 2011.roauam u 6e3 cipoBol)ema OBOT 3aKOHA
MOCTOje 3HATHU pu3uiy na ¢uckanau nedunut Oyne Hemro Behn on ruranupanor. Crora
cMaTtpamo Ja Ou ce y cilydajy ycBajama Ipesiora 3akoHa o M3MeHaMa U JoIlyHama 3aKoHa O
(vHAHCHpaky JIOKAJIHE caMOyIMpaBe, U BEeroBOT CpoBohema y mocieameM kBaprany 2011,
roauHe, OyIeTCKH Ae(HUIUT TEIIKO OJPKao y TpaHUIlaMa Koje Mponucyjy GprcKaiHa MpaBuia.

VY3umajyhu y o03up Ja Hamia aHanuza mnokasyje aa Oyner 3a 2012.roauHy jonr yBeK HUje
3aTBOPEH, 3a IITa je MO HAIOj MPOLEHH HEOMXOJHO M3BPIIUTH JoJaTHE yuitene/moBeharmbe
pUXoaa o 0ko 35 MIpA. AWHApa, YKYMHO mpuiaarohaBame y 2012.rogunam 6u y ciydajy
ycBajama 3akoHa 0 (PMHAHCHpamy JOKaJHE CaMOYIpaBe MOpAJio Ja W3HECe OKO /5 Mip.
nunapa (2,1%Bb/IIT). Tonuko obumHO mpuiarohaBame jaBHUX (pUHAHCH]A Y HAPEIHO] TOAUHH
HE cMaTpaMo MOTyhuM.

2. NPENNOPYKE ®UCKAJIHOI' CABETA Y BE3U CA
HAIPTOM U3BEHITAJA O ®UCKAJIHOJ CTPATEI'HJN

2.1.1lpenopyke y Be3u ca nporuo3ama 3a 2011.roauny

! Buniern ananusy duckanHor caBera: , AHanu3a GUCKATHIX edekaTa MOJENA IeLeHTPaH3aIje KOju
je Haponnoj CkynuituHu npeanioxuia nociannyka rpyna Yjenumenu Pernonu Cpouje”, 8. jyn 2011.ronune.

9



Kperama jaBHHX mpuxona W pacxoma y mpBa udetupu mecena 2011. rogmHe M BHUXOBU
OYCKMBAHM TPEHIIOBH JO Kpaja TOIMHE 3a caja yKasyjy Ha To na he ce mianupanu nepumut
BepoBaTHO U octBaputH. [locroje, mehyruMm, pusunun ga uckamau nepunur Oyne Behu on
wiaHupanor, 3a u3Hoc g0 10 mupa. munapa (0,3% B/II). Pusunu cy u3pakeHUjU Ha
Pacxo/HO] HEro Ha MPUXOJHO] CTPaHU OyyeTa. YOUeHH TPEHIOBH 3aXTEBajy BPJIO ONPE3HO
Bohewe (PMCKaTHY MOJIMTUKE JI0 Kpaja roIMHE KaKo OU ce OCTBAPHO UJbaHU JACPUIIUT.

[Ipouemwyjemo na he mnanupanu jaBau npuxonu y 2011.ronuHu BepoBaTHO OMTH OCTBapeHU
winu 1a he 6uTH He3HAaTHO (32 HEKOJMKO MUJIMjapIyl JHHApA) HIKH y OMHOCY HA PEBHIUPAHY
npoleHy HaBeeHy y M3BemTajy o ¢puckanHoj crpareruju. [Ipenopydyjemo na ce npensuae u
CIIPOBEy KpPaTKOpPOYHE Mepe 3a noBehame QuckanHe AUCIUILUTNHE, jep CTPYKTypa HOPECKUX
npuxojJa y NpBa YETUPU Mecela ykasdyje Ha MoryhHocT na je cMameme (uckaiHe
JAMCUMIUIMHE je1aH OJ1 Pa3yiora 3a CMambeHe JaBHUX MPHXOAA.

[Mponiene kperama OypeTcKuxX pacxona w3 Haupta V3Bemraja o (UCKaHO] CTpaTeruju
cMaTpaMmo JOCT)KHUM, alu y3 OpojHe pu3umke na pacxonu Oymy Behw o IUTaHMpaHUX.
CmaTpamo s1a je moTpeOHO /1a ce M3BPIIHU JeTaJbHUja aHAIN3a, Y3 KBAaHTH()HUKALHN]Y yOUESHHX
pHU3MKa, M Ja ce HISHTU(UKY]y MECTa Ha KOjUMa C€ MOTY H3BPIIUTH aJeKBaTHE YINTE/IEe
YKOJIMKO C€ HEKH O] IOMEHYTHUX PH3HKa OCTBAPH.

Pacxonmu 3a meH3uwje W 3amociieHe Morm OW ja Oyay 3a oko 7 MipJA. nuHapa Behu on
npeaBul)eHNX, PacxXoid 3a COIMjajHy 3aIITHTY 3a OKO 2 MIIPA. IWHApa, a M3paXKEeHU Cy U
PH3UIIN y TOTJIEAY pacxo/ia 3a H3rpamby MyTHEe HHPpaCcTpyKType.

3a craBky ocrtanu Tekyhu pacxonu Beh y mpa dertupu mecena 2011. mzBpmeno je 71%
npensulernx pacxoja 3a 2011.roguny. [Iurtama Ha koja Tpeba matu oaroop y M3semrajy
Cy 1O KOjUM je CBe OCHOBama oBa cTaBka ca 22,5 mipa. nuHapa y 2010.cmamena Ha 15,1
mapa. quHapa y 2011.u kako he ce mian ocTBapuTH A0 Kpaja roauHe, Oyayhu na je camo y
npBa yetupu Mecenia 2011 .morpomeno 10,7miaps. nuHapa.

Pacxonu 3a kynoBuHy pobe 1 yciyra cy Ha permyOInuKkoM HUBOY M3pa3uto yBehanu (peanHu
Mehyroaumimy pact of jaHyapa g0 Maja oj 4ak oko 8%), Te, U Mmope] OYCKUBAHUX KpETamba
OBE CTaBKe y NpBa YETHPH Mecella Ha KOHCOJHUIOBAHOM HHUBOY, MPEHNOPYYyjeMO IaXJbUBO
Ha/ATIIeAame HabaBke po0e U ycayra 0 Kpaja ToAuHe.

Behu pacxomu 3a cyOBeHnuje, HeTo OylieTCKe MO3ajMUIle M OcTaje Tekyhe pacxozie y mpsa
YEeTUPH Mecella MOpan OH /1a 3Ha4e M Mame Pacxoje Ha OBUM IO3UIMjaMa 10 Kpaja TOIuHE.
Moryhe je ma 300r mpeBpeMeHe MOTPOLIkHE NpenBul)eHuX cpeacraBa Johe a0 mpodiema y
OyueTy mpej Kpaj roauHe, a Moryhe je M Ja ce 0CeTH MPUTHCAK OYIIETCKUX KOPHCHHKA 3a
noBehame HaBeIeHHX pacxoja NMPHIMKOM pebanmanca Oypera. HaBemene ememente Tpeba
UMaTH y BUAY TpH YTBphHBamy pH3HKa W HaYMHA YIpaBjbamkba pU3UMAa y jaBHUM
¢uHAaHCHjamMa 10 Kpaja TOIUHE.

2.2.1lpenopyke y Be3H ca IIAHUPAHUM (PUCKATHUM OKBHPOM 3a 2012 .roauny

AHanuza npojexinyja puckannux kperamwa y 2012.rogunu ykasyje Ha to na he gepunur outu
Behu ox maanupanor 3a oko 1% BT (oxo 35 mipa. aunapa), Oyayhu na ce y Hanpry
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W3Bemraja 0 (uckagHOj CTpaTerwju Mpeuemyje pacT jaBHUX NMPHUXO0JA, a MOTHEHYje pacT
JaBHUX pacxofa y HapeIHOj TOTUHH.

OnemyjeMo Aa je BpeIHOCT jaBHUX NPUX0Jia y HApEeAHOj TOUHH mpenemkeHa 3a oko 10 mup.
auHapa. OneHa MOTHEHEHOCTH JaBHUX PAacXo/a HHje MOTIIYHO MPELu3Ha, jep, OCHM MpOoLeHe
KpeTama pacxoja 3a HeH3uje W 3apaae (Moryha MOTIEHEHOCT 332 OKO celaM MUITHjap.u
auHapa), notieweHoctr neduiura JIT ,ITyresu Cpbuje” (3a 0Ko IIecT MUIHjapan TAHAPA),
OLICHA YKJbyUyje Mame €r3aKTHY IMPOIEHY peanu3alyje UISHTU(PHUKOBAHUX pHU3UKa. 3a caaa
npeTrnocTaB/baMo aa he 1o Buie pa3mnuuTHX OCHOBA 10hM 10 OACTYNama y OJHOCY Ha HALPT
UzBemtaja, 3a momataux 10-15munujapau aunHapa, miTo y 30Mpy ca MpeocTaluM yOUSHHM
YUHUOIMMA J1aje 3a oko 35 mip/. Behu nedunmt y 2012.01 nnanupasor.

Cmatpamo na mporieHa jaBHux npuxoja y 2012. romunu, aara y Haupty M3Bemiraja o
(buCKaIHO] CTpaTeruju, mpenewyje BpeAHocT jaBHUX mnpuxoaa 3a oko 0,3% B/II (oxo 10
MIIpI. JMHApa), HajBUILE ycien mpelewmuBama npuxona on [1/IB. ¥V wnanpry M3Beruraja
npojeKTyje ce penaTuBHa crarHanuja npuxoga ox I[1IB (kao mpomenar BJIT) y 2012,
oxHocHO peannu pact [1[IB camuan pacty BJIIl. Hama mporena je ma he pebanancupame
MPUBPEJIE JIOBECTH JIO JaJber PElIaTUBHOT cMamera mnpuxoaa oj [1JIB, ma oremyjemo na
npojekToBaHa kperama [1/IB mata y maupry MsBemraja y 2012. HuCy KOH3HCTEHTHa ca
pa3BOjHHUM MPETIIOCTaBKaMa HaBEJICHUM Yy HaupTy M3BemTaja o puckarHoj cTpareruju.

VY nanpty M3Bemraja HaBeCHO je /a ce y TOrieay KpeTama 3aloCciIeHoCTH U 3apaga y 2012.
W HapeTHHM TOJWHAMa OYEKyje pacT 3alOCICHOCTH, Ka0 M PacT 3apaja CIOPHjH O]l pacta
BAIl. Ynopemo ca HpeTXOAHOM MPETHOCTaBKOM, IPOjeKTOBaHA pEJaTUBHA CTarHauuja
NpUxoJa OJ Mope3a Ha paj MOXKE OMTH peaiHa caMo IOJ NPETIIOCTAaBKOM Jia KyMyJaTHBHA
cToma pacra Mace 3apana Oyzae mpuOmmwkHO jennaka cronu pacta BJIII. C tum y Besw,
olewmyje ce Ja OM TakBe MPETHOCTaBKe, Tj. Mojallkbema Tpedano HaBecTH y U3BemiTajy o
(rCcKamHOj CTpaTeruju.

V naupty M3BemTaja HaBOAM ce J1a c€ OYEKYjy jayame MopecKe TUCHUILIMHE U yHanpeheme
e(MKaCHOCTH pajia jaBHUX CIIy>KOHW, ajli MPOjeKTOBaHA TUBEPIreHTHA JUHAMHMKA MPUXOJa OJ
nopes3a Ha JIOXOJaK M JONPHHOCA 32 00aBE3HO COLMjalTHO OCHIYpame IMOKa3yjy Ja ce He
OUeKyje CMameHhe CHBE EKOHOMHUje Y o0NacTu 3amolubaBama. Tpedano Ou y M3Bemrajy o
(uCKaIHO] CTpaTEeTHjH MPEIBUIETH KOHKPETHE MEPE 32 CMAbEHHE CHBE EKOHOMU] €.

VYV 2011.u y nmapeanum roamHama Tpebamo Ou na mohe g0 pacta mpuxoma oja mopesa Ha
nmoBHHY. [Ipojeknmjama n3 Haupra M3Bemraja o UCKaNIHO] CTpATETHjH OBE MIPOMEHE Ce HE
y3uMajy y o03mp, ma ce Ha MMIUIMIUTAH HaYMH KOHCTaTyje Nla JIOKaJHe caMoympaBe Hehe
HCKOPUCTUTH CBE (PMCKAITHE KalaluTeTe mopesa Ha umMoBuHy. [Ipenopydyjemo na M3Bemraj o
(UCKaIHO] CTpaTeTHju YBaXH NMPOMEHCHN (UCKAIHU KaNalWTeT JIOKAJTHE CaMOyIpaBe II0
OCHOBY 3aKOHa O MOpEe3UMa Ha HIMOBHHY.

Ha crpanu pacxoma 3a 2012,cmatpamo na Hanpt M3Bemraja o (uCKalHOj CTpAaTeTHjU HE Jaje
JIOBOJHHO jacHAa M KpeJuOuiHa o0jalimera Ha KOju HauuH he ce OCTBApPHUTU MOCTaBJHEHU
IUJLEBH y TIOTJIeIy KpeTama jaBHux pacxoaa 'y 2012.roaunu.

[Ipouiena ®uckanHOT caBeTa y Be3W ca KpeTameM MeH3HMja B pacxoia 3a 3amociene y 2012.

3aCHOBaHa je Ha WHJEKCAllMju OBUX pacxojia mpeMa (QucKalHuM mpaBwinMa U Beha je y
OJIHOCY Ha IIpOIIeHy y HaupTy M3BemTaja 3a OKO ceiaM MUIHjapAx AUHAPA.
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Hajsehe mpunarohaBame pacxoma Oypera y 2012. Hanprom M3Bemraja ruraHupaHo je Ha
no3uinyjama CyOBEHIIMje M HeTo OyleTCKe Mo3ajMuIle, y 30upy 3a oko 25 mipa. auHApa.
[TotpebHo je: 1) TauHO MaeHTU(UKOBATH CyOBCHIIM]e H HETO OYIIETCKE MM03ajMHIIE KOje Cy ce
ucrutahuane y 2011.a xoje he ce ykunytu y 2012.roauau u y kKoM m3Hocy he gohu g0
yIITEa M0 OBOM OCHOBY, 2)jacHO AeduHucaT y KoM usHocy ce y 2012.mianupa cMamemhe
u3Bajama 3a npeaysehe duat ayromobmnun CpbOuja u 3) kako he ce KpeTaTH MpeocTau
u3Jlay 3a cyOBeHIMje W HeTo OyleTcKe Mmo3ajMuile aa OM ce OCTBAapHO IUIaH M3 HalpTa
U3zBemtaja o ¢uckanHoj crpareruju 3a 2012.roquny.

Pacxonu 3a xanuranHe nHBectuiyje y 2012. moTiemeHn Cy 3a HajMame MIECT MUIHjapAu
nuHapa. Ha to Ham ykasyje mumanupanu ¢uckanau aedummrt JI1 ,Ilyreu CpbOuje” on 4
MUIMjape OUHApa M YWIBCHUIA Ja je IEepHOLy Ca 3HAaTHO MamOM HHBECTHUIIMOHOM
akTuBHOIhY OBO mpexaysehe monmpuHOCWIIO HEehUINTY ca MPEKO ceaaM MUJIMjapad AWHApa.
[TorpeOHO je ma ce KamuTaaHH PacXxogu HCIpaBHO mporeHe y M3Bemrajy o (UCKaIHO]
CTpaTeruju.

[Tmanupana pacnojena KOHCONUAOBAHUX CPECTaBa 1Mo OYIETCKUM KOPHCHHUIIMMA yKa3yje Ha
TO Ja TpaHCepu ca MEHTPATHOT Ha JIOKAJTHH HUBO BIIACTH HUCY Yy CKJIATy Ca 3aKOHCKUM
obaBe3ama. Y Haupty M3BemrTajy ce HE BHIM jacHO Ja JIM j€ TPEABUN)EHO HCITyHaBambe
obaBe3e rapaHTtoBaHe YcrtaBoM mnpema Oyupery AIl Bojsommna. IlorpeOHO je moHyauTu
yTeMeJbeHE OJITOBOPE Ha MPETXOJHE Hala3e U nuTama OHUCKaTHOT caBeTa.

VYV Tabenn 21 mpukazaH je Tperjen OrpaHHdYemha YKYMHHX pacxoja IO MOjeJHHAYHUM
OyyeTckuM KopucHunuMa. I[loTpeOHO je, y3 Tabeny, JaThm KpeIuOWIHO OO0jallkbeme O
NpUKa3aHO] PacloAeH CPEe/ICTaBa.

2.3.1lpenopyke y Be3u ca puckaaHuM npojexkuujama 3a 2013.u 2014 .roauny

Ouemyje ce ma je maa mpuxoaa y nepuoay 2012—2014roauna (M3pa)keHHX Kao MpPOIEHAT
B/IT) noruemeH. YMECTO MPOjeKTOBAHOT KyMYJIaTHBHOT cMamema yuemha mpuxozaa ox 0,3
.. BJII1, BepoBatHuju je man ox 0,6-0,7n.m BT

[Mpojexmmje kperama npuxona on I1JIB mokasyjy ma ce y 2013.u 2014.romunn ouekyje
pelaTHBHM pacT OBHX mpuxona y omHocy Ha BJIIl. 30or ouekmBaHOTr pebanmaHcupama
npuspene cmarpamo na he npuxoau o [1IB y 2014.ronuan nznocutu oko 10%BIT ymecTo
mianupanux 10,9%.

[pojexmmje kpeTama Npuxoaa o1 mopesa Ha 7oout npeayseha y Haupty M3Bemraja mokasyjy
na he y 2013.u 2014.ronuHu OBH NPUXOIH Yy penaTHBHOM u3Hocy (kao % B/IIT) crarnupatu
y omHocy Ha 2012.Y Hapennum rogumHama, MehyTum, cMaTpamo a O OBH MPHUXOIM MOTIIH
noctuhu nperkpusno yuenthe o oko 1,5m.m. BJIT (rro je 3a 0,3 m.m. BT Buiiie o1 ogHOCY
Ha [POjeKTOBAHH U3HOC).

Hamprom MW3Bemraja o ¢uckamHoj cTpateruju mnpeaBuha ce HacTaBaK PECTPUKTHBHE
MOJIMTUKE JIP’)KaBHOT CyOBEHIIMOHHCAmha U BbUXOB JajbU peasHu naja u HakoH 2012.Pacxoan
3a KyNoBHHY po0e U yciyra cy Takohe INITaHHpaHH BPJIO PeCTPUKTHBHO, Oynyhu na he muxos
peanHu Mehyromummu pact OMTH 32 OKO MOJIOBUHY Mamu o peanHor pacta B/II1. Hakon
Benuke kopeknuje y 2012,y HapeaHne JBe rojavHe IIAHUPAHO je Ja ce 3aPKH U PEIaTHBHO
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HHUCKO ydemhe HEeTO OYyIETCKHX IMo3ajMHIa y jaBHUM pacxoauma. CBe HaBeneHe obiactu, a
HapOYUTO CHUCTEM CYOBEHIIMja, 3aCIyXKyjy TEeMEJbHUJH MPHUCTYH, C 003UPOM Ha 3HA4daj KOju
TPEHYTHO MMajy U ¢ 003UPOM Ha PECTPUKTUBHH TpeTMaH y Oyayhem nepuony. Kpenubnmurer
npojeknuja pacxonaa y nepuony 2013-2014HenocpeHO 3aBUCH 0/ KOHKPETHUX Mepa KOjuMa
he ce mocTuhu mpomeHa y CTpyKTypH pacxoza.

duckanHu caBeT Npolelyje la IMPOjeKTOBaHM OYUETCKM OKBUP HE OCTaBJba JIOBOJHHO
IpocTopa 3a MoTpedaH pacT KanuTalHux pacxona. [IpeaBuleHo je ma kanuTalHU pacxoau y
2013.u 2014.pacty cnopuje on BJIIl u na ce muxoso yuenthe y B/l y oBe naBe rogune
cMmamyje. TakBo KpeTame jaBHUX pacxoja HHje y CKJIaJy ca OIleHOM u3 HanpTa M3Bemraja o
¢duckanHoj crpareruju na he ce Hajpehe mpunarohaBame jaBHHUX pacxojia OCTBAPUTH KPO3
Tekyhe jaBHe pacxoje, unMme ce ociobaha mpocTtop 3a pact uHBectuiyja. [Ipemopydyjemo aa
ce y U3BemTajy o uickanHoj cTpaTeruju npeABUIN 0AroBapajyhu pacT KanuTaaiHUX Pacxoja.

Kana ce y nanpry M3BemTaja o (puckanHoj cTpareruju miaHupa T0JaTHO CMAmbEhe Pacxoa,
HEOITXO/IHO je HaBeCTH KpeauOmiHe Mmepe Kojuma he ce To moctuhu. AKo ce IutaHupa
noBehame HariaTe mopesa Takole je HEONMXOJHO HABECTH MEpe Koje ce TUTaHUpajy aa Ou ce
TO ocTBapwio (HOp. Ja JH je y TOKY WIK Ce IUIaHupajy pedopme mopecke aJMUHHUCTPAIIH]jE U
Koje cy To pedopme, Aa M ce TUIAaHHpa MPOMEHA TOJNUTHKE Ka3HH, TPOMEHE TEXHOJIOTH]Ee
Hamiate mope3a u Jp). Takohe, HEONMXOTHO je HABECTH pU3MKe 300r Kojux Ou yderihe
npuxoxa y BJIIl morno na Oyme Mame HETO MITO je MPOjeKTOBAHO, KA0 M Mepe aKo ce TH
pU3UIM J0TOZAE. Y TOM CMHCIY HEONXOIHO je Ne(UHHCATH IUTAHOBE 32 CMAambECHE jaBHUX
pacxoma. C TuM y Be3H, Onito OM MOXKEJHHO J]a C€ jJaCHO MCKake 00aBe3a /1a CBaKO CMAambCHhe
nope3a (cMameme Mmopeckux croma wiM noBehame onmakmmna) mMopa aa Oyme mpaheHo
nonatHUM (y OJIHOCY Ha IUIaHOBE) CMAKCHEM PACXO/Ia.

C 003upoM Ha YMHCHHIY Ja je mpeaBuheHo aa M3semraj o pucKalHOj CTpaTernju caapKu U
nperjae] W aHaau3y (UCKATHUX HMMIUIMKAIMja €KOHOMCKUX IOJMTHKAa W CTPYKTYPHHUX
pedopmu, cmatpamo fa je HanpT M3Bemraja o QucKanHOj cTpaTerwju Tpebayio aa MpyXKH
3HATHO MPENU3HUJU U KPeTUOUITHU] U TIaH peopMU pa3NIuiIUTHX 00JIACTH.

VY waupry W3Bemtaja HHUje NpHKazaH TNperyies MPUOPUTETHUX oO0NacTH (UHAHCHpama.
CmarpaMo 1a je oBaj mperie] BakaH M Ja ra TpeGa OBECTH y Be3y ca EBEHTYAIHHM
CIICHapHjuMa HeOCTBapHBama MpeBul)eHe TMHAMUKE jaBHUX MPUX0/a U PACX0/a.

2.4.Tlpenopyke 3a cTpaTerujy ynpaBbama jaBHUM YT oM

[Mpema mpojeknmjama maTuM y Haupry M3BemTaja o (UCKaTHOj CTpaTETHjH OJHOC jaBHOT
nyra npema B/II1 y menom nepuony, ykipyayjyhu u 2011.roguny, omaga. OBakBO KpeTame je
MaJio BEpOBATHO M MOTyhe je camo y ciy4ajy BUCOKE M KOHTHHYHpaHE arpecujaiuje TuHapa.
Crora Tpeba mpoBepHTH TMpojeKnurje oxHoca jaBHor ayra npema BJII 3a mepuon 2011-2014.
HaBeJieHe y HanpTy M3BemTaja o GUCKaIHOj CTPATETHjH.

duckanHU caBeT MPOIEHYje Ja y CIy4ajy Jia ce TOUITYje MpaBuio o GUCKATHOM JIedUInTY,
onHoc usMmely jasHor ayra u BJIII 6u y HajbosmeMm ciydajy Ouo ctabuiiaH y OBOj TOJMHH.
Hakon Tora 6u y 2012.u 2013.roguau pactao, anu OM ocTtao HCMoja TpaHule ojpehene
¢duckanaum npaswiom (og 45% BJIT). KoHkpeTHHje, YKOJIMKO Ce JApKaBa MNPHUIpKaBa
MpaBWJia 0 BUCUHU QucKaIHOT aedununta, onHoc ayra npema BJIIT y 2011.roaunau octao 6u
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HenpoMemeH, aa 6u y 2012.u 2013.roaunu nopacrao va 43% B/II1. Axo 6u ce ¢uckamHO
npuitarol)aBame OCTBAPUBAIIO CIIOPHj€ HETO MITO je TO NeHHUCAHO (PUCKATHUM MPaBHINMA,
omHoc jaBHor nyra mpema BJII1 6m Beh 2014. rogmne mpeBasummao rpanury ox 45%. Y
CIICHapHjy ca CIOpPUjUM NPHUBPEIHHM PACTOM M HEMOLITOBAKEM IpaBWia O (HCKATHOM
neduuty, ogHoc jaBHor ayra npema BJIIT Beh 2015.roaune npesazunazu 50%bB/II1.

[Ipema Ttome, y M3BemTajy o QucKanHOj CTpaTerHju HEOMXOJHA je TeMeJhbHa U pazpaleHa
aHanu3a jaBHOr ayra. CaMo CTPUKTHO MNpPUAp)KaBame NpaBWwia O (HUCKATHOM AeHUIUTY
oMoryhaBa OJp»XHMBOCT jaBHOT Jyra WCIIOJ NPONUCAHE TpPaHMIEC M, CICACTBEHO, CTBapa
NPETIIOCTAaBKE 32 MAaKPOEKOHOMCKY CTa0MJIHOCT. Y aHalM3UW je HEONXOJHO Ja ce
eKCIUTMLUTHO HaBeAy MPETIIOCTaBKE Ha OCHOBY KOjUX Cy palieHe mpojexiuje: MmpuMapHH
duckanuu gedunut, TUHApPCKe U AeBu3He (qomalie u cTpaHe) peanHe KamaTHe crore, yuemrha
JICBU3HOT ¥ IMHAPCKOT JIyra Y jaBHOM JyTy M OYE€KHMBaHE MPOMEHE PEaHOT JEBU3HOT Kypca.
VY tabemm 16, ocuM momaraka KOju c€ OIHOCE Ha YKymHH (uckamHu aeduuur, Tpeda
MPUKa3aTH M NOJAaTKe KOjU Ce OJHOCE Ha MPUMapHU (UCKAIHU JePHUIUT. Y3 TMPETIOCTABKE,
HEOITXO/IHO je JaTh oxaroBapajyha oOpas3nokema, y BE3H ca pPEeaJHUM JIEBU3HUM KypCOM U
noMahuM # CTpaHUM PEaTHUM KaMaTHUM CTOIaMa.

C o03upom Ha TO 1a je 3HayajaH aeo jaBHoOr nyra CpOuje HOMHUHOBAH y CTpPAaHUM BalyTama,
NIpY TIPOjeKuuju oxHoca jaBHor ayra nmpema bJII1 tpeba kopuctutu cienehy dpopmyry kojom
ce padyyHajy nMpoMeHe ojiHoca jaBHOr ayra npema BJIIT:

D _ ((1—a)rtd+a(rtf+z{)—gt) Dr_
A(Vtt) =pd+ (1+9) i Y:

rae cumbonu umajy cienche 3nauewe: D = ykynuu jaBuu ayr, Y = BDP Qpyro momahu
npousBon), D/Y = yuemhe jaBror nyra y B/II1, A(D/Y) = npomena ydemrha jaBHOT ayra y
BT, pd =npumapuu nepuuut/BDP, (l€) = ydyemrhe auHapckor ayra y yKyImHOM jaBHOM
nyry, o = yaermhie ASBH3HOT yra y YKYIHOM AyTy, I° = IMHApCKa pealHa KaMaTHa CTOMa, I'=
JICBU3HA peajHa KaMaTHa CTOma, Z' =CToma MPOMEHA PEajHOr JEBH3HOr Kypca , 3HaK -
npejcTaBiba anpecujauujy, g =crona pacta b/II1, a ti t-1 o3HavaBajy camanimby U MPETXOTHH
HEePHOI.
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MUIIJBEILE HA HALPT U3BEIITAJA O ®UCKAJHOJ
CTPATEIAJM 3A 2012.TOJAHY CA MMPOJEKIIUJAMA
3A 2013.M 2014 TOAUHY

1. OHEHA MAKPOEKOHOMCKMUX ITPETIIOCTABKH Y HALPTY
HN3BEIITAJA O ®PUCKAJIHOJ CTPATEI'HJN

[Mpema naupty M3Bemraja 0 uckagHOj CTpATETHjH, UHEBH MAKPOSKOHOMCKE TIOJIUTHKE Y
nepuony 2012—-2014jecy MakpOoeKOHOMCKa CTaOMITHOCT, TMHAMUYAH U CTa0MIaH PUBPEIHU
pact u noBehame 3amoCIeHOCTH M JKUBOTHOT CTaHAapiaa. Y MPUBPENHN Y KOjoj HUje OCTBapeHa
MaKpOEKOHOMCKa cTabmiHocT (Mehyroaumma uHdaanuja y mapty u anpwty 2011, u3zHocu
Buiie oa 149%), npuBpeqHH pacT HHje AWHaMuuYaH U crabwiaH (mpema momarmma P3C,
npornemyje ce peanan pact y 2010.rogunn ox 1,8%wm pact y npBoM KBapTaily OBE TOJHMHE 33
3%), a crona He3zanocieHocTu Beha je on 19% fipema mocnenm,oj aHKETH O pagHOj CHA3U
P3C), jacHo je ma je nucTa MMJbEBA 32 HAPEIHH TPOTOAMIIBLU MEPHUO aMOMIIHO3HA. Y TOM
CMHCITY, EKOHOMCKa U (prCKaTHa TIOIUTHKA Hajla3e Cce MPeI BEIUKUM UCKYIICHUMA.

V morneny OCHOBHMX NpHHIMMNA (UCKATHE MOJUTHKE, BAXKHO je onpexnesbere Bmane na he
BOAUTH (UCKAJIHY TOJUTHKY YyckiaheHy ca NpUHIUIIOM (HUCKaIHE OJIrOBOPHOCTH H
¢duckaaHUM npaBuiarMa yTBpheHuM 3aKoHOM 0 OylieTckoM cuctemy. Tume je HarmameHo jaa
cy ¢uckagHa TpaBHIa OCHOBHM OKBUDP 3a KpeHpame (HUCKaIHE IOJUTUKE. Y HaLpPTy
M3BemTaja ce HarjamiaBa Ja OCTBapUBAIE IOCTABJBEHUX IMJbEBA EKOHOMCKE MOJIUTHKE
nojpazyMeBa KpeAHOWIHO CPeOpOUHO (prcKaHO mpuiarohaBame 3aCHOBAaHO Ha PUMEHH
(uckamHUX MpaBWiIa Koja ce ofJHoce Ha (uckamHu AePUIMT W jaBHU Ayr. HarnamaBame
3Hayaja (UCKAIHHUX TPaBWIa 332 LUJbEBE CKOHOMCKE IMOJMTHKE M NPUHLUIHKjEIHA CHAKHA
OIPeIeJbEHOCT 32 MOINTOBamkE (PUCKATHMX NMpaBHiIa jecy 3a MOXBaly, a HMOTPEOHO je Uy
olepalMoHANIN3alNji €KOHOMCKE U (UCKaJIHE MOJIMTHKE JOKa3aTH nocBeheHocT HaBeaeHNM
NPUHIUATAMA.

VY manpry U3Bemraja o ¢uckanHoj crpareruju kopuimheHe cy cienehe mporeHe OCHOBHHX
MaKpoeKOHOMCKHX BenmuumHa 3a 2011. roauny, 6a3Hy rojguHy 3a mpojexnuje y Oyayhem
TPOTONIIEKBEM Nepruoy: peannu roguimu pact BT 3a 3%, onHoc BpenHOCTH M3B0O3a pode
n ycnyra 1 BJAIl ox 36,2%, onHoc BpenHocTH yBo3a pobe u yciyra u BJIT oxm 51,6%,
neunut Tekyher 6mmanca ox 8,3% B/II1, peannn pacT mHBecTHIMja Y GUKCHH KamuTal 3a
7,8%, romumma wabnammja ox 10,2%, BpemgHOCT CTpaHUX AWPEKTHUX MU TMOPTQHOIHO
uHBecTuHja ox 1,4mipa. espa.

OcHOBHa OIleHa HaBEJCHUX MPOIIEHAa MaKpOEKOHOMCKUX nmapamerapa y 2011.jecte na cy onu
JOCTHXHH, ATl U aMOUIIMO3HO mocTaBibeHU. Peanan nopact BJIII 3a 3% je mporena koja je
aKTyeJHa OJ Mpoluie roAuHe (MPUCYTHA je W y MPEeTXOAHOM MemopaHaymy o Oyuery u
CKOHOMCKO] U (DHCKAITHO] TMOJHUTHIIH), @ HAKOH MPBOT KBapTajia roJuHe HUje OMIo pasiora 3a
KOpeKIHjy oBe npoueHe. Mnak, ¢ 003upom Ha Jiome pe3yaTare WHIYCTPHjCKe MTPOU3BOAE Yy
MapTy W anpuiy (mecesonupanu man npousBoame 3a 1,0 u 1,6%, pecrieKTHBHO), Kao |
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HEW3BECHE pe3yJITaTe MOJBONPHUBPENE, MOCTOJH PU3UK Jia MPOLECHEHa CTOMa pacTa He Oyne
JTOCTHTHYTA.

IMpouemeHu 0JHOCH M3BO3a U yBo3a pode u ycayra u BJIIT (manu 6u mopact u3Bo3a y 2011.
3a 19,6%wu yBo3a 3a 13,6%)yka3yjy Ha maj croma pacta A0 Kpaja roauHe (HAaKOH YETHPH
Mecelia ToauHe u3Bo3 pacte 3a 33%, a yBo3 3a 24%), IITO je U OYCKHUBAHO C OO3HPOM Ha
ylazak y mehyroauimima nopehema Bucoke 6aze. OcuM Tora, KOHjYHKTYpHO, nipuMehyje ce
CTarHalyja u3Bo3a y MapTy | anpuily, Kao ¥ Op>KH pacT yBo3a y MOCIEAka TPU Mecela, MITo
TOBOPH y HPWIOT OIEHH Ja PH3MIM JIOMIUjUX pe3yiTaTa y OJHOCY Ha OYEKHBAaHE HHCY Yy
MoTImyHOCTH n30erHyTH. M3paxeHa peanHa anmpecyjanydja quHapa y npBux neT meceru 2011.
roauHe yBehaBa pu3HKe yCropaBama U3B03a U yOp3aBama yBO3a.

Haxkon npBor kBapTaja, HO3UTHBAH CaJIZI0 HAa MO3ULIUJU HETO CTPAaHE JUPEKTHE HHBECTUL]E U
noptdoaro nHBecTUNHUje n3HoCH 827 muirona espa (60%npolemheHe roAUIIbE BPEIHOCTH),
na HpoLeHheHn U3HOC o 1,4 Mip/. eBpa u3riena Aoctkal 0e3 Behux mpobdiema. (Y mpBom
KBapTaly MPEeTXOJHE TOJMHE OCTBapeHa je TpehinHa yKymHOr rojMiumer npuiusa.) Mnak,
Tpeba WMaTH y BUAY Ja Yy CTPYKTYpH TpWIMBA KamuTaja JOMHHHUDPAjy TOPTHOINO
uHBecTHIMje (IBe TpehinHe HEeTO MpHUKMBA; peKopAaH MeceuHu npuwiuB oa 4ak 300 MunoHa
eBpa y pebpyapy) u Ja je u3pakeHa KylnoBHUHA JIPKaBHUX TYKHUYKHUX XapTHja O/ BPSAHOCTH.
Ha moprdonuo naBecTunmje ce mo neuHALNT HE MOXKE MOY3JaHO padyHaTH. Y KOJIUKO ce
TPEH]] TPEOKpPEHe, MOXKE ce 3a0eNeKUTH TeKyhn HETO ONJIMB M yMameHhe KyMYJIATHBHOT
cyhunuTa Ha MO3UIHUjU CTPaHE AUPEKTHE MHBECTHUIIH]E U MOPT(HOINO HHBECTHIIH]E.

ITpoueHa mopacta moTpornaukux 1eHa (Ha kpajy mepuozaa) 3a 10,2% je objexTBHA, ¢
003MpOM Ha YMIHCHHITY JIa j€ 3aKJbYUHO ca amnpuioM uHpnanuja seh mocrturna 6,7%,a na ce
OYeKyje ycrmopaBame HHQUIANMje y APYroj MOJOBMHU TroauHe. [Ipomena peamHor pacra
uHBecTUIMja y ¢ukcHU KamuTan o oko 8% je Takohe moOpo ommepeHa, ¢ o03upoM Ha
peanHu man y mperxomne aBe romaube (3a wak 20% y 2009) u ycmoH oarosapajyhux
UHIMKATOpa HWHBECTULMja y OBOj roauHd (OpousBoama TIpaljeBHHCKOr MaTepujana,
NPOU3BO/IIHA U YBO3 KAITUTATHAX MPOM3BO/A, Ipal)eBUHCKH PaIOBH).

[TpouieHe M mpojekiyje MaKPOCKOHOMCKHX BEJIMYMHA y CBETY U PETHOHY Hpey3eTe Cy U3
penpesenTatuBHOT M3Bopa — Ceerckor ekonomckor mpernena (World Economic Outlook),
nyOnukanuje n 6a3e momaraka MelyyHapoaHor moneTapHor ¢onma. M y mperiemy cBeTcke
NpUBpE/IC Ce HarjialiaBa Ja, MPBO, CTAPH W HOBH PH3UIM IPEBJIajJaBajy HaJl W3BECHUM
JMHAMHUYHUM OTIOPABKOM H, IPYro, IPUBPEIHH pacT BOhEH MPUBATHOM TPaXKHOM Tpeda 1a
Oyze npaheH (pUCKaTHOM KOHCOJIHIAITH]OM.

Kama je peu o mpojekmmjaMma MakpOeKOHOMCKUX MHIuKaTopa 3a CpOujy y mepuoxy 2012-
2014, pojekToBaH je MpUBPEIHU pacT 1o npoceunoj peannoj cromu BT ox 4,5%.Pact 6u
Tpebano aa Oyae 3aCHOBaH Ha JWHAMUYHOM PAcTy MHBecTHIMja W u3Bo3a (11,3%wu 16,5%
MPOCEYHO), Y3 CHOPUjU PACT JIMYHE U JpkaBHe morpoimke (3% u 1,2%). Heonxoman Hero
MPWINB CTPAaHUX TUPEKTHUX MHBECTHIMja MU3HOCH Y MpOceKy 2,4 Mupa. eBpa rogumime. Kao
pe3yJsiTaT MOBOJBHUX KpPETama Y CIIOJbHOTPrOBUHCKO] Pa3MEHH, IMHAMUKa nepuuuTa Tekyher
ounanca (6e3 JoHAIMja) MOCTABJbEHA je aMOUIIMO3HO, MOIITO j€ MPOjeKTOBAH HHErOB Maj Ha
5,1%bI1 y 2014roaunmu.

W3 nperxonHor mperiena OCHOBHMX MAaKpOEKOHOMCKHX IPOTHO3a M IPOjeKIHja, 3a OBy U

cienehe Tpu roauHe, Moxkemo u3ByhM HeKoNIMKO 3akjbyuaka. IIpBo, mpojexuuje cy oapas
(ompaBmane) moTpebe 1a ce Mojes NMPHBPEAHOr pacta W pasBoja CpOuje y KpU3HOM U
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MOCTKPU3HOM Tepuoay Mema. [IpojekToBaHe BeNMUYMHE yKa3yjy Ha JAWHAMHYAH MOPacT
u3B03a (3HATHO OpXKM OJ pacTa yBO3a) M HMHBECTHIMja, a CIIOP pacT JMYHE M Ap)KAaBHE
notpomme. [Ipyro, MakpoeKOHOMCKE TpOjeKIHje Cy aMOWIMO3HE, all W OApPKHBE —
olIe’YjeMo J1a cy Beze u3Mel)y BeiauurHa Jo00po MpolielkheHe — U 'y HajBehioj MepH oJiroBapajy
npeTrnocTaBKkaMa, IporHo3aMa M IMpojeKlrjaMa HOBUX MOJIeNIa Pa3Boja pa3MaTpaHUX TOKOM
2010. roxune.” Tpehe, oBakaB pa3BojHH Mojen, HecBojcTBeH CpOuju, 3axTeBa CHa)KaH
KpeIUOMITUTET EKOHOMCKE MOJIUTUKE U KPeaTopa eKOHOMCKE MOJIUTHKE: eKOHOMCKA MOJIUTHKA
Tpeba na Oyne OpujeHTHCaHa Ka pacTy, yCMEpeHa Ha IyI POK, JIOCNEeIHA, MpPEABHUIMBA,
TpaHCHAPEHTHA W AWCLUHUIUIMHOBaHA (Y CMHCIY MpHApKaBamka (GHUCKAIHUX MPHUHIWNA H
npasmia). YeTBpro, y Haupty M3Bemraja HUCY JOBOJBHO pa3paljeHH pU3UIIM HEOCTBApHBakba
NPOTHO3UPAHUX U MPOjEeKTOBAHUX MAaKPOCKOHOMCKHX BPEJHOCTH — CaMO Cy HaBeJIEHE IpyIe
rno0aqHuX W YHYTpPAIIBMX pHU3MKA, a HUCY IIOKa3aHe HHU OCHOBHE KBaHTU(HKALU]je
anTepHaTHBHUX clieHapuja. OBo Ou OMIIO BaXXHO, TIOIITO OU CE MOTJIO YTBPAUTH Y KOjOj MepH
M TOJ KOJUM MpEeTHOoCTaBKama je Moryhe OCTBapuUTH MaKpOEKOHOMCKY CTaOWIIHOCT W
€KOHOMCKH W COILIMjAJTHO OJP>KHB MIPUBPEIHU PACT U Pa3Boj. Y3 TO, MOCTANO OM jacHUje Ja Jin
Cy MPETIOCTaBKe, MPOjeKIMje U pe3yNITaTh MpuKazaHu y Haupty M3semTaja (camo) jeaan on
Moryhnx mcxoma WM Cy 3ampaBO MMOCTaBJbeHE (AMOMIIMO3HE) CTOIE PacTa HEOMXOIHE Yy
KOHTEKCTY (pMHAHCH]jCKH, EKOHOMCKH M COILIMjATHO OJIP>KUBOT CpeamopodHor oksupa. LTo je
CTENICH pH3HMKa ,Iylama“ pa3BojHOr Mojena Behu (Mylame CKCTEpHE W HHTEpPHE
JMKBHIHOCTH, HEKOHTpOJMCaHA JeTpecujanrja U uHQIAIMja), TO je M3paXeHuja moTpeda
npuiaro)aBama MaKpOCKOHOMCKHX arperara, a CaMiM THUM H Bol)ema oIroBopHE (HCKaIHEe
MOJIUTHKE y CKJIay ca MPHUHIUINMA MOCTaBLEHUM Ha TIOYETKY.

O ¢uckamaum npeTnocTaBkaMa U pesyiaraTiMa y Haipty M3Bemraja o guckanHoj crpaTeruju
Ouhe BuIIe peun y HACTABKY.

2. AHAJIN3A ®UCKAJIHUX KPETAIBA
Y IEPUOAY JAHYAP-AIIPUJI 2011.TOAUHE

2.1. lnnaMuKa jaBHUX MPUX0Ia

KoHconnaoBanu jaBHM TPUXOAW OIIIITE Ap>KaBe OCTBApeHH y mepuoxy janyap—ampmin 2011.
roauHe u3Hocwm ¢y 394,8mnpa. auHapa, mMTo je HoMuHAIHO BHIe 3a 8,4%), apeanHo Mame
3a 4,2% y omHocy ©Ha mpBo uyerBopomecedje 2010. rogmme. Bucok peamnu man
KOHCOJIMZIOBAHUX jaBHHUX MPUXOJA BEIUKHUM JIJIIOM j€ TTOCIEANIAa H3PA3UTO CclabuxX mpuxojaa
y anpuny. Mehytum, 3HaTtHO GoJpa Hamata Oynera PenmyOnmuke y Majy ykasyje Ha TO 71a je
anpwicku maja Behum nemoM Ouo mocieauia npuBpeMeHHx ¢akTtopa (Opoj paaHuX naHa U
1p), @ HE 3HAK JIyrOPOYHH]j€ TCHACHIIM]jE Y MOTOpIIaky HAIUIATEe jABHUX MPUXOJA.

Byayhu na je, y onHOCY Ha HCTH TIEPUOJ IPETXOJIHE TOANHE, PeAsiaH IMajl MPUX0/1a OCTBAPEH Y
npBa dethpu wmecena (4,2%) Behu ox miaHupaHor roauminmer peanHor maga (2,5%),
KOHCONIMJIOBaHW Tpuxoau Oypera y mnpBa yetupu wmecera 2011. Ounm cy Mamu o
ouekuBanux (Tabema 1).

2 . . .
@uckannu caset he y npexacrojehemM nepuogy pa3BUTH COINCTBEHE MAKPOSKOHOMCKE MOJIEJICKE MPOjeKLHUje U
MIPOTHO3E.
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Tabesna 1. Kperame KOHCOJMI0BAHUX jaBHUX MPUX0/]a Y epuoay janyap—anpua 2011,

MUIDIL JIHH. Cromna pacta
(2011/2010)
I-IV 2010. | |-V 2011.| Homunanna | Peanna
JABHU NPUXO/IN 364,1 394,8 8,4 -4,2
Texyhu npuxoau 363,7 394,0 8,3 -4,3
[Topecku mpuxoan 322,4 349,2 8,3 -4,3
ITopes Ha moxoxak rpahana 42,9 45,5 6,2 -6,2
[Topes Ha n06UT Mpery3cha 13,7 16,6 20,5 6,5
I11B 98,5 107,3 8.8 -3,8
Axunse 38,2 46,3 21,2 7,1
I{apune 13,2 12,3 -7,1 -17,9
Ocranu nopecKu MPUX0oIu 12,7 12,9 1,2 -10,6
Jomnpurocu 103,2 108,4 51 -7,2
Henopecku npuxoau 41,3 44 8 8,4 -4,2
Kanurtanau npuxoau 0,0 0,4 - -
HoHanmje 0,4 0,5 25,6 11,0

To nmotBphyjy u rpadukon 1 Ha KoMe Cy MpUKa3aHU NOAALM O KPETamy MPOCCUHUX MECEYHUX
Jiece30HUpaHuX (pealHuX) jaBHUX MPUXO0/1a, KOjH Takohe yKasyjy Ha HEIITo Opu majl jaBHUX
npuxoja Of IUTAHUPAHMX, YaK M KaJa MCKJbYYHMMO HMHIMICHTHH anpui. [Ipema muma cy
MPOCEYHH MECEYHH MPUXOAHM OCTBapeHW y mepuony janyap—anpun 2011. mmxu 3a 4,8%y
OJTHOCY Ha IPOCEYHE MECEYHE peajiHe AECe30HHpaHEe MPHXOAE OCTBAPEHE Y MCTOM IEPHOLY
2010. rogune. Behn peamnu majg Aece30HHpaHUX MPUXOAA OJ IUIAHUPAHOT y IMPBa YETUPU
Mmecena 2011.roguHe HacTao je ycnena penatuBHo Beher maga nmpuxoxa ox I1/IB, nonmpunoca n
mope3a Ha JIOXOJAaK y OJHOCY Ha IUIAHUPAHW TaJ Ha TOAWIIBEM HHUBOY, Kao W ycien
YHIGEHUIIE J1a TIPUXOJIU O] IOpe3a Ha JOOHT M aKI|3a pacTy CIOPHje HEro IITO je IUTAHUPaHO
3a yuraBy 2011.roguny.

Ha ocHoBy monmaTtaka o Kperamy npuxoja y nepuony janyap—anpmi 2011.y onHocy Ha ucre
Mecelle MPeTXOAHE TOAWHE YyodyaBa C€ H3pa3uTa BapHjadMIIHOCT jaBHHX TPUXOJAA IO
MeceluMa, OCIMIalje Koje mpeBasmiase yobuuajeHe ce3oHcke (mykTyanuje. Tako cy
KOHCOJIMIOBaHU TIPUXOJM OCTBapeHHW y jaHyapy Ouim peanHo Huxu 3a 1,6%y omHocy Ha
WCTHU Mecell MPEeTX0IHE ToInHe, Y ¢ebpyapy 3a 1,3%Bumm, y MapTy noHOBO HIXH 3a 5,8%,a
y anpuiy 3a yak 9,5%peanno Hmwxu y ogHocy Ha uctu mecenr 2010.roaune.
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I'paduxon 1. bazan nHIeKC peaIHHX JeCe30HHPAHHX JABHHX
npuxoaa (nmpocex 2010=100)

80 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
jaH. @e0.MapTamp. Maj JVH VI aEBl. CeNm. OKT. HOBE. Jeu. jaH. ed. MapT amp.

20102010201020102010201020102010201020102010201020112011 20112011
FAVE AVRAVE AVIFAVE QVFAVE QVIFAVE AV AVE AVFAVE AV FAVE VAV AVIFAVS AVNFAVE AV EAVE SV AV FAY FAY FAY

e=§==] AEHH IPHXOIH

[Tocmatpano mo Mecenuma, Hajehu max nmpuxojaa 3abenexeH je y anpuiy. Taj omTap maf je
y 3HaTHOj MEpH y3pOKOBaH MambuM OpojeM paaHuX JaHa (IITO je yTHUIAI0 Ha U3HOC MPUXOja
oz I1/IB) u unmeHHIOM 2 je pok 3a riahame akuusa 3a Apyry MOJOBHHY anpHia J0CIeo y
HepagHU JiaH, 300T 4era je 3HaTaH JiIco OOBE3HMKA Taj MOpe3 IUIATHO MOYETKOM Maja. 300r
TOTa je HENITO Mame OCTBapeme mpuxojaa y npsa dyetupu mecena 2011.y oxnocy na 2010.
HocJIeaUla U OBHX, NPHUBPEMEHUX MU cneuupuyHux, OkosHocTH. Ilomanm o mpuxoanma
Oyuera PenyOnuke 3a maj 2011.moka3yjy Ja je y TOM Mecelly OCTBapeH peajaH pacT Mpuxoja
(3a oxo 1%) y omHocy Ha Maj 2010,kao u 3HataH pact y ogHocy Ha anpun 2011, demy je
HajBHIIE JOTPHUHENO rmoBehame mpuxoia O akmu3a W OCTAIUX MOPECKHX MPHUXOia, Kao U
peanHa wMehyroaminma crarHangja (YMECTO O4YeKMBAHOr maga) mnpuxoma ox I[1/IB.
HecTaOumHOCT jaBHHX MpHUXOAa jeIHUM JEJIOM je Tocienuila BaHpenHuX (akropa, HOK
JOPYTUM JIeJIOM OfpakaBa HECTAOMIHOCT Y €KOHOMCKOM OKPYXEHhY Y KOME c€ TMOPECKH
npuxonau Hartahyjy.

VY mocMaTpaHOM YETBOPOMECEYHOM IEPUOY, PEATHU ME)yrouIIBU pacT OCTBApEH j& caMo
KOJI TIPHUXOJa Of TIope3a Ha Ao0uT mpexy3eha u akmusa, TOK Cy MPUXOAH MO0 CBHM JIPYTUM
OCHOBaMa pPeajiHO OMalik, TP YeMy je Haju3pakeHHuju Ouo maj npuxona o napuna (Tabena
1).

Pact npuxoza ox mopesa Ha JOOUT je mocieauna nodosblama NpoGUTadHITHOCTH MTPUBpPEaE
y 2010, 10k je pacT mpHuxoJa O] aKIu3a MMOClIeUIla BUIIEKPATHOT MoBehama cTona akiusa y
2010.u 2011.roguxmn.

[Tax mpuxoaa o LapuHa je OYEKHBAH U MpeJCcTaBiba pe3yTar Ja/ber CHUKaBamba HapUHCKUX
cTona ycues npuMeHe Criopasyma o cTabWiIM3alMjy U NpUApYKHUBamky ca EBporckom yHHjoM
U HEWITO CHOpHjer pacTa yBo3a ycien pebalaHcupama NpHUBpEAE y MpaBlly Opxer pacra
U3B03a 07 JoMahe Tpaxkie.
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IIpuxomm ox I1JIB cy y mocMaTpaHOM NEPHOAY PEATHO OMNAIM, IITO MPEACTABIbA MOCIEIUILY
cMamema npuBaTHe norpomme. [lan ygemha [1JIB y BAIIL je myropoynm TpeHA 3amodeT
2009.ronuHe, 3a KOju ce ouekyje aa he na ce HaCTaBU M y HAPESITHOM TIEPUOTY.

Jlo majga mpuxonma o mope3a Ha Joxonxak rpahana u JIompuHOCca 3a 00aBE3HO COILHMjATHO
OCUTYpame JIOLIUIO je YCIeJ CMamemha PErHCTPOBaHE 3allOCIeHOCTH, Koja je, mpema
uctpaxuBamwy PAJl, y mapty 2011.6uma 3a 2,6% (ko 46.000nu1a) Mamba y OHOCY HAa UCTH
Mecel PETXO0/HE TOJIMHE, Kao U ycJel CMambemha peaiHe MPoceyHe 3apaje, Koja je y IpBOM
kBaptany 2011. 6una peanno mmwka 3a 2,3% y oamnocy Ha uctu nepuoa 2010. roguse.
V3umajyhu y 003up cMameme pEerucTpoBaHE 3aloCICHOCTH M pealHe MPOCEYHEe 3apaje,
YKyIHa Maca 3apaja je y npBom kBaprany 2011.omana 3a 4,8%y ogHOCy Ha UCTH TIEpUOJ
NPETXOJHE ToAMHE. Y HMCTOM MEepHOAY, NMPHUXOA OJ Mope3a Ha J0XOJaK PeajHO je Orao 3a
6,2%,a npuxo 0/ CONMjaTHUX JAOMPHUHOCA 32 Yak /,6%.

Behu mag mpuxona on mopesa Ha JOXOAaK W AONPUHOCA O]l CMamema YKYITHE Mace 3apaja
MOXKE TpEeACTaBJbaTH pe3yNTaT J[eloBamba HEKonuko ¢akropa. IIpBo, Oyayhm nma ce
HEOIIOPE3UBH JIE0 3apaje MHIACKCHpa Mpema cTomu HH(pIanuje, Te a je HOMHHAIHH pacT
3apana y mpBoM kBapramy 2011. 6mo Hwxku ox crome mubumanuje, y 2011.je momno no
NPOMEHE peNlaTUBHE BUCHHE HEOMOPE3MBOT Jiena 3apaje (IpeMa IpoCeyuHOj 3apajin) y OAHOCY
Ha 2010, mro je yrumano Ha moBehame mama mpuxona oj mopesa Ha J0Xojak rpahaHa y
OJTHOCY Ha MPETXOAHY TOAMHY. J[pyro, mpuCyTHa Cy HETaTUBHA KpeTama JPYTruX MpUXoJa
¢m3uukux nuna (mpuxoaa OJ KamuTaia, CaMOCTaJHE IEAaTHOCTH, 3aKyla HEMOKPETHOCTH,
aytopckux mpaBa u ci) y 2011.y omHocy Ha mperxoiHy roauny. Ocum Tora, Behu man
npuxojga O Tope3a M JIONPHHOCAa Ha 3apaje oOJ Maja YKyIHe Mace 3apajge MOXKe
NpeACTaBbaTH U MOCIEAnIy noBehama cuBe eKOHOMUje y obnacTu 3amnombaBama. OBO ce
HApOYHMTO OJHOCH Ha yTajy JAONPHHOCA 32 00ABE3HO COLMjATHO OCUTYPambe, jep Ce KpeTame
Npuxoja Jp’KaBe 10 OBOM OCHOBY HE MOXKE€ O0jaCHHTH y3 TOMOh mperxogHe IBe TpyIe
takropa.

Omnrrap peajHu Maj| OCTAIMX MOPECKUX Mpuxoaa y nepuony janyap—anpun 2011.y onHocy Ha
UCTU TIEPUOJ] TNPETXOJHE TOAMHE MpEeACTaBJba IOCIEIUIy YKHIama Iope3a Ha MOOWIHY
TenedoHujy.

V3umajyhu cBe HaBemeHO y 003Wp, aHajdM3a jaBHUX MPHUXOJa y TEPHOIY jaHyap—ampul
MoKasyje Jla Cy OHM OWJIM MamU OJ] OYCKHBAHWX 3a OBAj MEPHOJ| FOJWHE, IMTO MOXE OUTH
MOCJICIIUIA TIOCTENICHOT 3a0CTajaha y MNPHKYIUbaky MpeaBU)CHHX CpEACTaBa, alld H
MPUBPEMEHUX YHHHJIAIA — u3Mel)y ocTanor HeyoOMYajeHO BEJTMKUX MECEYHUX OCIHIIAIN]a Y
JUHAMWIIA jaBHUX MpUXoja. 3a caja cMO OJNWKH TyMmMauewmy Ja je 0 TNoa0aluBama Y
OCTBapemy IUIaHA y TpBa YSTHPU Mecela JONuI0 HajBehnM JeroM ycieln NpUBpEeMEHHX
yuHWIANa, T¢ jJa he HajBehu Jeo yodueHOT MamKka jJa ce HajokHaaw Beh y majy. Kperama
MOjeIMHAYHUX CTaBKH yKa3yjy Ha TO Ja J0Ja3H J0 OYCKHUBAHE MPOMEHE Y CTPYKTYPH jaBHUX
MPUXO0/a, eJIOM Kao IMocienuia pedajaHcupame MpUBpese, a JeiIoM 300r Jmdepann3almje
CTIOJBHE TPTrOBHUHE.
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2.2.]luHaMHKa jaBHUX pacxojaa

KoHconuaoBanu jaBHM pacxoju OIIITE JIp)KaBe OCTBApeHU y mepuoay janyap—anpun 2011.
roguHe m3Hocwiu cy 439,1mnpna. aunapa, mTo je HomuHanHo Buie 3a 10,4%, apeanno
Mame 3a 2,6%y onHocy Ha npBo ueTBopomecedje 2010.rogune.

Tabena 2. Kperame KOHCOJMI0BAHUX jaBHUX pacxoja y nepuoay janyap—ampua 2011.

ML, JUHH. Cromna pacta
(2011/2010)
-1V 2010. | I-IV 2011 | Homunanua | Peanna

JABHU PACXO/IN 397,6 439,1. 10,4 -2,6
Texyhu pacxoau 372,5 408,8 9,7 -3,2
Pacxonu 3a 3amociieHe 98,k 106,¢ 8,4 -4,4
Kynosuna poba u yciryra 56,2 62,9 11,9 -1,4
OrTIrata kamara 11,9 15,7 31,4 15,9
CyOBeHnmuje 15,7 20,1 28,2 13,1
Conmjanna noMmoh u Tpanchepu 184,1 192,k 4.t -7,

n vera: [lensuje 128,8 133,3 3,5 -8,7

Octanu Texyhu pacxoau 6,0 10,7 78,3 57,3
Kanuranau pacxoau 18,3 21,4 17,1 3,3
HeTto GyieTcke no3zajmuiie 6,€ 8,¢ 31,4 15,¢

Hamnprom UzBemtaja o ¢puckaiHoj cTpaTeruju IUIaHUPaH j€ HOMUHAIIHU PacT jaBHUX pacxoja
y 2011.3a 9,3%, ogaocHo peannu nax 3a 3% y oanocy na 2010. roguny. 30or Tora cy
pacxoau Oyueta y npsa yetupu Mecena 2011.0unu HeznaTHo Behn o ouekuBanux. byayhu
na he mo kpaja roguHe, y CKiaay ca 3akoHOM O OyleTcKoMm cucreMmy, nohu go Beher pacra
pacxoja Koju Cy y TpBa ueTHpH Mecelia Omn y Hajehem many (meHsuje u miare), moTpeoHo
je la Ha ocTajuM TO3WIlMjaMa jaBHHUX pacxojia y OCTaTKy rojguHe jaohe mo HemTo Behmx
(uckamHUX ymTeaa, Kako Ou ce mocturiu aedunrucany nuibeu 3a 2011 .roauny.

[Momamm o jaBHUM pacxoamma Oynera PemyGnmke cy moctynau u 3a maj 2011.u yka3yjy Ha
HOCIIEAE TCHCHIM]Ee Y KPEeTamby YKYIMHHUX OyIeTCKHX pacxona (pemyOnuyku OyueT 4uHH
HajBehH 160 KOHCOIHMIOBAHOT OylieTa onmTe Japxase). M3spiiewe Oyyera PenyOinke y majy
yKa3yje Ha 3HaTHO Behe peanHo cMmameme jaBHHX pacxoma y mopehemy ca mpBa deTHpu
Mmecena. Peaman mehyroaunmmu nan pacxoma Oyyera Pemmybnuke y majy usHocuo je 7,9%. /lo
OBaKO BEIUKOT MEhyromuIImer majga jaBHUX pacxoja JOUUIO je W 300T Tora IITO Cy HEKH
Majcku pacxoiu uciuiaheHn panuje (MpeTmpasHUYHE HCIUIaTe 3apaja y amnpuiy). 30or
npebanyBama UCIUIaTa U3 JeAHOT y IPYTH Mecell, JOUUIo je 10 Behux pacxojaa y ampuiy u
MamHix y Majy. OOjeKTHBHHUjU TOKa3zaTesb TeKyhmx Kperama (pUCKaTHHX pacxoia je crora
npocevaH pact (maja) pacxoaa y o6a Mecela y OJHOCY Ha UCTH TEPHOJ MPETXOIHE TOJHHE.
Mehyroaummy HOMUHAIIHM pacT pacxona Oyuyera PemyGnuke y oBa JBa Mecela H3HOCH
7,4%, mTo oaromsapa peamHoM many 3a 5,9%. OBo Moke OMTH HAroBEITaj YCIOCTaBJbambha
TpeH/Ia CMambHBamha jaBHUX PAacxojia y CKJIaay ca MPOLEHOM yKymHUX pacxoxa y 2011.u3
HanpTta M3Bemtaja o GuCKaIHOj CTPATETH)H.
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Pacxonm Oynera PenmyOnuke cy y nepuony janyap—maj usHocwian 342,6mipa. auHapa u Ovmm
cy 3a 11,8% nomuuamuHo Bumm, a 3a 1,3% peanHo MamH y OIHOCY HAa HCTH TEPUOJ
nperxoaHe roauHe. Hemro mamu peamnn man Oypera PemyOnmuke ox KOHCOJIHIIOBaHOT
yKasyje Ha To ja je y npBom geny 2011.roaune jgonuio 10 Mamer npuiiarohaBama pacxoja
Ha LEHTPAJIHOM HEro Ha OMNIITEM HUBOY Ap)KaBe, MITO he 10 Kpaja roJuHEe BEpOBATHO Ja Ce
HPEOKpEHe.

[TocmarpaHo MO Haj3HAYajHUjHUM CTaBKaMa jaBHUX Pacxo/a KOHCOJIHMIOBAHOT Oylera, TpH
HajBehe cTaBKke: MEH3Wje, PacXOIH 3a 3aI0CiIeHe M KYNOBHHA pole U yciyra, 3a0enexuie cy
Mehyroauimy peaHu najx y npBa ydetupu Mmecena 2011, mok cy ocraie cTaBke pacxoja
MMaje peasHu pacT.

Jlo peanHor cMamema MeH31ja 1 MiaTa JA0IIO je yCle NpuMeHe (pUCKalIHUX NpaBuiia y Be3U
C HWHACKCAMjOM TeH3Wja M IUIaTa, YUME Cy OBHM OYNEeTCKM W3Jalll YCHAPEHH Ha
npuXxBaTJbUBOM HHBOY. Y Tabemun 2 youaBa ce m HemTo Behe melyroaumme npunarohasame
peayHuX TeH3Wja y OJHOCY Ha 3apaje y mpea uetupu mecena 2011. peannu nan 3a 8,7%y
OJIHOCY Ha pealiHH TaJ] pacxoa 3a 3amocieHe 3a 4,4%).0Ba pasiuka je mocjiaeuia moMeHyTe
MPEeBpEeMEeHe HCIUIaTe 3apaja MojeJMHNX OYIETCKUX KOPHUCHHKA y ampuiry. Y ampuiy je 300r
TOra JIOUUIO JI0 MHIHICHTHOT Melyroaummer HOMHHAIHOT pacTa MCIUIaTa 3a 3arociieHe y
KOHCONMI0BaHOM Oyuery 3a 16,9% peanno 3a 1,9%),1mTo je yTHIAIO HA YKYITHU PE3yJiTar
OBE€ CTaBKE y MpBa YETHPH Mecena. Takole yoursm cMo BEJNWMKH pacT M3/aTaka Ha MO3UIUjU
Harpaje 3a 3arociieHe W OCTaJId MOCEOHU PacxXoy, IITO jeé BEPOBATHO MOCIIEANIA JTOTOBOPA
ca cuaaukaruma. Odekyjemo na he y majy nohm mo Hemro Beher cmamema HM3/aTaka 3a
3amocieHe W Aa he TpeHJ mpuiiarohaBama 3apaja 0 Kpaja roJuHE OUTH CIMYaH TPEHIY
pacxona 3a meHsuje. Ha oBo ykasyje W AMHaMMKa H3[aTaka 3a 3amociieHe y Oyuery
Peny6iuke, 3a KOju Cy OCTYIHU MOALM U 32 allpuil U 3a Maj.

Pacxoau 3a xynmoBuHy poOe M yciyra cy y npBa Y4eTHpH Mecena y Omarom Mehyroaummem
peanHoMm many, 3a 1,4%, u u3BpIIaBajy ce y CKIay ca IUIAHOM 3a YHMTaBy TOJMHY Ha
KOHCOJIMJJOBAaHOM HMBOY. YouaBamo, MehyTum, a Cy Ha pemyOJMYKOM HUBOY OBH H3JAIH
1opaciii MHOTO BHile (peanqHu MelyrouImy pacT O jaHyapa 10 Maja 3a yak 7,9%),ma — u
Hope]] OYEKUBAHUX KpeTarmha OBE CTaBKE y NMPBAa YETHPH Mecella Ha KOHCOJINI0BAHOM HHBOY —
IpenopyyyjeMo MaxJbUBO HarjIejame HabaBke pode U yciyra 10 Kpaja ToJ1He.

Ocranu pacxomu y npsa detupu Mecena 2011.mcka3yjy HHTeH3UBHHjA Mel)yroaunimy nam o/
ouyeKkuBaHOT. Pa3no3m 3a 0BakBa KpeTama Cy JIeJIOM jeTHOKpaTHE UCIUIaTe u3 Oynera KOojux je
OWJI0 HEKOJMKO y MpBa YETHPU Meceua 20113 a nenom Cy TOCIeAMIia W HEHTO OpxKer
n3BpIIeHa Oyyera on crpaHe OyIeTCKMX KOPHCHUKA. M3 OBe CiMKe W3/BajaMO KalUTajHEe
M37aTKe, KOju W IO IUlaHy W3 HaupTta VM3Bemtaja o uCKamHOj cTpaTeruju Tpeba na nmajy
peaman pact ox 3%y 2011.roquan. CTora je BUXOBO M3BPUICHE Y MEPHOAY jaHyap—alpuiI
OMJI0 y CKJIaay ca TOJUIIEHIM TUIAHOM.

Youenn Behu pacxoau 3a mojemHe OGyleTcke CTaBKe  y IpBa YETHPH Mecela MOpATH 61 1a
3HaUYe W Mame Pacxoje MO MCTOM OCHOBY 10 Kpaja roauHe. HaBenene TpeHmoBe Tpeba
oCMaTpaTH omnpe3Ho Oynyhu ga yBEeK MOCTOjH PHU3HMK Ja 300T NPEBPEMEHE IMOTPOIIHE
npenBuleHUX cpejcTaBa johe o mpobieMa y QyHKIMOHHCAKkY OylleTa Mpea Kpaj TOIUHE.
OBaj pu3HMK MOXeE Jla ce MaTepujanu3yje M Kpo3 MPUTHCAK OYUETCKUX KOPHUCHHUKA, KOJH CY

% JenHokpaTHa mcITata CyOBEHIH]a 3a JKEIE3HMIE, HCILIATA 110 OCHOBY M3TyOJHEHOT CYACKOT CIOpa y BE3W ca
W3HAjMJbUBAbEM CaTEIINTa U CIIMYHO.
4 . .

Cy0OBeHuuje, HeTo OYIIETCKe M03ajMHIle M ocTayi TeKyhu pacxomnu.
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MPEeBPEeMEHO TOTpOIIWIM Behw 110 CBOjuX cpencraBa 3a onpeheHe HameHe, y cMepy
noBehama pacxoia npuIMkoM pebdananca OyeTa.

AHanu3a jaBHUX pacxoja y IEpHOIy jaHyap—amnpHi yKa3yje Ha TO Ja Ce OHU W3BpIIaBajy
HeITo Opke HEero mrTo OM OMIO OYEKMBAHO 3a OBaj Ae0 roanHe. OCHOBHE KOYHHIIE pacTa
pacxoza cy Owie HajBehe craBke — muaTte W NeH3uje, anu oHe he ce Beh ucrutatama o Maja
KopUroBaTH 3a 5,5% HaBwuie W JI0 Kpaja TOAWHE HAjBEPOBATHHjE MMATH MambU PEalHU Taj
Hero y npBa 4etupu Mecena. Kynosuna pobe 1 yciyra ce U3BpIlaBa y CKIaay ca IIaHOM, ajli
caMo Ha KOHCOJHMJOBAaHOM HUBOY, JIOK Cy Ha pemyOJIMYKOM HUBOY M3JalH 32 OBy HAMEHY Y
NpBUX TET Mecenu OWinu 3HaTHO BehM Hero mro je oyekuBaHo. OcTajne CTaBKe Cy HUMaie
HemTo Behe M3IaTKe MOYETKOM TOAMHE M 300T BENMKHX jeJHOKpaTHX HCIUlaTa U3 Oynera.
Hexonuko Oynerckux nosunuja pacxoaa he 1o kpaja roauHe MopaT J1a 3HaTHO YCTIOPH CBOje
M3BpIICHE KaKO OW ce OCTBapUIIM MIaHUpaHU QUCcKanHU uibeBH 3a 2011.roquny.

2.3.KoncoaunoBanu nepuuur

KoHconmnaoBanu jaBHE MPUXOAW Yy TIPBa YETHPH Mecena n3Hocwm cy 394,8mipa. auHapa, a
KoHconmaoBanu pacxoau 439,1mnpa. auHapa, na je aedpunur gocrurao 44,4 mnpa. quHApA.
Jedumur koHCcOMMaoBaHor Oyuera je Behu Hero mrTo je yoOnvajeHo 3a oBo q00a roguHe. Y
nmpaBa yetnpu Mmecemna je octBapeHo 31,1% ykymuor muranupaHor aeduimMTa 3a YUTaBY
roguHy. HamoMumeMo 1a je y MCTOM TEpHOAY MPETXOJHE TOAWHE PEaTH30BaHO TEK OKO
24 ,5%yKkynHOT OCTBapEHOT JAePUIIHTA.

Ouekyjemo na he y mMajy pacT KOHCOJHJIOBAHOT Ne(pUIMTA 3HATHO YCHOPHTH Y OJHOCY Ha
anpui u Ja he HakoH o00jaBJbMBama MOJAaTaka 3a Maj Ha KOHCOJHJIOBAaHOM HHBOY OWTH
Moryha 3HaTHO TI0y3/1aHuja OllCHa TPEHYTHOT HUBOA KOHCOJUIOBAHOT JeduIuTa.

[Tomanm o nedunuty penyonuukor Oyiiera Koju Cy JOCTYITHH M 32 Maj yKa3yjy Ha To Jia je
octBapeH aepummt ox 49,5 mapn. aunapa, mro u3Hocu 40,4% mianupaHor OyUETCKOT
nedurmra PeryOnuke Ha TonUIIBbEM HUBOY. Y HCTO BpeMe MPETXOJHE IOAWHE OCTBAPEHO je
38,9%yxkynHor ropumimer aedunura. OBO je MHAWKAIN]jA Ja je U KOHCOIUI0BaHU NeUIUT Yy
MPBUX €T MECELM BEPOBATHO HEMITO Behy HEro mTo je yodndajeHo, anu Ja ce joul yBeK HHje
OTprao KOHTPOJIH.

V3umajyhu u cBe crienuduyHe OKOJHOCTH y 003Up, OCTBapeHU OYUETCKH NePHUIUT y TpBa
YeTHPHU Mecela OLemhYjeMo Kao Behu o MmIaHWpaHOT: MPHUXOIM Cy MOAOAIMIIHN, a PACXOAn
Owm HemTo BehH HEro mro OMCMO OYEKHBAJM y OBOM JIeNTy TOAMHE. BHCOK KOHCOMMIOBaHU
Ie(UIUT y MpBa YeTHPU Mecena, Mel)ytium, MoskeMo HajBehuM 1ermoM 00jaCHUTH JeT0BakbEeM
MPUBPEMEHUX YMHHJIAIA, KAaKO ca MPUXOJHE, TAKO W Ca pacxoJHe cTpaHe Oymera. Yo4yeHH
TPEHIOBU 3aXTEBajy WIAK BPJIO ONMPE3HO Boheme (PUCKAIHU MOJUTUKE 10 Kpaja TOJUHE KaKo
Ou ce OCTBapHO IUJbAHH JSPHIINT.
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3. AHAJIU3A ITPOLUEHE ®UCKAJHUX KPETABA
10 KPAJA 2011.TOAUHE

3.1.lpouena japuux npuxoaa ao kpaja 2011.roqune

Hamprom UsBemtaja o duckanHoj cTparerdju miaHupano je na he jaau mpuxoaun y 2011.
roguan u3Hocutu 1.343,4mnpa. nunapa u na he outu 3a 9,8% nomunanno Behu, a 2,5%
peanHo Mawu y ogHocy Ha 2010.romuny. Y oJHOCY Ha TPOIEHY KOHCOJIMJIOBAHUX jaBHUX
npuxoJia, Koja je ypaheHa KpajeM NpeTXOJHEe ToJuHEe MpH ycBajamy Oyiyeta Pemybnuke,
70110 je 10 Kopekuuje (moBehama) jaBHux mpuxoxaa 3a 1,3%3060r Behe undanumje y 2011,
O/ IUTaHUpaHE.

VYxynHu jaBHE npuxoan y npsa dyetupu Mecena 2011.rogune m3Hoce oko 29,4%ruraHupaHnx
TOAMIIBUX MPUX0Aa KOHCOJIUAOBAHOT CekTopa apkaBe 3a 2011, 1mTo je HE3HATHO Mame Y
onanocy Ha ydeuthe y 2010.roaunu (Tabena 3). [Ipuxoau KOHCOIHIOBAHOT CEKTOPA JPKaBe
ocTBapeHu y mepuoxay janyap—amnpun 2011. 6unmu cy peanmno mamu 3a 4,2%y onmHocy Ha
MPETXO/HY TOAMHY, M3 4era cienu na he OMTHM HEONMXOIHO 1a peaaHu Mehyroaummu man
MPUX0/a Y OCTaTKy TOAMHE OyJe 3HATHO MambH, Tj. 1a U3HOCH y Tpoceky oko 1,8%,kako Ou
ce IUTAaHMPaHU M3HOC JaBHUX MPUXO0JIa OCTBAPHO.

Ta6ena 3. UHAUKATOPH U3BPIIEHA KOHCOJHI0BAHUX MPHUX0/1a

JaBHU MPUXO0HU y MpBa YSTHPH MECeIa y
OJTHOCY Ha mpuxoje y 1enoj roguau (%)
2010. 2011}
JABHU ITPUXO/IN 29,8 29,4
Texyhu npuxoau 30,0 29,4
Iopecku mpuxoau 30,5 29,8
ITope3s Ha moxoxak rpahana 30,8 30,2
ITopes Ha mobuT nmpemy3eha 42,1 43,3
ITopes Ha 1OAaTy BPEIHOCT 30,9 30,1
Axunse 25,1 24.9
Hapune 29,8 29,8
OcTanu NopecKu MPUXoan 27,7 28,5
JlompuHOCH 32,0 30,6
Henopecku npuxoau 26,4 26,5
Kanuranau npuxoan 0,3 -
JoHanuje 5,0 2,8

1V onHocy Ha maH u3 Haupra M3Bernraja o GUCKaNHO]j CTpaTErHju

[Mporniena 1 aHanmM3a KpeTama KOHCOJHIOBAHWX Mpuxona apxkase a0 kpaja 2011. romune
3aCHUBA C€ HA OCTBAPCHUM IPUXOIUMAa KOHCOJIHIOBAHOT CEKTOPA JAPXKABE y MEPHUOTY jaHyap—
anpun 2011, npuxonuma Oypera PemyOmumke y majy 2011, ka0 W Ha TpOjeKTOBaHHM
KpeTambhMa OCHOBHHX MAaKpPOSKOHOMCKHX arperara (MOTpOIIEE, 3aloCICHOCTH, 3apaja,
yBO3a H Jp), KOjH MPEJCTaB/bajy Haj3HAYajHUje OCHOBHIC 3a 0OpadyH mope3a. Ocum Tora,
MPETIOCTaBJBECHO j€ J1a y MpeocTaioM aeny roaune Hehe nohm no Behux mpoMeHa y mopeckoj
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MOJINTUITM, KA0 HH Yy CTENEeHy Haruiate mopesa. [Ipu u3paam mpojekiuja y3er je y o03up
edekaT nenoBama CEe30HCKUX U CIy4ajHuX (haKTopa Ha KPeTame jaBHUX MPUXOJA.

Ha ocHOBY HaBeJeHMX YMHUJIAIA, IPOLECHYjeMO 1a he mmaHupaHu U3HOCH jaBHUX MPUXO0JA Yy
2011. romuHM BEpoOBaTHO OHWTH OCTBAapeHM WM aa he OWTH He3HATHO (32 HEKOJHKO
MUJIMjapaAd TUHApa) HIKU Y OHOCY Ha PEeBHIMPAHy MPOIICHY HaBelIeHy y HaupTy M3BemTaja
o ¢uckanHoj crpareruju. Ha cnuuan 3akibydak ykasyjy ¥ HpOLCHE 3aCHOBaHE Ha KpETamy
pEaTHUX JAECe30HMPAHUX jaBHUX MPHUXOA.

[TonGanuBame npuxona ox pompuHoca u IIJIB y mporexsioMm neny roauHe ykasyje Ha
MoryhHocT na ucxop Oyne He3HATHO HWXKHU of Twuiana. Mako ce Beh y majy odekyje pact
IPUXOAa MO0 OCHOBY OBa JBa (MCKaJHA MHCTPYMEHTA, NpolLEemyjeMo Ja OoH Hehe Outu
JI0BOJbAH J1a NOTIYHO HaJI0KHA/AM MoAdaydaj y NpoTeKJIOM Jeny roanHe. BepoBaTHo je unak aa
he o kpaja ronuHe nohu 1o oxpeheHor yop3ama y Hamiatu GUCKaNHUX MpUxoxaa, Oyayhu ma
he mnanMpana WHIOEKCalMja IUIaTa y jaBHOM CEKTOpY JOBecTH A0 oipeheHor mosehama
MPUXO0/a JIp’KaBe MO0 OCHOBY TOpe3a Ha OXOJaK U gonpuHoca. OcuM Tora, YKOJIHUKO Ce IPBU
CUTHAJIM O 3ayCTaBJbamby Maja Opoja 3armocieHuX MPEeTBOpe y AyrOpOvHHUje TeHAeHIH]je, TO he
JONIpUHETH ToBehamy mpuxona o mopesa Ha 3apazie u gonpuHoca. U y ciydajy I[1/1B moxe
Ce OUYEKMBATH PEAJHU PACT MPHUXO0Ja y MPEOCTAIIOM JeTy ToauHe. [ TaBHM MOKpeTad pacra
npuxoxa on I1[IB Owhe pact mmara m mensuje, koju he ce Behum menmom mpenutu y
MOTPOIIIbY.

Mamu KOHCOJMIOBAaHH jaBHU MPUXOAH he, MoJ| OCTaluM HEMPOMEHEHUM YCIOBUMA, UMATH
3a nocienuny Behu ¢uckamHu aeguuuT y ogHoCcy Ha IutaHupanu. Ctora ce mpenopyuyje
yCBajame U MPUMEHA KPaTKOPOUYHUX Mepa 3a MoOoJblllamba HaIuIaTe jaBHUX MPUX0/1a, Kako Ou
ce IUIAaHMpaHU H3HOC Mpuxoja ocTBapuo. llpumena mepa 3a Oosby HamiaaTy Iopesa je
oIpaBJlaHa M 300r Tora IITO MOCTOj€ MHAMIMjE J1a je HallaTa rmope3a MOoropliaHa — HIp. y
ClJly4ajy JOIMPHUHOCA 3a COLMjATHO OCUTYPamE.

Ha ocHOBy kperama: 1) KOHCONMIOBaHMX jaBHHX MPUXOJa y TpBa YETHPU Mecela OBe
roaune, 2) npuxojaa PemyOmaudkor Oyyera y mpBUX IET Mecel W 3) OUCKHMBAHHX KpeTarba
HajBehMX KOMIIOHEHTH MPHXOJa Y HapeIHOM IEepHOLy, MpolewkyjeMo aa he KoHcomuIoBaH
npuxonn y 2011. roguau OWTH TpUOMMKHO HA HUBOY IUIaHa M3 HanpTa M3BemTaja o
¢duckanHO] cTparerdju (€BEHTYal HO HE3HATHO MamH O] IUIAHMPAHUX). Y TMpBa YETHPU
Mmecena 2011.roauHe HampaBibeH je oapeleH: 3a0CTaTak y MPUKYIUbalkby MOPECKUX MPUXO/Ia,
aJy je pas3iKa y OJIHOCY Ha IUIaH jOoIl YBEK MaJja, ma Ou M Mama MO3UTHBHA IPOMEHa TPeH I
y Ipyroj MOJIOBUHU TOJMHE JIAKO MOHMIITHIIA CaB 3a0CTaTaK M3 MpBa 4eTupu Mmecena. Mnak,
MperopydyjeMo J1a ce 10 Kpaja ToJuHe Mpeay3My oapelheHe KpaTKopodHe Mepe KojuMa Ou ce
no0oJbIIana HaraTa Mpuxoa YnMe O ce UCKJbYYHO pacT (UCKATHOT Ae(PHUIIUTA IO OCHOBY
MamHx npuxoxa. [IpuMena mepa 3a 00sby HamaTy mopesa je ompaBaaHa U 300T TOTa IITO
MOCTOje WHIWIMjE Ja je Hamlata rope3a IMOropliaHa — HIpP. y CIIy4Yajy JONpHHOCA 32
COLIMjaJTHO OCHUTYPAmhe.

3.2.11pouena jaBuux pacxoaa a0 kpaja 2011.roqune

Hamnprom M3Bemraja o ¢uckannoj crpareruju 3a 2012.ca npojeknujama 3a 2013.u 2014.
roJIMHY TIAaHUPaHO je na he jaBHuM pacxoau uzHocutu 1.485,7mnps. aunapa u aa he Outu 3a
9,3% nomunanuo Behu, a 3% peanno mamu y omHocy Ha 2010. roamny. Y oaHocy Ha
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MPETXO/IHy TPOIeHyY, jaBHH pacxoau cy nosehann 3a 1,3%, momro je Behe mubmanuja on
anupane y 2011.noBykina Behy nHAEKcanujy o1 OYeKMBaHe 3a IUIaTe U NIeH3Hje, alin 1 Behe
TPOIIKOBE TI0 OCHOBY OTILIATE Kamara.

[Ipouiena 1 aHanm3a KpeTama KOHCOJMWAOBAaHUX pacxoja Apxase 10 kpaja 2011. roaune,
KOjOM oIlelyjeMo HaupT M3Bemiraja o (UCKaNHOj CTpaTerdju, 3acHUBajy ce Ha: 1)
OCTBapCHUM PacXonMa KOHCOJIHMI0BAHOT CEKTOpa apaBe y nmepuoay janyap—anpua 2011, 2)
OCTBapeHUM H3HOCHMa pacxoma Oynera PemyOmuke y mepuoay janyap—maj 2011. u 3)
aHAIM3M KpeTama Behux MmojeIMHaYHuX PacXOJHHX CTaBKH OyyeTa (MeH3uje, miaTe y jaBHOM
CEKTOpY, OCTaJla COLMjalTHA /1aBaba).

[Tensuje u mnate ce npema 3akoHy o OyiierckoMm cuctemy y 2011.roanHu uHIEKCHpajy TpH
nyta. [IpBu myT y janyapy 3a uzHoc ox 2%, Ipyru myT y anpuiny 3a u3Hoc HH]Iauje ox
novetka rojune a0 anpwia (5,5%)u Tpehu myt y oktoOpy 3a mH(pIaNMjy o1 ampuia o
OKTO6%a 1 mosioBuHy peaiHor pacta b/II1 u3 nperxoane rogune (YKyImHO MPOIECHYjEMO OKO
3,9%):

bynyhu na ce m3mamm 3a mensuje yBehaBajy u ycien pacra Opoja neH31/10Hepa,6 MpoLeHa
duckanHor casera je na he uznanm 3a nensuje y 2011.roqunu, y3uMajyhn cBe HaBEACHO Y
003up, m3HocuTH oKo 428,5Mnpa. muHapa. Hama nporeHa ce HEmTo pa3iuKyje oJ] MPOoIeHe
MunucrapctBa ¢unancuja (Beha je 3a oko 0,9%). 300r BpeJHOCTH CTaBKe, H OBaKO Maja
pas3nuKa y mpoleHama JTOBOAM 10 MOTyher 3HaTHOT MamKa y mpeIBUl)eHHM CpencTBHMa 3a
neHsuje, 3a oko 3,8 Mipa. muHapa.

Pacxonu 3a 3anociene ce nmpema 3akoHy O OyLIETCKOM CHCTEMY MHIEKCHpPajy Ha UCTU HA4MH
kao u nensuje. [Ipunukom mporeHe pacxona 3a 3anociene y 2011.Boauiam cMo padyHa Jia |
pacxoy 3a 3arocieHe, MoMyT MeH3Mja, pacTy HEeLTO Op:kKe HEero IITO MHAEKcaldja IoKasyje.
HajBepoBaTHUju pa3nor 3a TO Cy HmpoMeHe KoedwuipjeHata 3amocieHuX (HampeaoBame Y
cinyx6u), Maza je Moryh pact W mo OCHOBY Hemro BehHMX [10JaTaka Ha OCHOBHY ILIATY
(GomycH, mpexoBpeMeHH pag u cumano). Ilporena MHCKAaTHOT CaBeTa O PACXOAMMa 3a
3anocnene y 2011,mox nmpernocTaBkoM Jia Hehe qohu 1o mpoMene 6poja 3armocieHuX, U3HOCH
oko 338 mupa. nuHapa u Beha je o mponeHe u3 HanpTa M3BemTaja o uckamHOj cTpaTeruju
3a oKko 3,5MiIpJ. AuHapa. JlofaTHU pU3MK y pacxouMa 3a 3arociieHe NMpeaCTaB/ba YHHEHULA
na je Beh y mpBux met mecenu morpoureHo npeko 80% mpenBuleHnx m3gaTtaka 3a Harpazae
3arociieHnMa 1 octaie mocebHe pacxoze, Te je moryhe ma he mocrojatu mputucak ga ce oBa
no3unyja 10 kpaja roguHe noseha. Takohe Tpeba anammsupatu n Moryhe edexrte HemaBHO
CKJIOIUBCHUX CIOpa3yMa ca CHHIMKATHMa Ha PAacXo/Ie 3a 3al0oCiieHe.

VY npojexnuju pacxoza 3a ColMjalHy 3allTUTy, y Haupty M3Bemraja o puckanHoj crpareruju
HUje y3eTo y 003up ma he ycmen 3akoHcke o0OaBe3e MHIEKCHpama HCIUIATa MO OCHOBY
MaTtepujaHor o0e30ehema mopoauiia M ACUMjUX JoJaTaka WHISKCOM TPOIIKOBA JKUBOTA,

® OBo je mporeHa HH(IALIje Y IePHOLY aNpHII-cenTeMbap, n3BeneHa Ha ocHOBY ponene HBC o urdmammjn y
oBoM meprony (oko 3%) u monouHa pacta BJIIT (0,9%),Ha ocHoBy akrtyenre mporiene P3C 0 yKyImHOM pacTy
3a 1,8%. Moryha cy oicrynama npojekToBane nHbualmje, ad U pesusuja crome pacta BJII, mTo 6u oHxa
YTUIAIO Ha IPOMEHY HHEKCaIHje.

® M3narm 3a nensuje y 2009.1 2010.ro/mHu Cy pacii Hako Cy neHsuje Gue 3amp3HyTe. Hajsnauajunju pasior
3a 0BO noBehame je pact Opoja neH3uoHepa. [ oauime Opoj nmenzuonepa mopacte 3a 1-1,5%.

" OBaxBa BpcTa moBehama je BEPOBATHO M3PaKEHHja y YCIOBHMA 3aMP3HYTOT WM OrPAHMUEHOT PacTa 3apaja.
Tako je y 2010.3a0enexeH pacT u3aBajama 3a 3arnocieHe y ogHocy Ha 2009.ronuny, mako cy 3apane Ouie
3aMp3HyTE, a OPOj 3aMOCIIeHUX ce 0aro CMambHO.
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nohM 10 TOAaTHOT pacTa pacxojaa 3a oBy HameHy 30or Behe mH(pmanuje. [Ipouemyjemo ma
Moryha noaTHa u3/1Bajama 3a OBy HAMEHY H3HOCE OKO JIBE MIUTHjape JHHAPA.

o xpaja ronune moryhe je na he akTUBHOCTH Ha M3TPaJlmU MyTHE WHMPACTPYKType OUTH
Behe on OoHMX Koje cy Ouile miuaHupaHe, ITO Takohe MoXke Ja JoBene o Beher nedurmra
npxkase. OBu paioBu ce, MehyTuM, 100puM J1eJioM pUHAHCHPAjy U3 CpeicTaBa Koja cy 3a Ty
HameHy Beh oOes0ehena kom mehyHaponHuxX (UHAHCHJCKUX WHCTHTYIMja U Y KpajlbeM
UCXOJly OJHOCE CE Ha IOKEeJbHO NoBehame HUBOA MHBECTUIMjA y 3€MJbH. 3aTO PU3UK O
noBehama jaBHUX pacxoa Mo OBOM OCHOBY HE Tpeba TpeTHpaTH jeJHAKO Kao OCTaje pHU3HKe
noBehama pacxoma u3HajA IulaHupaHux. Wmak, Tpeba BoauTh padyHa O TOME Ja je 3a
OCTBapeme (PUCKATHUX IMJbEBA BUCHHA JeQHIIUTA IPHOPUTET, T J1a C€ IPOCTOP 32 MOTPEOHH
pacT MHBECTHUIHja Mopa 00e30eIMTH cMambekheM TeKyhe moTponIme.

Pusuke 3a ocTBapeme IUIaHAa pacxojga MO OCTAIMM CTaBkama Oyupera (KymoBuHa pode u
yciyra, oTIUIaTa Kamara, CyOBeHIHWje, ocTand Tekyhu TpaHcdepu M KamnmuTaaHU PacXojiu)
MO>KEMO TIPOILEHUTH aHAJIM30M M3BpIIEHa OyleTa y mpBa YeTHPH Mecela y OJHOCY Ha TUIaH
3a YuTaBy roAuHy. HanMe, yKOIHMKO je y mpBa 4eTHpPH Mecelna MoTpouieH Behu 1eo yKymHux
cpencraBa npeaBuleHnx 3a oapeheHy HaMeHy y OHOCY Ha BPEIHOCT KOjy OMCMO CE30HCKHU
Morim oudekuBaTH, Moryhe je na he ce cBa cpenctsa mpeasuleHa OyUETOM MOTPOLIUTH TIpe
Kpaja rogune, Te he 3a HeoMeTaHO 00aBJbame Ofpel)eHNX jaBHUX (QYHKIMja OUTH MOTPEOHO
noxatHo noehame pacxona.

Tabena 4. I/IﬂnmcaTopn H3BpIICHA KOHCOJIUAOBAHUX pacxoaa

JaBHU pacxomau y npBa 4eTUPH
Mecela y 0JJHOCY Ha pacxojie y
nienoj roaunau (%)
201C 2011°
JABHU PACXOIU 29,2 29,6
Texyhu pacxoau 30,4 30,6
Pacxonu 3a 3amociene 32,0 31,9
Kynosuna poGe u yciyra 27,8 26,4
Ormiara kamarta 34,9 3C,2
CyOBeHmje 20,3 23,9
Conjanna nomoh u Tpanchepu 31,8 315
00 ueza: Ilenzuje 32,7 31,4
Ocranu texyhu pacxoan 26,3 71,2
Kanuranau pacxonu 17,4 17,6
HeTto GyyieTcke no3zajmuiie 22,7 32,3

1V onnocy Ha nnan u3 Hanpra M3BemTaja o (pHCKATHO] CTpaTeruju

VYV Tabenu 4 mpukaszaH je MPOLEHAT W3BPIICHAa KOHCOIWIOBAHOT OyleTra y IMpBa YETHUPU
Mmecena 2011.y onHocy Ha mpouieHy MUHUCTapcTBa  (UMHAHCHja 32  YUTAaBy  TOJAUHY.
WzBpmeme Behune craBku y mpsa yetupu Mecena 2011.He oncTyna 3HaTHO 07 yoOudajeHe
JTMHAMUKE H3BpIIeHka Oyniera. M3 oBe cimKke ce u3/1Baja XeTeporeHa rpymnaimja ocTaim TeKyhn
pacxomu, y kojoj je Beh y mpBa uermpm mecema 2011. m3Bpmeno 71,2% ykymHux
npenBuljenux pacxonma 3a 2011. romuny (ucruiaTa 3a carenuT). BpemHocT oBe CTaBke je
penaruBHo Mana (u3mehy 1 u 1,5% ykymHux pacxoma Oynera), Tako Ja je HWeH yTHIAj Ha
YKYIIHE pacxojie MamH, a BOJATWJIHOCT Mo Mecenuma Beha ox apyrux OyIeTCKHX CTaBKH.
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Wnak, y nanpry M3Bemraja o ¢pUCKaIHO] CTpAaTETHjU M30CTaje 00jalImbehe 0 KpeTambiMa 1
IpojeKIjamMa oBe OylleTcke CTaBKe /0 Kpaja rogune. [Iurama Ha Koja Tpeba gaTu OaroBOp y
W3BeinTajy cy 1o KOjUM je CBE OCHOBaMa OBa cTaBKa pacxoja ca 22,5mnpna. nunapa y 2010.
cmameHa Ha 15,1mnpa. nunapa y 2011.u kako he ce oBaj MmiaH OCTBAPUTHU JI0 Kpaja TOJIMHE
Oyayhu na je camo y npBa uetupu mecena 2011.morpommeno 10,7mipa. quHapa.

Hemro Behe usBpieme 01 yoOU4ajeHOT MMajy U jOIII JBE CTABKE pacxoja — HETO OyIieTcKe
mo3ajMuIle M CyOBEHIWje, ITO 3axTeBa mpaheme W Maxmby KaKo Ce OBE CTaBKe HE O
OTpPrHYJIE KOHTPOJIU JI0 Kpaja TOANHE.

Ca npyre crpaHe, U3[Bajama 3a KaMaTe y NPBa YETUPU Mecela HelITO Cy Mamba HEero IITo je
OUEKHMBAaHO, YeMy HapyKy ujae moctojehu TpeHy anpecujanuje auaapa. Moryhe je na he nHa
OBOj CTaBIM pacxoia nohu 1o oxpeheHux ymrena no kpaja roguHe. [lomamm o u3BpIICHY
Oynera PemyOmnuke y Majy 1OJaTHO WY Y IPWIOT OBAKBHM OYEKHBAHIMA.

VY mpunor MamHMX pacxojaa Of] IUTAHMPAaHUX HJIE W Mpakca Koja ToKaszyje na jeman Opoj
OyHIeTCKUX KOpHCHHKA HajBEpOBaTHHUje Hehe MCKOPHUCTUTH JI0 Kpaja TOJMHE cBa IpeaBuleHa
Oynercka cpeacTBa. To MOXKe TOTIPHHETH J]a C€ y YKYITHOM 30MpYy HMIIaK OCTBape IUIAHWPAHU
pacxomu KoHcomumoBaHor Oypera 3a 2011, mako ouekyjemo HemTo Behe wW3maTke oOf
TUTAHUPAHKX 32 TIeH3H]je, IUIaTe U Courjanny momoh.

V3umajyhu cBe HaBeneHO y 003up, TpOIEHE KpeTama OYUETCKHX pacxoja M3 Halpra
W3Bemraja 0 huCKanmHOj CTpaTETHju CMaTpaMo TOCTHKHUM, aju y3 OpojHe pusuke ma Oymay
Behu of mmanupanux. CmarpaMo fAa je moTpeOHO Ja ce M3BpIIM JleTa/bHUja aHalu3a y3
KBaHTH(HKAIM]y YOUCHHX pPH3MKa W Ja ce HICHTUUKYjy MecTa Ha KOjuMa ce MOry
U3BPILUTH aIeKBaTHE YIITE/IE YKOJIUKO C€ HEKU OJ IOMEHYTUX PU3MKa OCTBapH, Kako Ou ce
Ha Kpajy roJJMHE UMaK OCTBAPUJIM IUTAHUPAHHU OYLIETCKH LIUIbEBH.

3.3.IIpouena koHcoauaoBaHor aedpuuura 10 kpaja 2011.rogune

Hamprom M3Bemraja o QuckanHoj cTpaTeruju NpOICHEH je KOHCOMWAOBAaHU JeUIUT 3a
2011.romuny on 142,4mnpx. aunapa. [Iperxomgnu npojekroBanu aedunut 3a 2011.romuny
n3Hocno je 140,4mnpz. nmuHapa, a KOPUTOBaH je 3a JIBE MWIMjaple AWHApa HABHUILIE yCIen
KOpPEKIIMje TIPUXo/a U pacxona 3a Behy nHdumanujy oj mianupase.

Taxobe, peBusnja Hanmwke npoueHe B/II1 3a 2009.roauny, 1aH4aHo je AOBENa 10 CMamkCHa
HomuHanHor m3HOoca B/III m 3a 2011. rogmHy, ma yMecTO OYEKHBAHOT KOHCOJHIOBAHOT
yuaemrha nedpunura y BAIT ox 4,1%,H0Ba Bpennoct usnocu 4,25%b/111.

AHanmza KpeTama NMpHUXO0Ja W pacxoja ykasyje Ha To na he ruraHupaHH KOHCOJUIOBaHH
Ie(UIUT BEpOBATHO OMTH U IIOCTUTHYT, aJIH J]a TO jOII YBEK HHje n3BecHo. MnenTudukoBamm
cMo OpojHe pusuke Aa he nedunur outu Behu o manupaHor. T pU3UIK ce OJHOCE Mame
Ha TIPUXOJHY CTpaHy OylieTa Koja MOXe Jia Moj0aly HajBUIIE 32 HEKOIMKO MUIHjapiu
JMHapa, a BHUIIE HA PACXOJHY CTPaHy KOja MOXE Ja ce OTprHe KOHTPOJIM 3a U3HOC ox oko 10
munujapau auHapa. Crora cy jom yBek Moryha 3HaTHa ofcTynmama KOHCOJHIOBAHOT

8 Hajsehu neo pacxona 3a kamate ce ruaha u3 6ynera PemyOuuke.
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nedunmra y ogHocy Ha mianupanu (mo 0,3% BJIII), mwto 3axTeBa moBehane mepe ompesa
Kako OW ce HeXKeJFeHH CIICHApHO Ha BPEME MPeIypeIHo.

Pusuk on mpobujama duckanaor okeupa 3a 2011.u Beher nedunura o oHOr KOjU PUCKATHA
npaBuia J03BOJbABAjy HE OCTaBJba HUKAKaB MPOCTOP 32 OMJIO KAaKBO JOAATHO NoBehame
jaBHHX pacxoaa y 2011.roxvHu, HUTH POMEHY Y MOPECKOj MONUTUIU KOja MOXKE /1a JIOBEJIC
710 CMambeba MPUXo/a.

4. AHAJIM3A IPEJABUBEHNX ®UCKAJTHUX KPETAIbA
Y 2012.TOIMHA

4.1.0uena npensuhenux japuux npuxoaa y 2012.roqunn

VY manpry U3Bemraja o ¢puckaiHoOj cTpaTeruju HaBeaAeHo je na ce y 2012.roqunaun odexyje nasn
jaBuux npuxona 3a 0,1 mm. B/Il y ognocy Ha 2011. ¢a 40,1%na 40% B/II). [poueHa
¢uckanmaux kperama y 2012.u npojexnmje kperama y 2013.u 2014.rogunHn HaBelCHU Y
HanpTy M3Bemraja 0 (MCKANHO] CTpaTeTHjU 3aCHUBAjy C€ Ha IMpOICHaMa W IpOjeKIrjaMa
KpeTakba OCHOBHHUX MAaKpOEKOHOMCKMX arperara, Ipe cBera BUCHMHE W cTpykType BJIII u
uH}Ianyje, 1 Ha BakehnM (GUCKATHIM MPaBUIAMA.

Y HOMMHaNIHOM W3HOCY TpenBuleHo je aa jaBuu npuxonu y 2012.wmsnoce 1.478,8mipa.
JUHapa, 1ITO TpejcTaB/ba HoMuHaAIHU pacT oa 10%, a peannu on 4,2%Yy ogHocy Ha 2011.
roguHy. Y HaupTy M3BemTaja 0 QuCKalHO] CTpaTeTHju y UCTO BpeMe ce mpeaBuha Mamu
peannu pact BJIIT ox pacra jaaux npuxona (4% y ognocy Ha 4,2%),a omer jaojasu J0
cmameme yuemha japuux mnpuxona y bBJIII. OBaj edexar Hacraje ycnen kopuiihema
pasnuuntux aedaaropa 3a BT u 3a jaBHe mpuxone. 3a aHAIM3y pealHUX KpeTama jaBHHUX
NpUX0/Ja KOPUCTHMO MPOLEHCHU MPOCEYHH WHJIEKC TOTpoIIaykux neHa y 2012.roqunu, 10K
je y nHanpty U3Bemitaja o ¢uckaiHoj CTpﬂTCFI/IngI 3a mporneny HomuHanHor BJIT y 2012.
kopumther BJIIT aednaTop koju je HEMITO BUIIIN.

Ipojeknuje kperama npuxona ox I1/IB, xao jexHor oa OMIAHCHO Haj3HAYAJHHjHX H3BOPA
(uHAHCHpama jaBHOT CEKTopa, mokazyjy na ce y 2012.roguHu oveKyje HBHXOBa pellaTHBHA
crarHaimja (kao mpoueHat B/IIT), ogHocHo peanmnu pact cnmuad pacty BJIN. IMomamu o
Kpetamy npuxoaa o I1/IB nokasyjy aa je y nmepuony on 2008.roxuHe 10UIIO 10 BUXOBOT
3HaTHOT maja, ca 11,3%B/II1 y 2008.1a 10,5%y nprom kBaptamy 2011.rogune. Taj nax ce
objammaBa cMamemheM qomahe Tpaxme (YKbydyjyhin U Tpaxmy 3a yBO3HHM 100pUMa), Kao
u pebanancupameM npuspene Cpouje, y CMUCITy 3aCHHBamba MPUBPEIHOT pacta Ha nmoBehamy
n3Bo3a. Y Hanpty M3Bemraja o duckamHoj cTpareruju HaBeneHo je aa he pa3Boj mpuBpene
CpOuje y HapeHUM roanHaMa OUTH 3acHOBaH Ha moBehamwy MHBeCTHIHMja (Y3 CIIOPHjU pacT
HOTPOILbE) U HA PacTy MPOHM3BOHE HAMEHCHE M3BO3y. Tako je MpojeKTOBaHO Aa JIMYHA
notpomma y 2012. pactre 3a 1,6 m.m. cropuje on pacta B/III, mTo yka3yje Ha O4eKHBaHO
3aCHUBaWbE NMPHUBPEIHOr pacTa Ha peJaTUBHO BUCOKOM pacTy u3Bo3a. OuekuBano O0u ce jaa

® Moryhe je na je y naupry WUsBemraja o GpUCKaNHOj CTpaTernju odeknBaHa HoMHHAMHA BpeaHoct BT y 2012.
roauHu Oraro mpelemeHa 30or Hemrto Beher ouekuBaHor neduiatopa. Pasimke jecy Beoma mane, aid Ou y
KOHKPETHOM CIy4ajy u360p Hiker aeduaropa (Koju 3aBHCH M O HPOLCHE KpeTama Kypca AWHapa) JOBEO 10
Tora na yuyeurhe npuxozaa y BIII pacre ymecro na nana.

29



TakBO pedanaHcupame IPUBPEAE AOBEIE IO AAJbET PENaTUBHOI cMamema npuxona ox [1/1B.
Crora ce npornemwyje J1a npojekToBana kperama [1J][B y 2012.Hucy KOH3HCTEHTHA ca JaTUM
MPETIOCTaBKaMa.

VY mnanpry UssemrTaja o ¢duckamHo] cTpaTerdju HaBEACHO je Ja ce y MOrjeny KpeTama
3anocieHocTy u 3apajga y 2012.u HapegHuM rojuHama O4eKyje pacT 3aloCI€HOCTH, Kao U
pact 3apana criopuju ox pacta BII1. [IpojekToBaHo kpeTame 3apaaa criopuje oxa pacta bII
OLEkYj€ Ce Kao HCHPAaBHO M IOXKEJbHO, U3 TMEpCHEeKTHBE YyHampehewa KOHKYpEeHTHOCTU
npuspenie Cpbuje, kpo3 nosehame NPOTYKTUBHOCTH U CHIDKEHE jJeTMHUYHHUX TPOIIKOBA paja.
Mehytum, ynopeno ca mpeTxoJHOM MPETIIOCTaBKOM, NPOjeKTOBAaHA pelaTUBHA CTarHaluja
IPUXO/a O] Mope3a Ha paj MOoKe OMTH peajHa caMo IOJI HPETHOCTaBKOM Ja KyMyJaTHBHA
cToma pacra mace 3apajaa (crtoma pacTa 3apaja IMOHIEpHUCaHa CTOMOM pacTa 3armoCICHOCTH)
Oynae mpubnmxHo jenHaka cronmu pacta BJIII. C Tum y Be3u, onemyje ce ga OuM Takse
MPETIOCTABKE, Tj. MOjalImhemha Tpedano HaBecTH y M3BemTajy o guckamHoj crpareruju. Ocum
Tora, npojekuuje 3a 2012.mokasyjy a ce u Jajbe 0YeKyjy NMBEPreHTHA KpeTamba MPUX0a O
mopes3a Ha J0XOJaK M COIMjaTHUX JOTPHHOCA, HaKo ce OHU y HajBehem memy oOpauyHaBajy
Ha WCTy ocHoBuIly. Mako ce y Haupry M3BemTaja o (UCKaIHO] CTpATEeTHju HaBOAM JAa CY
jadame Tmopecke TUcHUIUIMHE U yHampeheme eprukacHOCTH pajga jaBHHX CIY)XOM €JIeMEHTH
Ooynyhux pedopmu y CpOuju, mpojeKToBaHa pa3IUuMTa JUHAMHUKA KpeTama IMPHUXOoAa Ol
nopesa Ha JI0XOJIaK U JOTIPUHOCA 32 00aBE3HO COIMjaTHO OCUTYPame Y HApeJIHUM TOINHAMA,
MOKa3yjy Za ce He O4YeKyjy OWTHHjH TOMal y CMamelky CHBE EKOHOMHjE y IOMEHY
3aronbaBama.

[Ipojeknuja kperama mpuxoaa oj Tope3a Ha JoOuT mpeny3eha y wanprty UsBemTaja o
¢buckanHoj crpareruju mokaszyje ga ce y 2012.roauHu odekyje mUXOB Ojard pact (kao
npouerat BJIIT). Bynyhu ma ce ouekyje moBehame mpohUTAOMIHOCTH MPUBPEIE, YCIE
noBehama MHBECTHIIN]a, U3BO3a, PEJIATHBHOT pacTa CBETCKHUX IIeHa poOe y YMjOj NIPOU3BOIHH
Cpbuja uMa KOMIApaTUBHY MPEAHOCT (MOJHONPUBPEIHU U MPEXPaMOCHU MPOU3BOAM), Kao U
criopujer pacra OpyTo 3apajga oJ pacTa MPOAYKTHBHOCTH, CMaTpaMO ONpaBJaHUM padyyHATH
Ha peJaTUBHO MoBehame MOPEeCKUX MPUX0a MO OBOM OCHOBY.

[Ipojexnuja kperama npuxoaa of aknuza y 2012.u y HapeaHuM roguHama M3BpIIEHA je Ha
OCHOBY MPETIIOCTaBJ/EHOI PEJOBHOI yCKiahuBama cTona akiu3a y CKiIaay ca 3aKOHOM H
nasber yckiahuBama aKIW3HE MOJIMTHKE ca TupekTuBama EBporicke yHHje, Kao U Ha OCHOBY
MPOjeKTOBaHE IMOTPOIIHE AaKIM3HUX Mpou3Bojga. Ha ocTBapeme NMpOjeKTOBAaHHMX H3HOCA Y
3HATHO] MepH he yTHUIaTH W TMPOMEHA IIeHa pobe Ha Kojy ce oOpadyHaBajy akiuse Y
HapenHUM rojuHama (mpe cBera HadTHHX aepuBaTa), a Moryhe M IICHOBHA €ACTUYHOCT
TPaXIE 32 TOM pOoOOM, HITO MPOjeKIHje MOPECKUX MPHUX0a MO0 OBOM OCHOBY JIOHEKIIC YUHH
Hem3BecHMM. Mmak, mpojeknuja u3 Hampra M3Bemraja 3a 2012. je y ckiamy ca Hammm
OYCKUBAmbIMA.

IMpojeknuje Takohe mokasyjy aa ce ouekyje Maj NAPUHCKUX MPUXOJAa, ITO CE CMaTpa
peamHnM, 300T najbe nmMOepanu3aiyje CIoJbHE TProBHHE ca 3eMJbama EBporicke yHHje H
CTIpoBOlema IPyrux OMaTepaHuX TPrOBUHCKHX YTOBOPA.

VY nanpry UsBemtaja o ¢puckamHOj CTpaTErwju OCTall MOPECKU MPUXOAH, O]l KOjUX HajBehu
7Ie0 YMHE MOpEe3U Ha MMOBHHY, NPOjEKTOBAHM Cy y CKJIaay ca HOMHHaiHMM pactoM BJIII.
[Ipema TiM mpojeknujama, odekyje ce aa y 2012.roarHu OBM MOPECKH MPUXOIU OCTaHY
penatuBHO HempomewmeHu y oaHocy Ha BJIII. Kpajem 2010.roaunHe ycBojeHe Cy H3MEHE
3akoHa O TMoOpe3rMMa Ha HWMOBHHY, KOjUMa je CMambeHa J03BOJbEHA aMOpTH3aluja
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HETIOKPETHOCTH 32 CBpXE YTBphHBama MOpPECKE OCHOBUIC, & PEIU3ajHHPAHU Cy U CHUCTEM
MOPECKUX OJAKIIMIA M caMa Topecka ckana. Llwp oBuX m3MeHa OMO je Ja ce CUCTEM
OTIOpe3uBakba YUYMHH TPABUYHUUM, a ACTUMUYHO W OWIaHCHO m3mamHujuM. Mehyrum, na
nopecke obaBe3e He Ou Owne apactuuno Behe y 2011.roamHu mpomnucaHo je na moBehame
nope3a Ha uMoBuHY y 2011.He moxe OutH Behe ox 60%y onnocy Ha 2010.roguny. Ocum
Tora mMoryhe je O4eKMBaTH M JI0AaTHE MPHUXOJE IO OCHOBY IOPE3a Ha MPEHOC AICONyTHHX
ompasa 110 kora he nohu ycnen onopaBka Tp>KUIITa HEKpeTHUHA. To 3HauM na O, YKOJIMKO
JIOKaJHE CaMOyIpaBe HCKOPUCTE y TOTIYHOCTH OBaj HMHCTPYMEHT NPHUKYIbaa jaBHHX
npuxona, y 2012.roquan Morio aa nole 1o pacta mpuxoja oj ope3a Ha IMOBHHY IITO HUje
Owna jeHa 011 peTnocTaBky HanpTa M3BeimTaja o GuCKaIHOj CTPATETH]H.

VY3umajyhu cBe HaBeJieHO y 003Up, cMaTpaMo Jia ipolieHa japaux npuxoaa y 2012.roaunu u3
HalpTa M3BemTaja o puckanHoj cTpaTeruju, a noj NpeTrnocTaBKoOM Jia ce nopecke cromne Hehe
nosehaBaTH, npeuemyje BpeAHoCT jaBHux npuxoza 3a oko 0,3%B/II1 (oxo 10 mipa. nuHapa),
HajBHIIE YCIIe] peliehuBama npuxozaa oxa [1/1B.

4.2.0uena npensuhenux japuux pacxona y 2012 .rogunn

Hamnpr HM3Bemraja o ¢uckamHoj crparerdju mnpeaBuha cMameme jaBHHUX pacxoma ca
wianupannx 44,3%B/I1 y 2011.1a 43,2%bB/I1 y 2012, 0onH0cHO mpuiarohaBame jaBHUX
pacxona 3a 1,1 m.m. B/IIl. Y nHomuHamHoM m3HOCY mpenBuleHo je na jaBHU pacxomam y 2012.
nznoce 1.597,2vnpa. nuHapa, mTo MpeacTaBba HOMHHATHY pacT 3a 7,5%,a peannu 3a 1,8%
y onHocy Ha 2011.roauny. Bynyhu na ce y ucto Bpeme npeasuba peannu pact bJII 3a 4%,
CIIOpHjU pacT jaBHUX pacxona of pacta B/III noemrhe no rutanupanor naga ydemnrha jaBHHX
pacxomay 159100 R

Hamnpt U3Bemraja o duckanHoj crpateruju npeasuba ga he pacxomu Oyiiera 3a MeH3Wje U
TPOILIKOBE 3amOCIeHUX JAa ce yckialyjy mo ¢uckamHuM npaBwinMma, Te ga he ce BHUXOBO
yuemhe y B/IIl mocreneHo cMamMBaTH y HapeJHMM roaumHaMa. Harma mponeHa Kperama
neH3rja u pacxoja 3a 3anociene y 2012.3acHoBaHa je Ha MHJIEKCAIIMjU OBUX pacxoja mpeMa
(uckamHUM HpaBHJ‘IHMall u Beha je y omHOCY Ha mporieHy MuHHCcTapcTBa (MHAHCHja 32 OKO
celam MIIHjapau ;[I/IHapa.12 Jlo oBe pasnuke je momnuro 300r pa3nuuuTHX HporeHa 3a 2011,
npu gemy je npoueHa PuckamHOT caBera Jqa he m3nBajama 3a meH3uje u miare outu Beha ox
nporeHe W3 Haupta M3Bemrtaja o ¢uckamHOj cTpateruju 3a oko 7,3 mupn. auHapa. OBa
pasnuka ce crora n3 2011.mpenena Ha cimmaaOM HUBOY Uy 2012 .romuny.

VYuemthe pacxona 3a kynoBuny pooe u yciyre y B/IIT he ce no mmany Haupra M3Bemraja o
¢uckanHoj crpareruju cmamutu ca 7,1% B/IIT na 6,8% B/II1. [TocmaTpaHo y HOMHUHATHOM

19 Moryhe je xa je y manpry M3semraja o GUcKanHoj CTpaTerHji o4eKHBaHa HOMUHATHA BpeauocT BT y 2012,
roguHu Omaro mpenemeHa 30or Hemro Beher ouekuBaHor nediatopa. EBeHTyamHa rpermka y NponeHH
HoMmuHanHe BpexHocty B/II1 mo oBoM OCHOBY je Maja M IMPHOIIKHO jeIHaKO YTUYe W Ha ydenrhe mpuxona v Ha
yuerhe pacxona y BJII1, Te HeMa BeJMKH 3HAauaj 32 aHAJHM3Y jaABHUX Pacxofa.

" ®uckanna npasmna nepuHEmY pacT meHsuja u miata y anpury 2012.3a m3HOC MHGALMjE y TIEPHOLY
OKTODap-MapT, Kojy mpouemyjemo Ha 3,5%, u 3a nmonoBuHy nporewenor pacta BJIT y 2011. rogunu, Kojy
npouemyjemMo Ha 1,5%. VY okrobpy 2012. he ce u3BpmnTH Apyra MHACKcalWja IJjara W TEH3Hja 3a pacT
MOTPOIIAYKHUX [IEHa Y IEPHOY allpuiI-cenTeMoOap, a pacT npouemyjemo Ha 0,5%.

2 Ha kperame m3iBajama 3a 3amocieHe yThue M Opoj 3amocieHmx. Y Haupry M3Bemrtaja o (HCKaIHO]
cTpareruju Huje neduHUCaHO Kako he ce kperatw Opoj 3amocieHUX y HapegHUM TroguHamMa. Mu cMmo 3a
MPOjEKINjy KOPUCTHIIN HEPOMEHHCH OpOj HEe3armoCIeHHX.
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W3HOCY, TUTAaHUpaH je TOJUIIBH PAacT pacxoja 3a KynmoBuHy pode u yciayra'y 2012.o0x 5,3%.
Ca npojexkroBanom uH(paanujom y 2012.1o he moBectu no Gmaror peasHor mehyrogumimer
maja u3jaraka 3a ope pacxone, 3a 0,3%.byayhu na ouekuBanu pact BJIIT y 2012.roaunau
n3Hocu 4%, peanHa cTarHanyja W3ABajamba 3a KyMOBHUHY pobe W ycayra he moBecTu J0
cMamuBama wuxoBor yuemrha 3a oko 0,3 m.m. BJII. Ilnan peanHe crarnamnpje pacxona 3a
KynoBHuHY pobe u ycnyra y 2012.cmarpamo pecTpUKTHBHUM, alld MOTYhHM.

VYyemhe uznsajama 3a miahamwe kamara y BJIII ce y 2012.roqunn nosehasa ca 1,4Ha 1,5%
BJII, mto moapazymeBa muxoB HoMuHanau pacT y 2012.0x 13,8%.08Ba ctaBka pacxoja he
y 3HAaTHOj MEpH 3aBHCUTH O]l HENPEIBUIMBHX KpeTama BEIUKOr Opoja YMHMIIALA, TOIYT
Kypca, npemuje puzrka Cpouje, naduanuje, KpeTama KaMaTHUX CTOMA Ha TPKHUILTY HoBia. ™
Nmajyhu oBo y Buay cmarpamo Ja je MOTpeOHO KOH3EpBATHBHO NpeaBuhaTh MOTpeOHA
Cpe/ACTBa 3a OTIUIATY Kamara Kako OW ce mpeaynpeauad Moryhu pu3HIU HENOBOJBHUX
KpeTama NOMEHYyTHX unHWIana y oyayhuaocru. [IpenBulena cpencrsa 3a oy Hameny y 2012.
y Hanpty M3Bemraja o UCKaIHO] CTPATETHjH CMaTpaMo 3a10B0JbaBajyhuM.

Hajsehe npumarohaBame pacxona Oynera IlaHHpPAHO je Ha MO3WIMjaMa CyOBEHIM]je M HETO
Oynercke mo3ajmune. [Imanupano je ga ce m3nBajama 3a oBe HameHe y 2012.rogunu 3HaTHO
CMamke y HOMHHATHOM H3HOCy y oxHocy Ha 2011. rogmny. CyGBenmmje he ce y 2012.
CMamUTH 3a 7,6 Mipa. auHapa (HOMUHAIHKM roauinmu nax ox 9%, a peannn ox 13,9%),a
M3/IBajara 3a HETO OylIeTCKe M03ajMulle OM ce 10 NCTOM IUIaHy cMammia 3a 17 mupa. aunHapa
(moMuHaHu roauimyu mag ox 61,4%,a peannu on 63,4%).

OBako OOMMHO M HArjio CMameHkhe pacxojila MOTPeOHO je JeTabHUje OOPa3OoKUTH Y
U3BemTajy o ¢uckanHoj cTpaTeryju U NOTpeOHO je AaTh jacHy KBaHTHU(PHUKAIN]y TIaHUPAHUX
ymrreaa. [Totpe6Ho je: 1) TauHo uaeHTH(HUKOBATH CYOBEHIMje W HETO OYIIETCKE 1M03ajMHUIIe
koje cy ce ucrumahuane y 2011.a koje he ce ykunytu y 2012.roquau u y KoM u3Hocy he
nohu 10 yiiTena mo OBOM OCHOBY, 2)jacHO AeduHHCATH Y KOM u3Hocy ce y 2012. mianupa
CMamCHhe n3/Bajama 3a mnpenysehe ®@uar ayromobman CpOuja u 3) kako he ce kperartu
NPEOCTa U3aLH 3a CyOBEHILMje U HETO OyIeTCKe Mo3ajMulle Ja OM ce OCTBapuO IUIAH M3
Hanpta U3Bemtaja o ¢puckanHoj ctpateruju 3a 2012.roauny.

CMameme peanHux um3garaka y 2012. je mmaHupaHo ¥ 3a TO3WIHjY OCTaIH OYUETCKU
pacxomu. Ilo mmany u3 Hanpra M3Beniraja o GUCKaIHO]j CTpaTeTHju npeaBul)eHo je 1a ce OBU
mygamm 'y 2012. peanno cmame y omnocy Ha 2011.3a oko 1%, mro cmarpamo Bpio
pectpuktuBHUM Oynyhu na je Beh y 2011.mpensuljeHo peaqHo cMameme OBe TpyIe n3aaTaka
y ogHocy Ha 2010.3a oko 41%.

[Tmanupano je xa no3unyja japaux naBectunrja y 2012.octBapu peannu pact ox 11,5%,npu
yemy Ou ydemrthe uaBectunmja y B/IIT mopacio ca manupannx 3,6%B/11 u3 2011.1a 3,9%
BAIl y 2012. romunu. IloBehame kamWTamHuUX pacxoia je TOKEJFHO, Ta OBaj MOpacT
cMarpaMmo ompaBnaHuM. VM mopen oBOT pacTa, cMaTpamMo Ja Cy PAacXoAd 3a KalHuTaTHe
naBectuje y 2012. moTiemeHn 3a HajMamke ImecT MIIjapau quHapa. Ha To Ham ykasyje
mwianupanu ¢uckanau pesyntat JII , IlyreBu Cpbuje” xoju mzHOocH —4 MuUnIUjapae AUHApA.
HamomumeMo fna je W y mepuoJy ca MHOTO MambOM HWHBECTHIIMOHOM akTHBHOIINY of
mwianupane (2010) oo mpemysehe MONpUHOCHIO MehHIUTY ca TMPEKO CeaaM MEJIHjapIu
JMHapa.

13 Onpebhenn neo kpeaura je WHAEGKCUPAH KaMaTHUM cTolama ca puHaHCHjcKuX Tpxumra, nonyr EYPUBOP-a
nm JINBOP-a.
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CmaTtpamo na je moBehame ydemrha jaBaux naBectnnmja y BJII1 y 2012 jako 6uTtHO, Kako Ou
Ce OCTBApWIM LUJBEBH EKOHOMCKE TIOJIMTHKE, a OBaKkBa KpeTama Cy IMOJCTaKHyTa U
duckanmanm mpasrtuma. ™ 3a Behe yuemhe nusectnmmja y BT (1o 5% BJITT) HeomxoxHo je
MehyTUM 0cT000IUTH TPOCTOP CMamkemkeM TeKyhe jaBHe moTpolmke, mto y 2012.8epoBaTHo
HHj€ Y HOTITYHOCTH UCTIOIITOBAHO.

[Tnanupana pacmosena KOHCOJIHIOBAaHUX CPEJICTaBa MO OYNETCKUM KOPHCHHIMMA yKa3yje Ha
TO Ja TpaHC(EepH ca LEHTPAIHOI Ha JIOKAIHH HHBO BJIACTH HHUCY y CKJIAAy Ca 3aKOHCKHM
obaBe3ama. [lo 3akoHy o ¢uHaHCHpamy JoKaiHe camoymnpaBe (wian 37) HaBOAW ce ja:
»e--] OJIMIIIGM M3HOC HEHAMEHCKOr TpaHcdepa, KOju ce pacrojesbyje jeAnHHIaMa JIOKalHe
camoynpase, u3Hocu 1,7% octBapeHor OpyTro momaher mpou3BoAa NpeMa MOCIEIHEM
00jaBJbEHOM MOJATKY PEMyOIUYKOT OpTaHa HaAJIe)KHOT 3a MOCIIOBE CTATUCTHKE..." .

[Mocnenmu o6jaBpenn monatak o u3Hocy BJII1 o6jaBuo je PemyOmmuky 3aBof 3a CTATUCTHKY
3a 2009.romuny u oH m3HOcH 2.713,2mnpn. nuHapa. 3a TpaHchep jeaMHUIIAMA JIOKATHE
caMoyIlpaBe CTora je HeOmxoJHO ompenenutd 46,1 wipna. auHapa, a HauptoMm M3BemTaja o
¢uckamnoj crpareruju mpensuhero je ceera 43,1 mupa. auHapa 3a yKymHE TpaHcdepe
JIOKAJTHOM HHMBOY BJIACTH, Y OKBHPY 4Yera MpoIEHYyjeMO J1a Ce Haja3e M CPEJCTBA 3a HAMEHCKE
n Kammuranae Tpancgepe ox oko 10 mapa. aunapa. [Inanupann HeHaMEHCKH TpeHC)EpH Cy
cTora MamM 3a oko 15 mupa. muHapa ox HHMBOa Koju mpomucyje 3akoH O (puHAHCHpamy
JIOKaJTHE CaMOYTIpaBe.

Taxobe, moTpebHo je nma ce y M3BemTajy o (uckamHOj cTpaTerwju jacCHO BUAW Ja T je Y
OyleTy 3a HapeIHy rOJMHY MCHOIITOBaHA oOaBe3a rapanTtoBaHa ¥YcraBoM Pemybnuke CpOuje
na: , ..byner AyronomHe mokpajuHe BojBomuHa m3HOCH HajmMame 7% y oJHOCY Ha OyleTr
Penybnuke Cpbuje, ¢ TUM IITO ce TPU ceAMUHE 0] OynieTa AyToHOMHE MoKpajuHe BojBoaune
KOPHUCTH 32 (QUHAHCUPAE jJaBHUX pacxoia...".

Y mnanpry HMseemraja o ¢uckanHoj crpareruju 'y Tabenu 21 mpukazaH je mperiien
OrpaHMYeha YKYIHHUX pacxoja Io 10jeJHHAYHIM OYIEeTCKUM KopucHHIMMa. [ToTpeGHO je y3
Talbeny JaTH KpeauOWiHO ofjallmkemhe O MPUKa3aHoj pacmojenu cpefcrtaBa. [loceOHO
ckpeheMo makky Ha MHHUCTapCTBa KOja Cy NPHIMKOM IOCIEARE PeKOHCTpyKIHje Brane
npoMemeHa. [lojeMHUM KOpHCHUIKMMA, TONMyT MUHHCTapcTBa MOJBONPUBPENE, TPrOBHHE,
IIyMapcTBa U Bogonpuspene, npeasuhena cy y 2012. mpubnmkHO nCTa HOMHHAIHA CPECTBA
y Oynety kao y 2011.roxuHu, mTO CMAaTpaMo Majio BEPOBATHHM.

V3umajyhu cBe HaBeneHO y 003up, cMaTpaMo 1a HanpT M3BemrTaja o (GUCKAITHOj CTpaTeruju

HE J1aje TOBOJPHO jacHAa W KpeauOwinHa oOfjammermha Ha KOjU HAayMH he ce OoCTBapuTh
MOCTaBJFCHU IIIJBEBHU Y TIOTIIEAY KpeTama jaBHUX pacxonaa y 2012.roaunu.

4.3.0uena npensuleror koncoaugoBanor aepunuray 2012.roqunn

Hamprom M3Bemraja o duckannoj crparervju y 2012.roauHn miiaHUpaH je KOHCONMHIOBaHH
nepumut apxase ox 3,2% B/l y cknany ca ¢uckanmnum npaBuwimMma. Y ogHocy Ha 2011.

1 b moceGHuX (UCKATHEX MPaBHiIA je ¥ A ce MPOMEHH CTPYKTYpa jaBHE TOTPOMIE y TMPAaBIy CMAmbema
tekyhux pacxoma u mobehama jaBHUX WHBecTHLHWja. [loceOHMM (UCKAaIHUM TNpaBUiIHMa je oMmoryheHo na
MPUIMKOM H3padyHaBama JNeQUIUTa KOHCOJIMIOBaHE omuite japkaBe y mnepuony on 2012. no 2015.roaune
pacxoiu ¥ U3Jauy He YKIbY4yjy €0 YKYIIHUX jaBHUX HHBecTHIHM]a Koju je Behu on 5% B/II1.
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roauny, oBaj aepunur je mamu 3a 1 m.m. BIL. Ipensuheno je ma ce mubanu uckamHHA
NeUIUT OCTBapU cMamemeM pacxona y usHocy oA 1,1 mm. BT, nok he mpuxomm Outu
penatuBHO MawH y ogrocy Ha B/IIT 3a 0,1 ..

Y HOMHHaITHOM W3HOCY, IlaHupaH je nedunut ox 118,4mnpa. nunapa, o dera he nedunur
Penybnuke nznocutu 97,3Map. nuHapa.

Ananmza mpojekiuja ¢uckanaux kperama y 2012, roguam w3 Hanpra W3Bemraja o
(uckamHOj cTpaTteruju ykasyje Ha To Aa he medunut 6utn Behu ox mianupaHor 3a oko 1%
BAIT (oxo 35 mupa. auHapa), Oynyhu na ce y Hanpty M3Bemiraja o (PUCKaIHOj CTpaTeTHju
nperewyje pacT jaBHUX MPUXOAa y HApeIHOj FOJIMHHY, a MOTLEHkY]je PacT jaBHUX Pacxoja.

OnemyjeMo Aa je BpeIHOCT jaBHUX NPUX0Jia y HaApeAHOj TOUHH mpenemkeHa 3a oko 10 mip.
nuHapa. OrieHa MOTIEHEHOCTH jaBHUX PAacXojia HUje MOTIYHO MPEIH3Ha, jep OCUM MPOIICHE
KpeTama pacxoja 3a NeHsuje u 3apane (rae cMo youmian Moryhy HOTHEHEHOCT pacxoja 3a
OKO celaM MIJIHjapAu AuHapa), noruewmeHocTu aepunuta JIT ,Ilyresu Cpouje” (3a oko mect
MUJIHjapad JAWHApa), OLEHa YKJbydyje HEIITO Mame Cer3aKTHY MpPOICHY pealn3aliije
UICHTU(PHUKOBAaHUX PU3MKa. 3a caJa MPETIOCTaB/baMo Ja he mo BHINE pa3TUuUTHX OCHOBA
(cyBuime amMOWIIMO3aH IUIAH CMamWBamka CYOBEHIMja U HETO OYIETCKHX M03ajMHIA H CI)
nohu 710 oJicTynama y oJHocy Ha HaupT M3Bemraja, 3a qogataux 10-15munujapau nuHapa,
mTO y 30Mpy ca MpeocTalvM YOUSHWM YUHHOIMMA Jaje 3a oko 35 muipa. Behu nedunur y
2012.o1 nyaHUpaHOT.

VYkonuko O6u ce ucromroBaia u obaBe3a Iuahama MyHOr M3HOCA HEHAMEHCKHMX TpaHcdepa
nokannoj camoynpasu oa 1,7%B/II1, onna 6u kornconmuaosanu nepunut y 2012.roqunn 6uo
3a oko 50 mpa. nunrapa (1,3%B/I1) Behu o/ mTaHKpaHOT.

5. AHAJIM3A NPOJEKIINJA ®PUCKAJIHUX KPETAIBA
3A 2013.1 2014TOAUHY

5.1.0uena npeasuhennx japuux npuxona y 2013.u 2014.rogunu

VY manpry W3Bemraja o ¢puckanHoj cTpaTeruju HaBeaeHo je na ce y 2013.roaunaun odexyje nasn
jaBuux mpuxona 3a 0,2 mu. BAIl y ognocy na 2012. fla 39,8% B/II1), a y 2014.ce He
o4eKyje mpomeHa ydemrha jaBaux pacxoxa y BJIII. ¥V Tabenn 5 npuka3zano je KpeTame jaBHIX
npuxoja mo ctaBkama y nepuoay oxn 2012.10 2015.ronune.

[Mpojexmmje kperama npuxona on I1JIB mokasyjy ma ce y 2013.u 2014.romunn ouekyje
pelaTHBHM pacT OBHX mpuxona y omHocy Ha BJIII. 30or ouekmBaHOr pebanaHcUparma
MPUBpEJIe CMAaTPaMo Jla Cy HaBEJCHH TPEHIO0BH Majio BepoBaTHU. Hanme, mponemyjemo aa he
yclieJl HacTaBka pebanaHcupama npuspene npuxoau of [1/IB y mepuony no 2014.roaune
yMmecTo mpojektoBaHor pacra yuemha ox 0,3 mnm B/IIT onmactu 3a 0,6 m.oi. BAII, 1j. na he
2014 .m3n0cutn oko 10%B/II1 ymecto mpojektoBanux 10,9 %b/II1.
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Ta6ena 5. Japuu npuxoau y nepuoay 2012-2014

Vuemthe y BJIIT (%)
2012. 2013. 2014.

JABHHU ITPUXOIU 40,0 39,8 39,8

Texyhu nmpuxoan 39,9 39,8 39,7

ITopeckn mpuxoam 34,9 34,8 34,8
[Tope3 Ha moxonak rpahana 4,5 4,5 4,5
ITopes Ha mobuT nmpemy3eha 1,2 1,2 1,2

Ilopes Ha noxaty BpeTHOCT 10,6 10,8 10,9
Axmuze 5,8 57 5,6
[lapune 1,0 0,9 0,8
OcTayny NopecKu NPUXoan 1,3 1,3 1,2

JonpuHocu 10,5 10,5 10,6
Henopecku npuxoau 5,0 5,0 4,9
Kanuranau npuxoau 0,0 0,0 0,0
JoHaruje 0,1 0,1 0,1
Peannu pacm BJIIT (%) 4,0 4,5 5,0

[Ipojexnuje kperama mpuxoaa oj Tope3a Ha JoOuT mpeny3eha y wanprty UsBemTaja o
¢uckanHoj ctpateruju nokasyjy aa he y 2013.u 2014.roaunu oBU NPUXOJU Y PEIaTUBHOM
usHocy (kao % BJIII) craraupatu y omHocy Ha 2012.Y wHapenuum roguHama, mehytum,
cMaTpaMo Ja OM OBM MPHUXOAM MOTNIH jaocTuhu mpetkpusHo yuenthe o oxo 1,5 m.m. BJIIT
(urro je 3a 0,3m.mm. B/IIT Buiie o1 0JJHOCY Ha MPOjEeKTOBAHH U3HOC).

V3 mare mpojeknHje MaKpOSKOHOMCKHX arperara, ykjbydyjyhu M odekwBaHe TpOMEHE Y
CTPYKTYpH TIpUBpeze, moctojehnm mopeckw cucteM H moctojehm cremeH Hamiate mopesa,
olewyje ce aa je mag npuxoaa y nepuoay 2012—2014romuna (M3paskeHHX Kao MPOLIEHAT
BII) motuemeH. YMecTo MpojeKTOBaHOTI KyMyJaTHBHOT CMamema yueiiha npuxoja 3a 0,3
n.i. B/II1 BepoBatuuju je man 3a 0,6-0,7n.m BT (y3umajyhy y 003up ouekuBaHe, IPETXOIHO
HaBE/ICHE pa3jMKe, y TOTJeNy IpOjeKTOBAHMX H3HOCA MOjeJMHAYHUX KAaTEeTrOpHja jaBHUX
pUX0/Ia).

Hauprom M3Bemraja o ¢uckanHoj ctpateruju npeasuleHo je ¢puckamHo npunarohasame (Tj.
cMameme QuckanHor aeduimra) on ykymHo 2,6 ma. BT (ca 4,2% nma 1,6% BII) y
nepuoay ox 2011.10 2014.roaune, npu yemy he ce To npunarohasame y Hajsehoj mepu (2,9
n.n. B/IIT) octBapuTH Kpo3 CMameme jaBHE MOTPOIIKE, J0K he UcTOBpeMeHO aohM U 10
cMmamema japaux npuxona (0,3 m.m. B/II). Ykonuko nan yuemntha npuxona y BIIT mak Gyme
Behu Hero MITO je TUIAHWPAHO, MOJI OCTAINM HEMPOMEHCHUM yCIIOBHMA, U JAeduiuT he outu
Behu oy mnanupanor, 1j. y 2014.rogunn nznocuhe oxo 1,9-2%bBJII1.

VYKOIUKO ce MoJla3u O] TOra Jia Ce TMOpPecKe CTONE M JIPYTU EJIEMEHTH MOPECKOr cUcTeMa y
HapeJHOM Teproay Hehe MemaTH, OCMM €BEHTYaJIHUX IMPHUXOIHO HEYTPAIHUX IMPOMEHa,
jennHa moryhHocT 3a Bpahame nedunmrta Ha HHBO of 1,6% BJ/III je momaTHO cmameme
pacxoa, modoJseiiame Harate nopesa 3a 0,3-0,4m.m. B/I1 nin komMOuHAIMja OBE JIBE Mepe.
VYKOIUKO ce TUIaHupa JOJaTHO CMAambEHhe PAacXo/a HEOMXOIHO je€ HABECTH KpeAHOMIIHE Mepe
kojuMma he ce To moctuhu. Ako ce TuiaHupa nosehame Hamiare mopesa Takohe je HEeOmX0HO
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HABECTH Mepe Koje ce IUIaHUpajy Aa Ou ce TO ocTBapwio (HOp. Ja JIK je y TOKY WU Ce
TUTaHUpajy pedopMe mopecke aIMHHUCTPAIHje U KOje, Ja JIM ce TUIaHUpa MPOMEHa MOJTHTHKE
Ka3HH, MPOMEHE TEXHOJIOTHje HAIUIAaTe ope3a H Jp).

Takole, HEONMXOAHO je HaBeCTH pH3HKE 300rT Kojux Om yuemhe mpuxona y BJII morno na
OyJie Mambe HEro IITO je MPOjeKTOBaHO, Ka0 U Mepe Koje Ou ce MpUMEHHIIE aKo ce TH PU3HIIN
norone. Mely pusnimma koju 61 MOTJIH 1a yTHUYY Ha MambH pacT NPUX0Ja 01 POjeKTOBAHOT
Cy: CIIOPHMjH PacT MPUBPEAE M 3aMOCICHOCTH, MOryhe CMamemhe MOPECKUX CTOIA U IIUPEHEe
nopeckux onakmmna (ITO Cce YecTo HajaBibyje), H30CTaHak pedopmu  mopecke
aIMUHUCTpaIMje (aKo ce Ha HHUX padyHa Kao Ha (aKTop KOju OH JOMPHHEO MOOOJBIIAY
HaIuiaTe mopesa) u Apyru. Y ciydajy Jia ce HEeKH O]l OBHX PH3MKa UCIIOJbEC, jeIMHN HAYMH /1
ce neduIMT 334K Yy TUIAaHUPAaHUM OKBHPHMA j€ J]a C€ CMAarbe jaBHHU PacXoau. Y TOM CMHUCIY
HEOMXOJIHO je JMedUHUCATH MJIAaHOBE 32 CMamelke jaBHUX pacxona. C TUM y Be3u, Ouio Ou
MOXEJHPHO JIa Ce yBele 00aBe3a Jla CBaKO CMamCHhE Mope3a (CMameHme MOPECKUX CTOMA HIIH
noBehame oJakmuia) Mopa aa Oyne mpaheHo moaatHuM (y OJHOCY Ha TUIAHOBE) CMAabCHEM
pacxopa.

5.2.0uena npensuljenux japaux pacxoga y 2013.u 2014.ronusu

[To nnany 3a 2013.u 2014.roquHy odekyje ce cMameHe jaBHUX pacxoza 3a 1% b1y 2013.
u 3a 0,8%BI1 y 2014.ronunu. [Ipensuleno je ga 10 oBor npuiarohaBama johe Tako mTo
he jaBHHM pacxonu umatu Mamu peanHu pact ox pacra BJ/II1. [Tnan ocTBapuBama OBOT HKJba
10 TI0jeIMHAYHUM CTaBKaMa Inpukas3aH je y Tabenu 6. Y 1\oj Cy maTe peasHe CTOIE pacTa o
MojeIMHAYHUM To3UIjaMa jaBHIX pacxona ox 2012.m0 2014.rogune.

Ta6ena 6. Peaninu meljyroqummn pact jaBHux pacxoaa, 2012-2014

Peannu pact (%)
201z, 201:. 201<.
JABHU PACXO/JHU 1,8 2,5 3,3
Texyhu pacxonu 2,3 2,4 3,1
Pacxonum 3a 3amociieHe 4,3 32 2,1
Kynosuna poba u yciyra -0,2 0,4 53
Ormiara kamara 8,7 10,4 5,3
CyOBennmje -13,9 -3,8 -0,2
Conmjanaa nomoh u TpaHchepu 3,9 2,9 2,9
Ocrainu Texyhu pacxoau -0,9 -1,8 5,3
Kanuranau pacxonu 11,5 2,6 2,5
Hero Oyirercke mo3ajmutie -63,4 8,7 5,3
Peannu pacm BT (%) 4,0 45 5,0

Hanomena: crome pacta cy W3BEACHE Ha OCHOBY MpolemeHor yuemtha mojenquuux craku y BJII1 u3 Haupra
W3Bemtaja o ¢uckanHoj crpareruju. [lomro nojequne craBke umajy majno yuemhe y BITI, y M3Bemrajy cy
NpHKa3aHe Ha MameM Opojy IeluMmana of HOTpeOHHMX na OM peasHa CTOIA pacTa 3a BHX OHia MOTIYHO
peneBaHTHa.

VY Tabemu 6 ce youaBa na ce y 2013.ronquHn He 04YeKyjy TOJNMKO AMHAMHYHE MPOMEHE Y

JaBHUM pacxojyMa TOMyT OHHUX Koje cy mianupane y 2012.romunu. [lensuje u muate cy
neuHuCcaHe (UCKATHUM TpaBwimMa U BUXoB pact je y 2013.u 2014. copuju ox pacra
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BAIIL. Ilpensuha ce HacTaBak PECTPUKTHBHE IIOJUTHKE IPXKABHOT CyOBEHIIMOHWCAMmA U
BUXOB Jajbu peanHd majg W HakoH 2012, mro he OWUTH BENWKH W3a30B 3a E€KOHOMCKY
nonuTuky. Pacxonu 3a KynmoBuHy poOe U yciyra Cy Takol)e ITaHupaHu BPJIO PECTPUKTUBHO,
Oyayhu na he mUxoB peasiHn Mel)yrouIIBHU pacT OUTH 32 OKO MOJIOBUHY MamH O] PeaHOT
pacta B/II1. Hakon Benmuke kopekiuje y 2012.ronquuu, y HapeaHe JBE TOJWHE TUIAHUPAHO je
Jla ce 3a/Ip’Ku M peJIaTUBHO HUCKO yuelrhe HeTo OyIeTCKUX M03ajMUIIa y jaBHUM pacXoJuMa.

[IperniocraB/beHN OYIETCKH OKBHUP HE OCTaBJba JIOBOJBHO HPOCTOPA 3a PACT KalMUTaTHUX
pacxopa. Ilpeasuheno je na kanuranau pacxoau y 2013.u 2014.pacty cniopuje ox BT, te
na ce wuxoBo yuemhe y B/II1 y oBe aBe ronune cmamyje. TakBO KpeTame jaBHUX pacxoja
HUje y CKJIaay ca olleHOM u3 HampTa M3BemTaja o ¢uckamHoj ctpateruju aa he ce Hajsehe
npuiarohaBame jaBHUX pacxojia OCTBApUTH Kpo3 Tekyhe jaBHe pacxoje, unMme ce ociobaha
IPOCTOP 32 PACT UHBECTHIIH]aA.

CMmaTtpamMo na je Temiko, aid He W HeMoryhe, OCTBapHTH CTPYKTYpy U KpeTame jaBHUX
pacxoma y mepuony 2012-2014y cxiamy ca muiaHoOM 3 Hampra M3BemTaja o (ucKaiHOj
ctpareruju. [IpemioxkeHy CTpPYKTYpy jaBHHX pacxoga MehyTuMm He MokeMo, 4ak U Ja ce
OCTBapH, OILECHUTH IIOKEJPHOM 3a OCTBApHBAamkE LUJbEBA (HCKAIHE TOIUTHKE KOJH CY
nepuHUCcaHd W y HanpTy M3Bemraja. CTora cMaTpaMo /a je HEONXOJHO Ja Ce 3alo4yHe ca
MIPUTIPEMOM HeonmxoaHuX pedopmu koje he y cpenmem poky oMoryhuTi OApKHBOCT jaBHUX
(uHAHCH]a ¥ OTITUMAJTHO YCMepaBambe jJaBHUX CPE/ICTaBa.

5.3.Pedopme ycmepeHe Ha cpelOPOYHO CMAEHH€ jaBHE MOTPOIIIH:€

VY naupty M3Bemraja o ¢uckamHOj CTpaTeTrdju MCIPABHO j€ HAIVIANICHO Jla CY CTPYKTYpHE
pedopme u pedopma jaBHOT CEKTOpa BaKHH 32 CMAICHE YIIOTe JAp)KaBe Y NMPHUBPEIH U 3a
CMamelhe jaBHE IMOTpollme. HaBeneHo je ma ce pedopma cexktopa IpikaBe OJHOCH Ha
pedopMy HeH3UjCKOT cUCTEMa, CUCTEMA 3/IpaBCTBa, 00OPa30BHOI CUCTEMa, CHCTEMa COLMjaIHEe
nmomohn W cuctema cybOBennuja. Hemocraje, melyTum, crTparerwja, JWHAMUKA W IUIaH
pedopmu y HaBeneHHM obnacTiMa. 3a yHanpeleme NeH3njCKor cucTeMa ce, Tako, Kao jeiMHa
KOHKpETHa Mepa HaBOAW JOCJEIHAa NpPUMEHa HHAEKcupama meHsuja. CiuyHo je M ca
cucTeMoM 00pa3oBama, TIe Ce yKasyje Ha palMOHANM3alHjy IIKOJICKe Mpexe. HemrTo je
paspalenuju cer mMepa 3a yHampelheme cucrtema 3apaBcTBa (yBoheme cuctema ruiahama 1o
MaIMjeHTy U CHCTeMa Tutahama 3aCHOBAHOT Ha pPe3yiITaTUMa, pallMOHAIN3alHja TIOTPOIIHE Y
3[IpaBCTBY, NOOOJBIIAKE CyCTEMA HAILIATE JONPHHOCA 32 3PABCTBEHO OCUTYPAE) U CUCTEMA
conujaiHe 3amrture (momoh HajcMpoMallHUjuMa, MPOBEpa UMOBHHCKOT CTambha KOPHCHHKA
MOPOJNJBCKHUX U OOpavkuX Ha/lO0KHAAa). CHCTeM CyOBEHIIMja 3aciIyXyje TeMEJbHUJU MPUCTYII,
c 003MpoM Ha 3HA4aj KOju MMa U ¢ 003upoMm Ha mpeasubeHu maj cyOBeHIMja y Oyayhem
nepuoay. YMecto objammbera Ha KOjU HauuH he ce mpuiaromuTH CHUCTeM CyOBEHIHWja, Y
HanpTy M3Bemraja je TOTOBO y TMOTIYHOCTH TNpPEy3eT TEKCT W3 MPOILIOTOIHIIEHET
MemopaHayMa o OyUeTy U eKOHOMCKO] ¥ (PUCKATHO] TIOJTMTHITH.

VBugom y Memopanaym o OyyeTy M €KOHOMCKOj W (pHCKAJIHOj MOJUTUIM M3 MPETXOIHUX
ronuna (moacerumo ce, M3Bemuraj o (uckaaHOj CTpaTeruju je HACIeIHUK OBOT JOKYMEHTA)
OUMTIIEAHO je Ja je 3HaTHO Beha makma mocBehuBaHa cTpyKTypHUM pedopmama u pedopMu
jaBHOT cekTopa. AMOUWIMO3HHUje, pa3paleHHje U CBOOyXBaTHHjEe Cy mpeABUheHE Mepe U3

5 Bunern PeBunupanu MemopanayMm o OyneTy W eKOHOMCKO] W ¢uckanHoj momutuiu 3a 2011. ronuny ca
npojexkurjama 3a 2012.u 2013.roguny, crp. 66.
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HaBeJqeHUX oOnacTu (MEH3MjCKU CHCTEM, CHCTEM 3/[paBCTBA, OOPa30BHH CHCTEM, CHUCTEM
colujajgHe moMohu M CHCTeM CyOBeHIHMja), a moje[uHe O0JIACTH Cy aHAIM3UpaHe paHHje a
HHUCY TPOHAIIE MECTO Y aKTyeJIHOM Haupty M3BemTaja o ¢uckamHoj crpareruju. Peu je o
NpUBATU3AMjU JPYIITBEHUX Tpeny3eha, pPeCTpyKTypupamy U IpPUBATH3ALMjH jaBHUX
npenyseha, nuOepanuzanuju WHPPACTPYKTYPHUX JIENATHOCTH, CTBapamy amOWjeHTa 3a
MHBECTHILIM]€, aIMUHUCTPATUTUBHUM pedopmama u ciuuHo. C 003MpoM Ha YMILCHUILY J1a je
3akoHOM 0 OyuerckoM cuctemy (wian 271, ctaB 8) mpeaBuljero na M3Bemiraj o GUCKaIHO]
CTpaTEeTujyu CAAPKU U MPErie]l U aHamu3y (GUCKATHUX UMILIMKALMja €eKOHOMCKUX MOJIUTHKA U
CTPYKTypHHUX pedopmu, cMaTpamo Aa je HaupT M3Bemraja o GpuckanHoj crparerdju tpedaio
J1a IPY>KH 3HATHO OIIIUPHH]H U MOTIYHHjU TIPETJIE]] OBE 00JIaCTH.

C 063upom Ha To Ja je wnanom 271, ctaBl0, 3akoHa o OylleTCKOM cUCTeMy TpeaBul)eHo 1a
cBakun U3BemTaj o ¢QuckanHO] cTpaTerwju Kao o0aBe3aH J0JaTak CajpKU H3BEIITa] O
HATNPETKy OCTBAPEHOM Yy CHpOBOhemY (UCKAIHE TONUTHKE M3 TPETXOTHOT H3BEIITaja,
noTpeOHO je ma ce IuiaH (puckajgHe M €KOHOMCKE IMOJHUTHUKE MaKJBHBO, TEMEJBHO W IITO
Mpenu3Huje Opeu, Kako Ou mpoleHa OCTBapeHOT HampeTka Omima moryha. OBo je BaxHO ¢
o03upom Ha moTpeOy na M3BemTaj o ¢uckamHOj cTpareruju Oyae TpaHCHApeHTaH U
kpeanOmnan. [Tomro je akryenmnu Hanpt M3Bemraja o GpuckamHOj CTpaTeruju NpBU JOKYMEHT
OBE BpCTE, OHJA HHje MOryhe JaTu Tpersien HampeTka y OJHOCY Ha NMPETXOIHH W3BEINTaj
(Manma, moryhe je To OWIO YYMHHTH y OJHOCY Ha mpeTxoAHu Memopanaym). Y cBakoM
cly4ajy, y oAHOCy Ha MemopaHaymMe O OyIlleTy M CKOHOMCKOj W (DHCKAITHOj TOJHMTHUIIN
Tpebasio OW y4YMHUTH Hampenak y HM3BemTajy o (UCKanHO] CTpaTerHjd, IIOITO Ce
JETHOCTaBHUM YBHJOM Yy TEeKCT MemopaHayma BUAHM Ja Cy C€ M3 TOAMHY Y TOAHWHY
MOHABJbAIM CIMYHM NPUHLUIIM M HaroBeIITaBaHE CIMYHE WM UCTE MEpe, a Ja je U30CTajao
nperse] YYUmbEeHOT Y TPETXOAHOM U3BEIITAjHOM Mepuoy. TakBUM MPHUCTYIOM ce yMamyje
KpeIUOUINTET Mepa CKOHOMCKE MOJIMTHKE W 3Ha4aj HajBAXKHUJUX JOKyMeHaTa O (PUCKalHOj U
€KOHOMCKOj TIOJINTHIIH.

Kana je peu o caapxkajy M3Bemraja o ¢uCKamHOj cTpaTeTyju KOjU je MponucaH 3aKOHOM O
OynetckoM cuctemy (wiaH 271), yO4WbHBO je Ja y akTyelHOM HaipTy M3Bemraja Huje
NpHUKa3aH Mperie/l MPUOPUTETHUX 00acTH GuHaHcHpama (mpeasulen ctaBom 6 unana 271).
CmarpaMo f1a je oBaj mperie] BakaH M Ja ra TpeGa JOBECTH Yy Be3y Ca EBEHTYAIHHM
ClleHapHjuMa HeOCTBapHBama IpelBUl)eHE IMHAMUKE jaBHMX MPHUXOAa U  pacxoja.
[TpuopurerHum obacTiMa GuHAHCHpama Ou ce, HauMe, OpeariIo mTa he OUTH eKOHOMCKHU
1 (UCKAITHY MIPUOPHUTET y yCIOBUMA MOTOpIIamka jaBHUX (prHaHCH]a.

6. OIIEHA CTPATEI'WJE YIIPAB/bAIBA JABHUM YI'OM

On moueTka eKOHOMCKe Kpu3e jaBHH nyr CpOuje KOHTMHyHpaHO pacte, na je kpajem 2010.
roauHe gocturao 12,1mmpa. espa, mTo je 3a 3,4 MIp/I. eBpa BHIIE y OJHOCY Ha CTamke KpajeM
2008.rogune. Pact jaBHOTr myra HactaibeH je My 2011.ronuHu Tako 1a je KpajeM ampuia
nocturao 12,9mipa. eBpa. PacT anconyTHOr HUBOA jaBHOT Ayra mocjenuna je GuHancupama
¢duckannor nedunmuta koju je y 2009.ronmunn uznocno 4,5%B/II1, a y 2010.roaunu 4,6%
BAIl. 3a pa3nuky o] MNPETXOAHMX TOAMHA, Kada je Behum neo QuckamHor naepunmra
¢buHaHCUpaH NpUXoJuMa OJ IpHUBaTH3alMje, Y TOKY JBE MOCIEImbe rofuHe aeduuur je
rOTOBO y LIEJIMHU (prHAHCHpaH 3a1yKuBambeM JpxkaBe. OcuM Tora, ofpeheHu yTHuaj Ha pact
JaBHOT JIyra UMalio je U peryiucame crapux ayroa COPJ.
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Onnoc jaBHor ayra mpema BJIIT mopacrao je ca 29,9%mna kpajy 2008.ronune Ha 41,7%mna
kpajy 2010.romune. Toxom mpBor kBaprama 2011.ronuHe omHOC jaBHOT myra mpema BJIIT
nopactao je 3a camo 0,2 .1, ynpkoc 3aayxkuBamy apkase 3a 800 munmona espa. Pasmor je
CHa)KHA peajiHa arpecujayja JuHapa.

OcHoBHM NokpeTay pacta jaBHor nyra npema B/III je nmoBehame amcosryTHOr M3HOCA jJaBHOT
nyra. Ocum oBor ¢akropa, Ha pact jaBHor jayra npema B/II1 y nepuony 2009—-2010yTtunana
je u peanHa nenpecujanyja quHapa. Ca apyre ctpaHe, y npsa detupu mecena 2011, peanHa
ampecyjalyja AMHapa yTHiaia je Ha maja oxHoca jaBHor ayra mpema BJIII. Tlax B/IIT Tokom
2009.roaune ytunao je Ha noBehame ogHoca jaBHor ayra mpema B/III, nok je pact BAII y
2010.roaunu, xao u npotekiom Aeny 2011.roaune, yTUIla0 Ha CMakEHE OBOT OJTHOCA.

[Ipema mpojekiujama aatuMm y HaupTy M3Bemraja o (UCKaIHOj CTPATErHju OJHOC jaBHOT
ayra npema BJII1 y nenom nepuony, ykipydyjyhu u 2011.roauny, omaga. Mako je oBakBo
KpeTame Moryhe, Impe cBera y ciiydajy BHCOKE M KOHTHHYHpAHE arnpecHjaiyje JuHapa, OHO je
MaJi0 BEpOBaTHO. BuCOka W KOHTHHYHpaHa ampecujanuja HHje y CKJIaxy ca pa3BOjHHM
MPETHOCTaBKaMa PEaTHOT CEKTOpa MpUBpEe, Ma OM HEHO MPOMYKEHO Tpajarke MMajo 3a
MOCTIeTUITY CMambehe KOHKYPEHTHOCTH TpUBpeIe, moBehame CrIoJbHOTPrOBUHCKOT Te(UIATa
M pacT CIOJBHOT Jyra 10 KpuTuyHe rpanune. Ctora y Hanpty M3Bemraja Tpeba mpoBepuTu
MpojeKnuje oaHoca japaor ayra npema bJII1 3a mepuon 2011-2014.

[Tpu m3paam mpojexiuja ogHoca jaBHOT ayra npema b/II1 HeonxomHO je a ce eKCIUTUIUTHO
HaBeIy IPETIOCTaBKE HAa OCHOBY KOjUX Cy OHE paljeHe, a Koje ce OJHOCe Ha KpeTame:
npuMapHor (GUCKaJIHOT AeHIMTa, TUHAPCKUX M JeBH3HHX (qOMahMX M CTpaHHX) peasHHuX
KaMaTHUX cTomna, yyenrha IeBHU3HOT M AMHAPCKOT JyTa y jaBHOM AYTY U OYEKHBAHHUX IPOMEHA
peanHor JIeBU3HOT Kypca. Y Tabenu 16, ocuM mojaTaka Koju ce 0JJHOCE Ha YKYITHHU (QUCKATHH
neduyT, Tpeba MpuUKa3aT U MoAaTKe KOjU ce 0JTHOCE Ha MPUMapHU (GUCKaTHU AePUIHT. Y3
NpPETIIOCTaBKe, HEONXOJHO je JaTH onaromapajyha oOpasnmoxema, Kao IITO Cy: Aa JIA Ce
OYeKyjy M 3aIlITO IPOMEHE pPEeajHOr JEBU3HOT Kypca, Kao W KakBe MPOMEHE CEe OYeKYjy Y
nomMahuM M CTpaHUM pealHUM KaMaTHUM CTOIIaMa M Ha OCHOBY KOjHX (haKTopa ce O4eKyjy Te
pOMEHE.

HaBenene mnpernocraBke u mpareha obpasnoxema omoryhuhe Hajimpoj jaBHOCTH Ja
pa3marpa peaTuCTHYHOCT MPOjeKTOBAaHOT oHOca jaBHOT ayra npema BJII1. Ocum tora, 6mmo
OM TOKEJFHO Ja C€ KOMEHTApHIIEe OCETJFMBOCT IPOjEKTOBAHOT OIHOCA jaBHOT Oyra mpema
BT y 3aBHCHOCTH O] O/ICTyTIamha HAaBEICHUX BapujadiIH 0/ IPOjeKTOBAaHE MyTarbhe.

C o03upom Ha TO Ja je 3HaTaH Aeo jaBHOT ayra CpOuje HOMHHOBAH y CTPaHUM BajyTama, mpu
MpojeKIuju oaHoca jaBHOr jayra npema bJII1 tpeba xopuctutu cienehy gopmyny Kojom ce
padyHajy mpoMeHe ogHoca jaBHor jayra npema B/IIT:

D ((l—a)rtd+a(rtf+z{)—gt) Do
A(Vtt) =pd+ (1+g9) * YZ-i

16 Kopekumje 3Bannunnx moxataka o BJIII, kojuma je cmamusan HuBo BJIIT i moBehaBana cTOMA HEroBOT Maxa
y 2009.ronuuu, yrunane cy Ha noBehame ofHoca jaBHor ayra npema B/II1. OcuM Tora, HEONXOIHO je UMaTH Y
BHIY [Ia HUBO Ayra Kao Bapujabia cTama UMa PeaTHBHO CTaOMIHY ANHAMHKY TOKOM roauue, 1ok ce BJIII, kao
Bapujabia TOKa, HAJla3d TMOJ CHAXHUM YTHIAjeM ce30HCKUX (akropa. 30or ce3oHckux ¢akrtopa BT, omHOC
jaBHor ayra npema BJIIT 6u TokOM ToaMHE BapHpao yak M Kaja OW M3HOC qyra OMO KOHCTaHTaH. 300r Tora ce
YUHH ONpaBAaHMM Ja ce HHBO jaBHOT nyra mopeau ca BJIIT w3 kora cy MCKJ/bYYeHE CE30HCKA U CliydajHa
KOMITOHEHTA.
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re cuMO0IH uMajy cieaehe 3Haueme:

D = ykynuu jaBau nyr, Y = BDP ©pyro nomahu npousson), D/Y = yuemhe jaBHor myra y
BAII, A(D/Y) = npomena y4entha jaBxor ayra y B/II1, pd =npumapuu neduiut/BDP, (1a) =
yuyemhe AWHAPCKOT JIyra y YKYyITHOM jaBHOM AYyTY, 0 = ydemrhe AEBU3HOT JIyra y yKyIHOM
ayry, I’ = AWHAapCcKa peajHa KaMmaTHa CTOMa, = JeBM3HA peajiHa KaMaTHa CToma, Z' =cToma
NpOMEHa PEeaJHOT JIEBU3HOT Kypca , 3HaK — IpeJicTaBiba anpecujanujy, g =croma pacra /I,
a tit-1o3HavaBajy caganimy U MPETXOAHH HEPHO/I.

VYyemrha jasnor nyra y BJII1 y nepuoay t jeqnaxo je yuenthy y nepuony t-1 kopuroBanom 3a
npoMeHy ydemrha Koja ce pauyHa MPeTX0IHOM (GopMyIIOM.

Ha oCHOBY pa3mMuUTHX NPETHOCTaBKH O MPHUMapHOM (UCKATHOM JAe(pHLUTY, IMPOMEHaMa
peanHor Kypca, cronu pacrta BJII1 u npyrux, moryhe je m3pauyHaTu anTepHaTHBHE IyTambe
omxHoca jaBHor ayra mpema BJII1. AntepHaTuBHE mpeTHocTaBKe O KpeTamy BapHjaldim Koje
yTH4y Ha onHOC jaBHOT jayra npeMa B/II1 u kopecrionaupajyhe mpojeknuje oBor OaHOCa JaTe
cy y Tpu cueHapuja. HapaBHo, ocum oBa Tpu cueHapuja moryhe je ypaautu u Behu Opoj
IpyruxX KOju OW ce 3acCHUBAJIM HA JPYraudjuM MOpPETHOCTaBKamMa O KpeTamy MPHUMapHOT
¢uckamnor pedurmra, BJ/III, peamHor Kypca, peamHHX KaMaTHHX CTONAa M BalyTHO]
CTPYKTYpH JIyTa.

VY ocHOBHOM (IIPBOM) CIICHAPH]Y TPETIIOCTABIHEHO je 1a he ce HacTaBUTH CTaOWIIaH OMOpaBaK
NpUBpelle Y HapeIHHUM ToAWHama, Aa he ce apkaBa CTPUKTHO TPHIpKaBaTH NpaBWiia O
BUCUHH (pucKaiHor aeduiura, kKao U Aa he M30cTaTH 3HATHHjE TMPOMEHE PEAIHOT JEBU3HOT
Kypca. Y JApyroMm cleHapHjy MpeTIOCTaB/beHO je na he ce ¢uckamHo mpuiarohaBame
OCTBApUTH CIIOPHje HETO MITO je TO JAchUHHCAaHO (UCKATHUM TpaBUIUMA, JOK je y Tpehem
CliEHapHjy MPeTIoCcTaB/beHO a he mpuBpena pactu crnopuje, puckanau aepuuut outu Behu
Hero mto To oapelyjy guckanna mpasuia, Kao u aa he HAKOH anpecHjalje YCIeIuTH peatHa
Jenpecyjaiyja 1uHapa.

Jla Ou ce UCKJBYYHMO YTHIQj CE30HCKHMX M cinyuyajHux Bapujanuja BJII1 Ha ogHOC myra mpema
BT, npu pauyHamy nodetHor oaHoca (ctame kpajem 2010.roxune) ymecto ctBapHor B/ITT
kopumihena je m3paBHata nyropoudHa BpemHocT BJIIT kxoja je ounemena momohy Xoapuk—
[TpeckoroBor ¢unrepa.

VY cBa TpuW cleHapHja yKaIKyJHCaHA jeé BUCOKA peaiHa ampecujanmja nuHapa Tokom 2011.
rogune. Peanna anpecujanmja auaapa y Toky 2011.ronuHe n3Hocuhe npemMa KOH3€pBaTUBHO]
nporenn oko 8% u ona he cHa)kHO yTHUIIATH Ha omaaame ogHoca ayra nmpema BII1. 30or Tora
he y 2011.roanHu, ynpKOC WHTCH3WBHOM 3aIyKHBamby IpXKaBe, OAHOC jaBHOT Iyra mpema
BAIT y Toky 2011.roaumHe ocTaTH HEMPOMEHEH WM Yak omacTd. Jla je m3ocrama OBaKo
CHa)KHA peajiHa ampecHjaldja TUHApa, MO OCTAINM HEIPOMEHEHUM YCIOBHMA YCIOBHMA,
onHoc jaBHor ayra npema B/II1 mopactao Ou 3a 2 mporeHTHa MoeHa.

Ha ocHOBy mpojeknuje W TpeTIoCTaBKH CaApKaHUX y OCHOBHOM CIIEHapHjy, ciieam aa he
onuoc ayra npema bJIIT y 2011.ronunu octatu HenpomemeH, na 6u y 2012.u 2013.roxunu
nopactao Ha 43%B/II1. Ykonuko 6u (uckanHo npuiarohaBame (BUACTH KOJIOHY 1 Y TaOeIH
8) 6w cropuje Hero mTO TO (HcKagHa mpaBuia oapelyjy, oaHoc jaBHor ayra nmpema BJTI
ou Beh 2014. rommne nocturao 46%. Konauno y Ttabenu 9 gatm cy pesynratu Tpeher
cueHapuja npema kome 6u omHoc jaBHor ayra npema BJIIT Beh 2015.roqune nocturao 53%
BT, HakoH yera Ou y LIeJIOM IEPHOJYy OCTA0 HA TOM HHBOY.
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[Mpunukom onemMBama BUCHHE 0/1HOCA jaBHOT nyra npema b/II1 HeonxoaHO je uMatu y BUIY
Ja HH Yy JjJeOHOM CIICHapWjy HHje YKJbYy4eH Iyr KOjU he Hactathm y mpouecy
neHanuoHanm3anuje. OcuM Tora, Kazia ce ouemyje BUCHHaA jaBHOT myra npema B/II1 y 3emibn
ca HUCKMM KpPEAUTHUM PHU3UKOM, Kao 1mTo je CpOuja, KpUTUYHM HUBO Jyra Ha KOME MOKeE
HACTaTH J€BU3HA KpH3a j€ 3HATHO HWKM HEro IITO je TO CJIydaj ca 3eMJbaMa ca BUCOKHM
KPEUTHUM pEJTHUHIOM. Y 3eMJbaMa Ca HUCKUM KPEIUTHUM PEJTUHIOM KOMEpIHjaIHU
MHBECTUTOPH MOTY Harjlo Ja OJulyde Ja MpecTaHy Ja Ylaxy y (UHAHCUpPamke HEHOT
nepunyta U peduHaHCUpame ayra, 300r yera HacTyma (UHAHCHjCKA KpH3a, YKOJIHKO TOj
3eMJbHM HE NMpHUCKOoYe y TOMOh HEKOMepLIMjalHi HHBECTUTOPH — ApYyre 3eMJbe U Mel)yHapoHe
(hrHAHCH]CKEe OpTraHu3alyje.

Tabena 7. OCHOBHM CLIEHAPHO
DIY|ADIY)| pd |1-a)| o | " | 7 | 22| g |(1+g) d
20100.42
20110.42 0.00 |0.025/0.25/0.75 0.02|0.025-0.08 0.03| 1.03|0.041
20120.43 0.01 |0.016/0.27/0.730.025 0.03| O |0.04|1.04|0.032
20130.43 0.00 |0.007/0.28/0.720.0250.035 0.0451.0450.024
20140.42 -0.01 |-0.001 0.3 |0.7|0.025 0.04| 0 |0.05|1.05|0.01§
20150.41 -0.02 |-0.007 0.3 | 0.7|0.025 0.04|-0.01 0.05| 1.05| 0.01
20160.39 -0.01 |-0.006 0.3 | 0.7|0.025 0.04|-0.01 0.05| 1.05| 0.01
20170.3§ -0.01 |-0.006 0.3 | 0.7]|0.025 0.04|-0.01 0.05| 1.05| 0.01
20180.37 -0.01 |-0.008 0.3 | 0.7|0.025 0.04|-0.01 0.05| 1.05| 0.01
20190.35 -0.01 |-0.004 0.3 | 0.7|0.025 0.04|-0.01 0.05| 1.05| 0.01
20200.34 -0.01 |-0.004 0.3 | 0.7|0.025 0.04|-0.01 0.05| 1.05| 0.01

o

Ta6ena 8. OCHOBHU ClIeHAPHO U CIIOpHje cMambebe pucKaJHOr nepuuura
DIYIADIY)| pd [1-0)] o | P | FF | 22 | g |A+g)] d
20140,42
20110,42 0,00 [0,0290,25/|0,75 0,02|0,025-0,08 0,03| 1,03]0,045
20120,44 0,02 [0,0240,27/0,730,025 0,03 O |0,04|1,04] 0,04
20130,45 0,01 [0,0180,28/0,720,0250,035 O [0,0451,0450,034
20140,46 0,01 [0,012 0,3[0,7/0,025 0,04/ 0 |0,05|1,05]0,03
20150,45 0,00 |0,006 0,3|0,7]|0,025 0,04[-0,01] 0,05 1,05]0,025
20160,45 -0,01 [0,001 0,3]0,7]0,025 0,04]-0,01/ 0,05| 1,05] 0,02
20170,44 -0,01 0,002 0,3]0,7]0,025 0,04]-0,01 0,05| 1,05] 0,02
20140,43 -0,01 [0,002 0,3|0,7]0,025 0,04/-0,01/ 0,05| 1,05| 0,02
20190,43 -0,01 |0,002 0,3]0,7]0,024 0,04]-0,01 0,05| 1,05[ 0,02
20270,42 -0,01 |0,003 0,3|0,7/|0,025 0,04/-0,01 0,05| 1,05| 0,02
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Ta6ena 9. Cniopuju pacT, criopuje cMameme e

a TMHapa

DIY

A(DIY)

pd

(1-0)

o

r

r

z

¢unuTa u nenpecujanm
d F '

g9

(1+9)

d

2010

0,42

2011

0,42

0,00

0,029

0,25

0,75

0,02

0,025

-0,08

0,03

1,03

0,045

2012

0,44

0,02

0,024

0,27

0,73

0,025

0,03

0

0,04

1,04

0,04

2013

0,45

0,01

0,018

0,28

0,72

0,025

0,035

0

0,045

1,045

0,035

2014

0,46

0,01

0,017

0,3

0,7

0,025

0,04

0

0,05

1,05

0,03

2015

0,45

0,00

0,004

0,3

0,7

0,025

0,04

-0,01

0,05

1,05

0,025

2016

0,45

-0,01

0,001

0,3

0,7

0,025

0,04

-0,01

0,05

1,05

0,02

2017

0,44

-0,01

0,007

0,3

0,7

0,025

0,04

-0,01

0,05

1,05

0,02

2018

0,43

-0,01

0,007

0,3

0,7

0,025

0,04

-0,01

0,05

1,05

0,02

2019

0,43

-0,01

0,007

0,3

0,7

0,025

0,04

-0,01

0,05

1,05

0,02

2020

0,42

-0,01

0,003

0,3

0,7

0,025

0,04

-0,01

0,05

1,05

0,02
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