Ha ocHoBy wiana 278 ctaB 1. 3akoHa o Oynuerckom cucremy (,,Cnyx06enu rimacauk PC”,
op. 54/09, 73/10, 101/10, 101/11, 93/12, 62/13, 63/13 — ucnpaska, 108/13, 142/14 u 68/15 —
JIp. 3aKOH),

Bnana ycBaja

OUCKAJIHY CTPATEI'M]Y
3A 2016. TOUHY CA ITPOJEKIITMJAMA 3A 2017. 1 2018. T'OJJUHY

l. MAKPOEKOHOMCKHM OKBMHP 3A ITEPMO/ O/ 2016. 1O 2018. 'OJJUHE
1. OnTty OKBUP U INIaBHU LUJBEBU U CMEPHULIE €EKOHOMCKE TOJIUTUKE

Brnana je crparemku opujeHTHCaHa Ha MPOLEC €BPOICKUX MHTErpanuja ¥ CTHLAKE
cTaTyca IyHOnpaBHOT wiaHa EY. Y TOM KOHTEKCTy ONIITH OKBUP €KOHOMCKE IOJIUTHKE 32
nepuog ox 2016. no 2018. rogune yrBpheH je pa3BojHUM AOKyMeHTHMa Brage kao mto cy:
CriopazyM o crabwiu3anuju U NIpuIpyxkuBamy n3Mmely EBporickux 3ajeqHuIa U HBUXOBUX
JprKaBa YIaHMIIA, ca jelHe cTpaHe, u Pemybnuke Cpbuje ca apyre crpaHe (y AaJbeM TEKCTY:
CCII), Haumonanuu mporpam 3a ycBajame npaBHUX TekoBuHa EBporcke yuuje (2013-2016),
IIporpam exonomckux pegopmu 3a 2015. roguHy, Kao M ONIITE M CEKTOPCKE HALMOHAIHE
pa3BojHE cTpareruje, ykbydyjyhu oBy duckanHy crparerujy. IIporec eBpomHTerpamuja
[oJIpa3yMeBa 3aJJ0BOJbaBakbe €KOHOMCKMX M HNOJIMTUYKUX KPUTEpUjyMa 3a wiaHCTBO y EVY
yKJbyuyjyhu, u3mel)y ocranor, cTBapame CTaAOMIHOT €KOHOMCKOT M MOHETAPHOT OKpPYKEHba,
pa3Boj TPXKUIIHE EKOHOMHjE M jayame HEHE CIOCOOHOCTH Ja OJIrOBOPH H3a30BUMA
KoHKypeHnuje y EY, y3 ucToBpeMeHo jadame aIMIHUCTPATUBHUX KallaluTeTa i HHCTUTYIIH]a
KOje TapaHTyjy JeMOKpaTH]y, BJIQJaBUHYy IpaBa, MNOLITOBAHE JbYACKMX IpaBa M 3aIUTUTY
MarbHHa.

Bnana PC je y nperxoqHOM neproay MHMLIKMpaia U YCBOjUJIa MEPE 3a YCIOCTaBIbakhe
CTAaOWJIHOCTH jJaBHUX (PMHAHCH]A W LEJTOKYITHOT MaKpOeKOHOMCKOTr amOujeHTa. Kpeaubmmnan
nporpaMm  (UCKalHe KOHCoJWjaanyje TMoTBpheH je ckianameM ApaH)XMaHa U3
npegoctpoxkHoctd ca MM®, mouetkom 2015. ronune. HampaBibeH je CHakaH 3a0KpeET y
Bohewy (rckanaHe MonuUTUKE ca pe3yiTaTuMa BehuM o7 O4YeKMBaHUX, Beh y MpBOj TOAMHHU
MpHUMEHE Mporpama.

JlocnenqHoM mpuMeHOM Mepa (HUCKalHe KOHCOJNUAAlMje y3 aMOMIMO3aH Mporpam
CTPYKTYpHUX pepOpMH yCIIOCTaB/b€HA J€ MaKpOEKOHOMCKa crabmiHocT. IlpuBpenna
aKTHUBHOCT C€ Hajla3u Ha MyTamu yOp3aHOI OnopaBKa, a (GUCKAIHU ASPULUT je ApacTUYHO
cMmameH. bosba (prckanina nosuiyja 3emspe cMamwua je norpede 3a 3a1y’KUBabeM U TPOLIKOBE
cepBucHpama obase3a. licroBpemeHo, yHanpelemeM MoCcIOBHOT M HHBECTULIMOHOT aMOHjeHTa
oMmoryheHo je cTBapame OCHOBE 3a O’KHBJhaBahe MHBECTHUIIMOHE AKTUBHOCTH.

VY cknany ca oBako Je(UHMCAHUM CTPATEIIKUM Pa3BOJHUM OKBHPOM OIpeJie/beHa je
€KOHOMCKa TIOJINTUKA 33 HApeAHH CPeamOpOYHH mepruoa. OCHOBHU IMJBEBH EKOHOMCKE
MOJIUTUKE Y HAPEHOM CPeAHhOpOUYHOM NEproly (hoKycupaHu cy Ha:

- HacraBak cnpoBohemwa Mepa QuckanHe KOHCOTUAALIN]E, OP>KaBalkh€ MAaKPOEKOHOMCKE
CTaOMIIHOCTHU y3 3ayCTaBJbamke JaJber pacTa Jyra U yCHOCTaBJ/bamkbe TPEHIa HErOBOT
CMamemha;

- Jayame CTaOWJIHOCTM W OTHOPHOCTH (PMHAHCHJCKOT CEKTOpa pEIIaBamkEeM IHUTAmba
npo0JIeMaTUYHHUX KPEANTa; U

- Ortknamame Tpenpeka MPUBPEJHOM pacTy M MOAU3akby KOHKYPEHTHOCTH
crpoBoheleM CBEOOYXBAaTHHX CTPYKTYPHHX pedopMH © HacTaBak IpPHMEHE



CTPYKTYpHUX pedopMH, MOCEOHO y TOMEHY jaBHHUX mpeayszeha, kao W moau3ame

e(pUKaCHOCTH JaBHOT CEKTOPA.

Brnaga he y mapemnom Ttporoaummem nepuony (2016-2018) nactaBuTu ga Boau
OJITOBOPHY EKOHOMCKY MOJHTHKY YCMEpPEHYy Ha KpeHupame CTAaOMIHOT M MPEABHINBOT
MocJoBHOT amOujeHTa. CMamUBamkeM HEpalMOHAIHE MOTPOIIkE, OWpOKpaTHje W
HENMOTPEOHMX TPOIIKOBA ApxkaBe o0e30equhe ce 1abu pacT HHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTH KaKO
Ou ce MOoJICTaKao MPUBPEIHH PACT M 3aIONIJbaBambe, Y3 OUyBalkbe HMBOA COIMjalTHE 3alITUTE
HAjyIpO’KEHUJUX CJI0jeBa JAPYIITBA. Y TOME KJbYUHY YJIOTY MMajy (HUCKallHA TMOJIUTHUKA U
HacTaBak cBeoOyxBaTHE pedopMe IPUBPEIHOT CHCTEMA.

[Tocebna mnaxma mocBeTuhe ce JajbeM YyHampehemy IOCIOBHOT aMOMjeHTa
CTHUMYJIATHBHOT 3a Pa3BOj NMPHUBATHOT CeKTopa. YOp3ahe ce mpeocrane ekoHOMCKe pedopme
Kako OM ce TOCIOBHO OKPYXEHe M000JbIIaNo, MOCEOHO OCHAXKMBAHEM BIIAJJABHHE MPaBa U
OTKJIamhamkeM Beh MICHTH(PUKOBAHUX CTPYKTYPHHUX IMPENPEKa pacTy MpUBpEC.

Job6pu pesyntatu (puckagHe MOJUTHKE MOCTUTHYTH Yy OBOj TOJMHHU OMOTYhHiu cy
Onmaro penakcupame (UCKaJIHE TOJIHMTUKE, a J1a MCTOBPEMEHO HHje TOBEJCHO Yy THUTaHE
OCTBapeme LMJba KOjU C€ OJAHOCH Ha YCIIOpaBamke TPEHIAa pacTa jaBHOT Jyra M HErOBO
nocrerieHo cMamuBame on 2017. roaune. [Ipuopuretn (uckanHe monutuke Ouhe mabe
jadame Topecke AUCUUIUINHE, moBehame ehukacHOCTH HaIIaTe mopesa u 6opda MpoTHUB CUBE
exoHomuje. [luib je yCrmocTaBJbame CTHUMYJIATUBHE MOPECKE MOJMTUKE KOja IOJICTHYE
MIPUBPENY U 3aMONbaBambe, alld U HYJITE TOJEPAHIIH]je 32 HEMOIITOBAkE 3aKOHA U KPIMUHAIA
U KOpymiuje Kpo3 pegopMucane UHCTUTYLHMje cucTtema. Ha oBaj HaunH he ce nucrtoBpeMeHo
00e30emuTn yHampeheme ommTux ycioBa MNpuBpehuBama, PaBHOMPABHOT IOCIOBama MU
CMambUBake YKYITHOT (PUCKATHOT AeduiuTa.

[Tporpamom exoHOMCKHX pedopmu HacTaBuhe ce Mmpouec PecTPyKTypHpama CPIICKE
MPUBpEJIE, PE CBETa jaBHOT CEKTOpPa, Ca IIMJbEM CMambeHha HepallHOHAIHE jaBHE MTOTPOIIHE U
noehama edukacHocTH y3 OosbM KBanuTeT yciyra. [loOospiiame e(hUKacHOCTH jaBHOT
CeKTOpa chpoBoauhie ce yKUJameM HENpPOAYKTUBHUX pPAaTHUX MecTa M OIIITOM
parMoHaIM3aIjoM MmociioBama. Ha ocHOBY cBeoOyxBaTHE aHalM3e MoTpeda, crposenthe ce
paloHanIM3anyja ca ubeM MOoAu3ama KBaauTeTa yciyra ¢yHKIHja Koje AprKaBa IMpyxa
(oOpa3zoBame, 3/1paBCTBO, Ap>KaBHA YIIpaBa U JOKaJIHA CaMOYyIpaBa, UTN).

Y HapegHOM TIepHOAy, IUIAHUpPaH j€ 3aBplIeTak Ipoleca MpUBaTU3aLUje U
pecTpykTypupama npeayseha u3 noprdonnja AreHnuje 3a mpuBaTHU3alM]y, Ka0 U HACTaBaK
peopraHuszanmje M peCTPyKTypHpama BeIMKUX jaBHMX mpeny3eha. YBohewem
npodecuoHaM3aIje y TOCIOBalkYy JaBHUX Mpeay3eha ¥ OATOBOPHOT KOPIOPATHBHOT
ylipaBJbamba y OHUM Ipeay3ehuma koja he octatu moJ Ap>kaBHOM KOHTPOJIOM, Y3 U3MELITAkE
COIIMjaJTHE TIOJIMTUKE U3 JaBHUX Mpeay3eha y CUCTeM COLMjaJIHE 3aITUTE, KA0 ¥ TTOCTETICHO U
OJITOBOPHO CMambUBaKE JIPIKABHOT yela Y IPUBPEIH.

Haponna 6anka CpbOuje Mepama 1 HHCTPYMEHTHMA MOHETapHE MOJINTUKE MOIp)KaBalia
je cupoBolerme ekoHOMCKe U (puckanHe noauTuke Biane. KoopanHaiimjoM MakpoeKOHOMCKUX
TIOJIUTHKA, HacTaBuhe ce OKMBJbaBamkhe€ NpPUBpENE Y3 Jajbe MOJCTHIAKE KpPEAUTHE
aKTUBHOCTH. Y cBojeHOM CTpaTernjoMm 3a peliaBame NpodJeMaTHYHUX KpeauTa yKioHuhe ce
npenpeke epUKaCHOM pellaBamy MPOOJIEMAaTUYHUX KpeauTa W cMamuhe ce MoryhHoct
HACTaHKa UCTHX, a CBE y IMJbY CMamHUBamha KaMaTa U yKYIMHUX TPOIIKOBA 331y>KUBambA.

2. Exonomcka kperama u u3rieau 3a nepuon ox 2016. mo 2018. ronune
2.1. TIponene mehyHapOAHOT EKOHOMCKOT OKPYXKEHa

OmnopaBak pa3BUjeHHX NPUBpENa, YCIIOpaBamkEe KUHECKE EKOHOMHjEe, HUCKE IIeHe
eHepreHara u CUpOBHHA, CMalbeHU KAalUTaJIHU MIPUJIMBH Y 3eMJbaMa Yy pa3Bojy U BOJATHIIHOCT
JIeBU3HUX KypceBa OOENeXWIn Cy TI100amHa eKOHOMCKa Kperawma y 2015. romunm.
Mehynapoaau monetapHu ¢oua (y aasbem tekcty: MM®) je y peBuaupaHom CBeTCKOM
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€KOHOMCKOM TIperiiery u3 oktoopa 2015. roguHe mpoleHno OCHOBHE €eKOHOMCKE MHIMKATOPE
Ha r1100aJTHOM HUBOY M Ha HUBOY Ipynaluje 3eMasba. [ 1006amHn eKOHOMCKH pacT je, o Tpehu
IIyT OBE FOANHE, peBuaMpaH HaHwxke Ha 3,1% y 2015. ronunu, ycinen HEU3BECHOCTH Y MOTIIEY
Oynyhux xperama y Kunu, HeM3BecHOCTH y morieny npoMene MonetapHe nonutuke y CAJl,
Kao ¥ 300T HETTOBOJbHUX MPUBPEIHUX KpeTama y Pycuju u bpasuy.

[TpuBpenHa akKTUBHOCT €BpPO 30HE he HACTaBHTH Jla c€ ONOpaBJba HEIITO CIIOPUjUM
TEMIIOM HEro IIITO CE paHuje OYeKHBaJo. 3a 3eMJb€ €BpO 30HE, HaKOH Mehyronummer pacrta
opyro nomaher npousBoaa (y namsem Tekcry: B/IIT) y mpsom (1,2%), npyrom (1,5%) tpehem
(1,6%) xBaptany 2015. rogune, MM® je 3aap:xkao nporHo3y pacta B/II ox 1,5% y 2015.
roanHu. 110BOJbHO TIOCIIOBHO OKPYKEH-E YHYTap €Bpo 30He he moapxaru omnopasak, A0k he y
CYIIPOTHOM IIpaBIly JAeJIOBaTH ycrnopaBame HajBehux crnosbHOTpProBUHCKUX maptHepa EVY.
YcnopaBame CBETCKE TProBUHCKE pa3Mene Ha 3,2% y 2015. roguau pe3ynrar je ycropaBama
KMHECKe MpHBpene. Y HapeAHOM IMepuoay mpeaBuha ce ymMepeHO yOp3ame TPrOBUHCKUX
TOKOBa Kako 6u pact y 2017. u 2018. roguau gocturao 4,6%. Odekyje ce aa he undnamnmja
octatu BpJyio HUCcKa y 2015. ronunu Te ce mpenBuba yopzame TOKOM CPeIHOPOYHOT Meproia.

Tabena 1. MehynapogHo okpyKeme — MAKPOCKOHOMCKH MOKa3aTebu

2015 2016 2017 2018
Peannu pact 6pyro nomaher npoussonal, %
CBeT yKyITHO 3,1 3,6 3,8 3,9
EBpo 30Ha 1,5 1,6 1,7 1,6
CAJl 2,6 2,8 2,8 2,7
Pycuja -3,8 -0,6 1,0 15
3eMJbe y pa3Bojy 4.0 45 49 51
Pacr cBetcke Tprosune,% 3,2 4,1 4.6 4.6
Crora He3anocneHocTH, %o
EBpo 30Ha 11,0 10,5 10,1 9,7
CAJl 53 49 48 48
Iotporavke 1ieHe, FOAUIIKHE IPOMEHE, %o
EBpo 30Ha 0,2 1,0 1,3 1,4
PasBujene exoHomMuje 0,3 1,2 1,7 1,9
3emibe y pa3Bojy 5,6 51 4,7 4.5
JleBU3HU Kypc, €Bpo/aonap, Kpaj meproja 1,1 1,1 1,1 1,1
Llene xuTapua, y 101apuMa, FOIUIIbE IPOMEHE? -19,6 -5,9 3,4 1,3
Ilene Metana, y 1onapuma, roANIIEHE npOMeHe3 -22,3 9,4 0,7 1,4
Llena pyne reoxha, y nomapuma’ 55,8 44.8 42,9 42.8
Pacr 1iene HadTe, y AonapuMa, TOAMIILE IPOMeHe, %o -46,4 -2,4 10,1 8,0

! Cercku B/ITT u3padyHar je mpeMa MapuTeTy KyloBHEe Mohu

2 I1ena sxutapuiia 100MjeHa Kao TOHAEPHCAHHU TIPOCEK IeHa MIeHHIE, KyKypy3a, coje, TMPUHYA U jeuMa

3 [lena MeTana 106MjeHa Kao TIOHAEPHCAHH MPOCEK LieHa 6akpa, aTyMUHMjyMa, pysie TBoxha, Kajaja, HUKIa, [IMHKA, 0J10Ba U
ypaHujyma

4 Llena pyze reoxha (cagpskaj reoxkha ox 62%) 3a yBo3 y Kunu, nyka Tuan Jan, y go1apuma 0o METPUYKO] TOHH

N3zBop: MM®, World Economic Outlook, okto6ap 2015.

Je3urdnaTopHu MPUTHCITU Yy €BpO 30HU Cy HaBenu EBporicky llenTtpanny banky (y
nasbeM Tekcry: ELIB) nma on mapTa mojada eKCHaH3UBHOCT MOHETapHE IOJIMTHKE, MPEKO
mporpamMa KBaHTUTATUBHHX oJiakmuiia. TokoM aernemoOpa ouekyje ce cactanak EL[b Ha xome
he 6utu omnryyeno na nu he ce moBehaTw orcer KBaHTUTATHBHUX OJIAKIIMIA Y HapeIHOM
nepuonay. C apyre crpaHe, CHaXkaH pacT eKoHoMcke akTuBHOCTH y CAJl y mpBOj MOJIOBUHH
2015. ronune, ycnen nosehama pacrnoiokUBOT IOXOTKA CTAHOBHHUIITBA, [IeHA HEKPETHUHA U
pacTta MHBECTHIMja, HUCY yTulanu Ha o/uiyKy Case3nux pesepsu CAJl (y nasbem TeKcTy:
®E/l) na nogurue pedepentny kamarny cromy (0,25%) u Ha Taj HAUMH CMabU €KCIIAH3UBHOCT
MOHETapHe MOJHUTUKE Yy HapeaHoM nepuoxay. 3a 2015. ronuny MMO® npensuha cmameme
uHbIanyje y pa3BujeHujuM eKOHOMHjaMa U pacT UH(pIanmje y 3embama y pa3Bojy.




Kperame niena merana u eHeprenata Ha mehynapognom tpxxumry y 2015. rogunu cy
ce MO3UTHBHO OAPA3WIM Ha NMPHUBPEAHY aKTUBHOCT 3€Majba HETO YBO3HMKA €HEpreHara, a
ouekyje ce fa he ce TpeH maja OBUX IIeHa HACTAaBUTHU U y HapeaHOM repuoay. Odexyje ce Aa
neHa Hadre Tuna bpeHt (mpoceuna nena Hagte THNa ,,bpent”, ,,Jlydan darex” u ,,3ananHu
Tekcac”) y 2015. roquan u3Hocu 51,6 $/6apen m 50,4 $/6apen y 2016. roaunu, mro je
cmameme on 2,4%. Ycmen cnabuje Tpaxme y KuHu, meHe metana cy 3a0enexuie
KymynaTuBHU nag ox 15% y nmepuony on ¢gebpyapa no cenremOpa 2015. ronune. OBakBu
TpEeHI0BU he ce HacTaBUTH 10 Kpaja roaune u 'y 2016. roguau (nag ox 9,4%). MicroBpemeHo,
OueKyje ce ajbu Naj yBo3HUX lieHa pyae reoxkha y Kunu (yaeo ox 60% y norpousu, a 50%
y IPOM3BO/IIY UelinKa), ca 55,8 $/merpuuka ToHa Ha 44,8 $/merpuuka Tona y 2016. roguHu.

3a 2015. u 2016. ronuay, MM® je npeaBuaeo KamaTHE CTOIE, HA TPOMECEYHE €BPO
neno3ute o1 0,2%, kao 1 kamatHe crone Ha mecromeceunu JIMBOP na nonapcke nemnosure
o1 0,4% y 2015. ronqunau u 1,2% y 2016. ronunm.

EBporicka komucuja (y gassem Tekcty: EK) je y HoBemOpy 2015. roaune peBuaupana
pact npuBpenHe akTuBHOCTU EY u eBpo 30HE HaBUIIE y OJHOCY HAa MapTOBCKY MPOjEKIH]y.
Jlenpenujamuja eBpa, HUCKa 1eHa HadTe u akomoaupajyha Mmonerapaa nonutuka ELB cy Heku
ol pakTOpa KOjU Cy yTULIATH HA PEBU3H]Y pacTa HaBuiie. MelyyTum, yTuiiaj OBUX MO3UTUBHUX
UMIIyJICa jeé TPUBPEMEHOr KapakTepa M IOCTEIIEHO HECTaje IMOJ IPUTHUCKOM YCIOpaBamba
€KOHOMH]a 3eMaJba y pa3BOjy M CBETCKE TProBUHE. Y HapeIHOM IEepUOay, HEe OUYeKyje ce Jaa
TPEHJ0BH Y Mel)yHapOTHOM €KOHOMCKOM OKpYXemY y Behoj Mepu necTabmimsyjy 3anodeTu
oropaBak, Koju he OuTH moap>kaH MoOOJBIIAHUM yCIOBHUMA Ha TPXKHILTY paja, noBehamem
PAacIIOJIOKUBOT JIOXOTKA CTAHOBHHILITBA, MOBOJFHHUJHUM YCIOBUMAa KPEAUTHUPAA M PACTOM
uHBectuuyja. 3a 2015. roauny nporHosupas je pact ox 1,6%, y eBpo 30HM, 10K he ce y
HapeaHOM IMepUuoay pacT ymepeHno yopsartu Ha 1,8% u 1,9%, pecnexkruno y 2016. u 2017.
roqunu. [Ipojekuuja pacra je 3acHOBaHa Ha omopaBKy Jomahe Tpaxkme, Mpe cBera NpuBaTHE
MOTpOIIkHE (MPOIEHY]y ce IMOBOJbHUjAa KpETama Ha TPXKHUINTY paja y YCIOBHMAa HHCKE
uH(panyje) u uHBecTujama (uuju he pact 6UTH MOACTaKHYT OOJHUM YCIOBMMA MOCIOBaba
U KpeAUTHpama MPUBPEAE, Ka0 M PacTOM IMOTPOIIAYKOT ONTUMH3Ma). M3mamny 3a moTpoumy
nomahuHcTBa he ocTaTu jedaH oJ TJIaBHHX MOKpeTada omopaBka 300T pacTa peasHor
PAacIIOJIOKUBOT JTOXOTKA. Y CPEImOPOYHOM TEPHOJy, OUEKyje Ce HacTaBaK pacra 3apajaa u
HAaKHAa/1a 3a10Cc/IeHMMa Y yCIOBUMAa CTaOMIIHOT pacTa 3arnocieHocTH. Takohe, HICKHU TPOLIKOBU
n Onaxu ycinoBH (uUHaHcHUpama, y3 ekcnanzuBHe Mmepe EIIb tpebanmo Ou pomatHo na
MOJICTaKHY MPUBATHY MOTPOIIBHY.

Kperame rmobanne Tpaxkmwe U yOp3ame pacTa UHBECTHIM]ja he ONMpenenuTH yMEepeH
pact u3Bo3He akTUBHOCTH EVY, ok he jauame mpuBaTHE MOTPOLIHE YTUIIATH HA pacT yBO3a.
ExoHoMmuje eBpo 30HE Cy Oujie OTIOpHE Ha yCIOpaBambe riI00aTHUX TPrOBUHCKUX TOKOBA Y
MIPETXOJIHOM TEPHOy, yclea Nempeljalrje eBpa U naaa neHe Hadre. Yopkoc crabujum
W3MIIEIMMa 32 PacT CIIOJPHOTPIOBHHCKE pa3MeHe, e(peKTH NpeTXOoAHe Henperujarmje
e(eKTHUBHOT Kypca eBpa U HUCKe KaMaTHe cTorne he nmoacrahu MHBECTUIIMOHY aKTUBHOCT, JTIOK
he moBoJbHA KpeTama Ha TPXKUIITY pajia U HIDKE [IEHe eHepreHaTa JejIoBaTH Ha TOTPOIIbY.
Cnaluju UHTEH3UTET eKCTEPHE TPaXKIbe, Yy YCIOBUMA PEBUAMPAHOT TII00aTHOT pacTa U HUXKE
€IACTHYHOCTH CBETCKE TPrOBHWHE Y OJHOCY Ha pacT, nenoBahe Ha Oiaro ycropaBame pacra
u3Bo3a o1 4,3% y 2016. rogunu u 5% y 2017. ronunu. Kperame yBo3a he Takohe 6utu
HeyjeaHaueHo, ca 4,8% y 2016. roguau he ce yop3atu Ha 5,7% y 2017. ronuan. Y HapeIHOM
nepuojly, ouyekyje ce Onaro moropiiame padyHa Tekyher IuiaTHOr OWJIaHCAa U CMambeHe
cyduruta ca 3,7% BAI1y 2015. na 3,4% B/II1y 2017. roguau. Jauame MocIoBHE aKTHBHOCTH,
no0oJbIIamke MOCIOBHOT TIOBEPEHA U YMEpPEH pacT 3apaja jaonpuHehe 61arom nmobosbliamy
yCJIOBa Ha TPXKUIITY pajia (CMambeme cTore HesanocneHoctu ca 11% y 2015. va 10,6% y 2016.
TOAMHM). Y CIe/l HEUITO MTOBOJbHUjE IUKINYHE MO3UIje, GUcKaIHu AepuuuT he HaCTaBUTH Aa
ce cMamyje IUPOM €BpO 30HE, MOTIIOMOTHYT JaJbUM CMamkEeHheM KaMaTHUX CTOTIA.

JlesnHduaTopHu TpeH]l y 3eMJbaMa €BpO 30HE ce HacTaBjba M TokoM 2015. roaune
yCJIel HUCKUX IIeHa eHepreHara u xpaue, na ce y 2015. roquan ouekyje uadumamnuja ox 0,1%.
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VY HapegHOM MepHoy OYEeKYyje Ce PacT IIeHa EHEepruje, ik U CHAXXHHUJU pacT goMahe TpaKmbe
U Cy)XaBame MPOU3BOJHOTI jasa, mTo he nompuHern yOp3amy uHpiauuje (Ha 1% y 2016.
ronunau u 1,6% y 2017. ronunn).

Tabena 2. CnosbHOTproBuHCKU naptuepu CpOuje — OCHOBHU €KOHOMCKH MHIUKATOPU

2015 2016 2017
Peannu pact BT, y % Uranuja 0,9 15 1,4
Hemauka 1,7 1,9 1,9
EBpo 30Ha 1,6 1,8 1,9
Pycuja -3,7 -0,5 1,0
Wudnanwmja, y % Uranuja 0,2 1,0 19
Hemauka 0,2 1,0 1,7
EBpo 30Ha 0,1 1,0 1,6
Pycuja 15,6 8,0 6,0
Canno texyher pauyna (% bII) Uranuja 2,2 1,9 1,9
Hemauka 8,7 8,6 8,4
EBpo 30Ha 3,7 3,6 3,4
Pycuja 49 4,7 4,1
KonconunoBanu ¢uckanau ounane, y % | Urammja -2,6 -2,3 -1,6
B/II Hemauka 0,9 0,5 0,4
EBpo 30Ha -2,0 -1,8 -1,5
Pycuja -2,2 -2,0 -0,8
Bbpyro ayr npxase, y % BT Hranuja 1330 | 132,2| 130,0
Hemauka 71,4 68,5 65,6
EBpo 30Ha 94,0 92,9 91,3
Pycuja 19,9 21,7 22,2
Cromna He3anociaeHocTH, y % Uranuja 12,2 11,8 11,6
Hemauka 47 49 52
EBpo 30Ha 11,0 10,6 10,3
Pycuja 54 55 55

UzBop: EBpornicka komucuja, Autumn Forecast, HoBemOap 2015. ronune

VY ycnoBuma pe1yKoBaHe TPaKbe 3eMajba y pa3Bojy, eKoHOMCKU pacT Hemauke y 2015.
roaunu (1,7%) je 6a3upan Ha pacty JoMahe TpaKme, 3aXBasbyjyhu NOBOJBHUJUM KpeTambuMa
Ha TPKUIITY paja M OOJbUM YCIOBHMa KpEIUTHpPama. Y HapeIHOM IEpHOJy CE OYeKyje
no0oJblIakhe MAKPOEKOHOMCKUX MHAMKaTopa. IIporno3upan je pact uaBectuuuja oa 2,6% y
2015. romuuu, a 3atuMm 3,1% wum 3,6% y HapemHe NBE TOAHWHE, PECIEKTHBHO, IMOCEOHO
MHBECTHULIMja Y OIIpeMY, 3aXBaJbyjyhu pacTy noBepema MNpUBPEAHUKA U TOBOJBHUM YCIOBUMA
Kpeautupama. Mako je Moryhe npenvBame HEraTUBHUX pU3HKA U3 ayTOMOOUIICKE UHYCTpH]je
Ha peajlHu CEeKTOp, MHBECTHIIMOHA aKTUBHOCT he HacTaBUTH onopaBak. CHOJbHOTPrOBUHCKH
cyumut he 6uTH 6J1aro cMameH yciea ciiadibema edekta aenpennjamuje espa. FicroBpemeno,
cyunut texyher pauyna rmatnor 6unanca (8,7% BT y 2015) 6uhe nvemto Huxku y 2016. u
2017. ronuHu, ycie cMambera riobdante tpaxkme. EdexTn Huckux nexa Hadre Ha HHQIIanujy
he no kpaja cinenehe roaune HectaTH, Te ce ouekyje yop3ame uHbmanuje og 1% y 2016. u
1,7% y 2017. ronunw.

3armoueT ornopaBak UTaNMjaHCKe MpuBpeae TokoM 2015. roauHe, MoACTaKHYT HUCKUM
1eHamMa Ha)Te W jadyameM MPUBATHE MOTPOITHE Tpebdanao Ou ma ce yopsza y 2016. u 2017.
roguau (ca 0,9% y 2015. na 1,5%, u 1,4%, pecnektuBHo). ['naBHn nonpunoc pacry BJIII
Uranuje, y Hapegaum ronuaama, gahe nomaha tpaxma, 10K he TOMpUHOC HETO M3BO3a OUTH
HeyTpaiaH y 2015, a neratuBan y 2016. rogunu. Y crnopasame ri106aiHe Tpaxmbe, HEMOBOJBHO
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he yrunati Ha n3Bo3HY akTUBHOCT y 2016. rogunu (ycnopaBame pacta u3Bosa ca 4,4% y 2015.
Ha 3,3% y 2016). YBo3 he 3abenexutu crabuiiaH pacT o oko 5% y MpPOCEKy y HapeIHOM
TporoauiimeM nepuoay. Uudianuja he 3adenexxutn ymepenu pact, yciaea Mmoryher nosehama
CTome Iope3a Ha J0JaTy BpEAHOCT W Onaror moBehama jeIMHUYHUX TPOIIKOBA paja.
CHa)XHUjU €KOHOMCKH PACT U TIOBOJbHA KpeTama Ha Mel)yHapoqHOM (PMHAHCH]CKOM TPXKHIITY
(amke kamaTHe cTore) mobdoseinahe QUCKaNHY MO3UIN]Y 3€MJbE M MPEOKPEHYTU MyTamby
JaBHOT ayra.

Haxo cy nporHo3se pacra nmo6ospiiane 3a BehuHy 3emMaspa, pact Hehe OuTH yjeqHaueH u
JI0BOJbAH J1a TIOKPEHE CHAXXHH]Y KOHBepreHyjy mehy wianunama EY. EkoHoMuja eBpo 30HE
he 6utu onrepeheHa HETOBOJLHUM WHBECTUIMjaMa U CTPYKTYPHHUM CJIa00CTHMa MPHUBPEE,
IITO Cy)XKaBa MPOCTOp 3a CHAXHHjU pacT 3amocieHoctd. Ca Jpyre cTpaHe, BUCOK HHBO
MPUBATHOT M jaBHOT Jayra he M3UCKMBATH JoJaTHE (UCKATHE HAmope, MOCEOHO y CBETIy
HEU3BECHOCTH TiobaHe mpuspezae y 2016. ronunu.

Pu3unm o rio0GanHu eKOHOMCKH OIOPaBaK Cy YCKO IMOBE3aHH Ca CMabEheM IIio0anHe
TPaXKIE yCIell yCIopaBama KHHECKEe PUBPEIE, IITO yTU4e Ha noBehame BATYTHUX PH3HKA,
noropiiamke OWaHCHE TO3WIHMje 0aHaka M NpeycMepaBambe KalUTaTHUX TOKOBA Jajbe O]
3eMajba y pas3Bojy. HewsBecHoct y wmehyHapogHOM OKpyKewy IOBe3aHa je H  ca
HopManu3anjoM MoHerapHe mnonutuke y CAJ[. TpxumHa odekrnBama KpPaTKOPOYHHX
kamaTHuX crora y CAJl, koja cy OCHOBHA TEXHUYKA IIPETIOCTABKA Y MTPOjeKIIjamMma, TPEHYTHO
yiyhyjy Ha BpJI0 TOCTYIaH pacT KpaTKOPOYHUX KaMaTHUX cTona. Harie mpoMeHe y TOkoBUMa
KaryTala rnpemMa 3eMjbama y pa3Bojy nosehaBajy HEM3BECHOCT Y Mel)yHApOITHOM OKPYKEHhY U
ryouTak moBepema WHBeCTHTOpa. Pact myropounux xamatHux croma y CAJ] morao 6um na
YCJIOBH OJUTMB KallMTalla U3 3eMajba y Pa3Bojy, MOOLITPaBambe yCIoBa (PMHAHCHPamha U CAMUM
TUM J1a JIOBEJIE 10 YCIIOpaBama riI00aHoT pacTa.

VY cnyyajy marepujanu3aluje €KCTepPHUX IIIOKOBA, PAacT MHBECTHIIMja M IOCIOBHE
aktTuBHOCTH y EBporrm Moxke Outm yrpoxkeH. Ca gpyre crpaHe, edekTu paHuje
UMIUIEMEHTUPAHUX CTPYKTYpHHX pedopmu u cripoBoheme MHBecTHIMOHOT M1aHa 3a EBpomy
y3 yOp3ame riiodaiHe TProBUHE, MOTY JaTH JOJATHH MMITYJIC PacTy MpPHUBPEIHE W U3BO3HE
AKTUBHOCTH.

2.2. Texyha makpoekoHOMCKa KpeTama 1 u3raenu 3a 2015. roguny

Brnana je Tokom 2014. ronune 3anodvena, a y 2015. roquHu HacTaBuiia CpoBoheme
rporpama CHaxHe (PUCKaTHe KOHCOIHIalN]e U CTPYKTYpHHUX pedopmu. [Iporpam puckamnor
U CTPYKTYpHOT IpujarohaBama je JOHET Y OTE)KaHUM MAaKPOEKOHOMCKUM YCJIOBHMMA, HAKOH
Pa30pHUX MOIUIaBa U y YCIOBUMA BEIUKUX F€ONOJIMTUYKUX TEH3Hja.

@duckanHe Mepe npexysere y 2015. ronunu pane cy nobpe pesynrare. YCHEIIHOM
KOOpJIMHAIINjOM MOHETapHe U (prcKaliHe TOJUTHKE, Y YCIOBUMa CIIpoBohema Mepa (uckamHe
KOHcoNManuje, omoryheHa je penakcanyja MOHETapHE MOJIMTHUKE MOCTENIEHUM CMambeHheM
pedepeHTHEe KaMaTHE CTOIle y3 OuyBame CTaOMIHOCTH Kypca. IlpuBpenHa akTHUBHOCT je
JOJaTHO CTUMYJIMCaHa HUMIUIEMEHTAIjOM CTPYKTYpHHX pepopMH U3 OO0JIACTH pPaJHOT
3aKOHO/IaBCTBA U Tpal)eBUHAPCTBA, IITO j€ 3HATHO MOO0JBIIATIO TTOCIIOBHA aMOH]EHT U J10JJaTHO
MIOJICTAKJIO PacT.

AKTyeJHa KpeTamwa yKa3yjy Jla Cy MaKpO€KOHOMCKE NEPCIEKTUBE 3eMJbEe MT000IbIIIaHe
U Ja je OIopaBaKk NPUBPEIHE AaKTUBHOCTH HWHTEH3UBHUpAH. YHYTpAalllleé M CIOJbHE
MaKpOEKOHOMCKE HEpaBHOTEXE Cy cMameHe M mnoBehaH je nmpuiuB MHBecTHlH]ja. JlociaenHo
cripoBoheme (hrcKatHe KOHCOJIHUIAIM]e, Y3 3al04eTo CTPYKTYpHO MpuiiarohaBame, MOBOJBHO
J€ YTHIIaJ0 Ha MHBECTUIIMOHU aMOHujeHT. [1oxkeJbHy CTPYKTYpY 3alo4eTor ONmopaBKa J0/1aTHO
NoTBphyjy MO3UTHBHM TPEHAOBH HA TPXUIITY paga. IlnatHoOmnaHcHM neduIuT, Kao
WHJIMKATOp CIIOJbHE HEPABHOTEKE j€ OCETHO YMameH, a uH(Ianvja, Kao HWHAUKAIN]ja
YHYTpAIllbUX HEpPaBHOTEXKa j€ U3y3eTHO Hucka. Ilopex Tora, omopaBak Hamux
CIOJbHOTPTOBUHCKUX MapTHEPA, Y yCIOBUMa eKcaH3uBHE MoHeTapHe nonutuke ELb u naga
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1eHa HaTe, 10AaTHO je YTUIIA0 Ha MOBOJbHA EKOHOMCKA KpeTama TokoM Beher mema 2015.
TOJIMHE.

[Ipema mogarmma PemyOimukor 3aBoaa 3a ctaTucTuky (y nasbem tekcty: P3C), BT
je HakoH maja y npBoM kBaptaiy 2015. rogune, y npyrom kBaptany nosehan 3a 2,2%, ncs,
JI0K je Mehyroauimy pacT y oaHocy Ha apyru kBaptan 2014. rogune uznocuo 1%. Tokom
Tpeher KBapTaja, HaCTaBJbEHA Cy MO3UTHUBHA PUBPEIHA KpeTama 1 3a0eIe)KeH Mel)yroiuImu
pact BJII ox 2,0% (dbnem onena P3C). 3amouer onopaBak je MOCTUTHYT Ha 3][paB HA4MH,
3axBasbyjyhu pacTy M3BO3HE U MHBECTHIIMOHE aKTMBHOCTH. Pedpopme mocnoBHOT amOujeHTa,
y3 nobOoJbliamke (PUHAHCH]CKE TMO3uIuje mpeayszeha, mpe cBera ycien majga neHe HapTe U
HIDKHUX TPOILIKOBA 33yKHBamba, MO3UTHBHO Cy Ce OApa3wie Ha pacT uHBectunuja. [lag nena
HadTe, HIXKM TPOLIKOBU 3ayKUBamka U oBehaH MpUIMB JO3HAKA YMABUIIU Cy KPaTKOPOUYHE
HeraTuBHE e(ekTe GrCcKaTHEe KOHCOIUAAIHje Ha (PHHATHY MOTPOLLIbY.

TaGena 3. OCHOBHM MHIMKATOPU TEKYNHX €KOHOMCKHX KpeTarmba

2014 I- X 2015

MupycTpujcka Npou3Boimha, PU3HUKU 00UM -6,5 7,6
Peannu npomeT y TProBUHHU Ha Majo 2,0 1,8
M3B03 pobe m3pakeH y eBprMa 15 8,5
YB03 pobe uspaxeH y eBpuma, 1.u.o. 0,2 5,3
IToTpomauke 1eHe, MPOCEK MepuoJia 29 1,4*
AKTHBHO He3aIlocJIeHa JIMIA, IPOCEK Ieproaa -1,0 -3,3
Peanna mpocedHa HeTO 3apaja, YKYIHO -1,5 -1,8
Peanna mpocedHa HETO 3apajia, jaBHH CEKTOP -1,8 -7,6
IIpoceuHe neHsuje, peasHo -2,1 -5,5
Y mui. eBpa

2014 I- X 2015

Jedunnt pobHe pazmene, 1.1.¢. -4.338,1 -3.051,5
Jedurur Tekyhux TpaHcakiyja -1.984,7 -1.082,5
HeTo npunyB cTpaHuX JUPEKTHUX HMHBECTHLIHja 1.236,3 1.231,4
Jesmsne pezepe HBC, kpaj neproxna 9.907 10.674,4*
JleBu3Ha mTenma, Kpaj nepuosa 8.525 8.590

* [logarak ce OTHOCH Ha MEPUO/] jaHyap-0KTo0ap
Wssop: P3C, HBC, HC3, POITNO

[ToxespbHY CTPYKTYpPY 3allOYeTOT OIOpaBKa MPHUBpPEIE TOJATHO MOTBphyje comumaH
pacT MHIYCTpHje, Koja MPOM3BOAM pa3MeHJbMBa J00pa U rpahjeBuHApCTBa, Koje je nolap
WH/IMKATOp KpeTama YKYIMHUX WHBecTHlrja. OnmopaBak pynapcKo - €HEpPreTcKOor CeKTopa y3
HacTaBak pacTa npepahuBauke HHAYCTpHj€ OINpPENENHO jeé CHakaH pacT HMHIYCTPUjCKe
npou3Boame on 7,6% y mpeBux neser meceuu 2015. rommne. PymapcTBo u mpousBoima
eJIEKTPUYHE eHepruje Cy JOCTUTIH cBOj HUBO U3 2013. roanHe U yTULIAJIN HA PACT IPOU3BOIHE
enepruje ox 39,3% y tpehem kBaprany. [Ipon3Boama nuuTEpMEAHjapHUX J00apa je HacTaBHIIa
Mehyroaummu pact u 'y Tpehem kBaptany (4,9%), ycnen nosehamwa npoussoame y JXKeneszapu
Cwmenepeso. [IponsBoama nHBECTUIIMOHUX J00apa je Bol)eHa pacTOM MPOU3BO/IHHE MAIIMHA U
OJ1 TOYeTKa roiuHe Oenexxu pacT o 5% M.T, YIPKOC HEraTUBHUM TPEHI0BUMA Y TPOU3BOABU
ayroMoOmicke nHaycTpuje. [lo3uTHBHA KpeTama O]l MoYeTKa TOANHE OETIeKH U MTPOU3BOIHA
MOTPOLIHUX Jo0apa, a TokoM Tpeher kBaprama pact je yoOp3an (pact onx 8,4% wm.r.),
3axBajbyjyhu pacty ayBaHcke wunayctpuje (90,4%) u pacTy NpOU3BOIHE OCHOBHHX
dapmarneyTckux npousBoja (23,8%), a yrpkoc ycropaBamy pacTa npexpamOeHe HHaycTpHje.
PacT mpouzBoame apmareyTcke U TyBaHCKE MHIYCTPHjE U MPOU3BOAKE OCHOBHHUX MeTalia
OIpeJIeNIno je pacT npepahuBaukor cextopa o 6,1%. McroBpemMeHo, BUJJBUB je OMOpaBaK
ceKkTopa rpahjeBHHaApCTBa INTO j€ pe3yiaTaT yOp3ama jaBHUX HWHBECTHIIMja Yy caoOpahajHy
UHOPPACTPYKTYpPY, aJld U OMOpaBKa BUCOKOTPA/i-€, HAKOH yOp3ama Mpoleaype H3/1aBama
rpal)eBUHCKUX J103BoJIa. Ha pacT akTHBHOCTH y OBOM CEKTOPY yKa3yje, IIpe CBera, peaiHu pacT
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BPEIHOCTH HU3BeIeHUX pamgoBa on 22,5% wm.r. (y IpyroM TpoMmeceyjy) M 4acoBa paja Ha
rpaaunumtaMa o 5,8% w.r. Ilopen Tora, 3HaTHO je yOp3aH Opoj m3gaTtux rpal)eBUHCKUX
7103BOJIa 3axXBaJbyjyhyl MpUMEHU HOBUX IpoIKca U 'y TpeheM KBapTaiy je JIOCTHUrao peKopIHU
pact oz 26,5% m.r. Ca npyre cTpaHe, Cyllia TOKOM JIETHHX MECEIH j& YCIOBHIIA TaJl MPUHOCA
KYKypy3a U UHIYCTPH]CKOT OUJba IITO j€ YCIOBHIIO KOPEKIIH]Y MOJHOIIPUBPEIHE TIPOU3BOIHE
HaHwke. Edextn ¢uckamHe KOHCONMIANUMje OApasHiid Cy Ce Ha E€KOHOMCKY aKTHBHOCT
YCIIY>)KHOT CeKTOpa (CEeKTOp JIp’kaBHE YIpaBe, oOpa3oBama, 3JpaBCTBEHE MU COIMjaJIHE
3aIITUTE) T/E je 3a0enekeHo cMameme Opyro gogare BpeaHoctu (b/IB). Mnak, mo3uTnBHA
KpeTama OCTBapeHa Cy y IOjeIMHUM JeJIOBHMa YCIYKHOT cekTopa (Ojar pacT mpomera y
TPrOBUHU Ha Mayio, pacT (usmukor odmma caobpahajuux ycmyra u noehan Opoj Hohema
Typucta). TokoM 4eTBpTOr KBapTasia 04eKyje ce CIIMYHA CTPYKTYpa pacTa Kao U 'y MPEeTXOAHOM
neny roguae. HactaBak MO3UTUBHUX KpeTama y MHAYCTPHUjU U rpal)eBUHAPCTBY, Y3 OMOpaBaK
MOjeIMHUX CEKTOpa yciyra, Tpebdano 6u ga Boau yop3amy pacra BJII1, koju 6u, mpema Haroj
peBuanpanoj mporenu, y 2015. roguan tpebdano aa uzHocu oko 0,8%. Ynpkoc HETaTUBHUM
edexTrMa cylle Ha MOJbOIIPUBPEIHY MPOU3BOAY, OUEKyje ce yOp3ame pacTa akTUBHOCTH Y
MOCTIeIIbEM KBapTally MO OCHOBY noBehama NPOM3BOAIKE M AKTUBHPAkA KalaluTeTa
XKeneszape u nem0Ba XeMUjCKOT KOMILJIEKCA.

Cutyanujy Ha TPXKHIITY pajia KapakTepHIle pacT 3arociIeHOCTH, Y yciaoBUMa noBehane
CTOIle MapTUIUNaIuje, a Mepe (prckaine KOHCOIUAALMje CYy CE€ OJlpa3uiie U Ha Maj peaHuX
HETO 3apajia, yCle] pealHOT CMamkerha 3apajia y jaBHOM ceKkTopy. [lokaszaressu TpxkumiTa paaa
13 AHKeTe 0 paJIHOj CHa3u yKa3yjy Ha HacTaBaK CMamEema He3amoCIeHOCTH, IITO MOTBPhyjy U
nonany Harmonanue cimyx0e 3a 3anonubaBame. [Ipema momanmma AHKETE O pagHOj CHA3H,
M0OO0JBIIAHO j€ CTalkhe Ha TPXKUIITY paja y Apyrom kBaprany 2015. ronuHe y oAHOCY Ha UCTU
TIePHOJ] MPETXO/THE TOAMHE, 3aXBasbyjyhu moBehamy 3a0CIICHOCTH Y OKBHPY CEKTOpa yCiyra,
nmoceOHO y 00JacTH TProBHHE Ha BEIMKO W Majo, CMEIITaja U MCXpaHe U npepalhuBauke
uaaycrpuje. Croma HE3almocJICHOCTH je cMameHa 3a 3 mam. Ha 17,9%, mok je croma
3amocneHoct noBehana 3a 0,8 M., y3 HCTOBPEMEHO CMameme CTone HedopMmaaHe
3arocieHocTH 3a 2 1n.1. Ha 18,5%. IIpoceuna Hero 3apana uciiaheHa y IpBUX JEBET MECELH
2015. rogune, y nopehewy ca uctum nepuojom 2014. rogune peanHo je cMameHa 3a 1,8%.
Mepe ¢uckanHe KOHCOJNMIANM]E Cy CE€ OJpasujie Ha MaJl PEeaTHUX HETO 3apajia y jaBHOM
CEKTOPY KOj€ Cy CMameHe peasHo 3a 7,6%, HapouuTo y objacTuMa 3paBcTBa, 00pa3oBama U
JpKaBHE yIpaBe, IOK je MO3UTHBAH JOMPUHOC KPETamky YKYITHHUX 3apajia jana npepahuBauka
uHAycTpHja. J1o Kpaja roJjiHe o4eKyje ce JOHOIIEHE HOBOT 3aKOHA O CUCTEMY IIJIaTa y jaBHOM
CEKTOpY, KOju O6u Tpedasio na 006e30enu JeIMHCTBEH U TPAaHCIApeHTaH HauuH oapehuBama u
e(peKTUBHHM]Y KOHTpOJY IUIaTa 3aloCieHUX Yy jaBHOM cekTopy. Tokom 2015. romuwe,
KOHKYPEHTHOCT TIPUBPE/IE j€ JOJaTHO MOOOJbIIaHa, Y YCIOBUMA CHAKHOT pacTa HHIYCTPH]jCKe
MIPOU3BO/IE M 0J1aror cMambHBamka JeAMHUYHUX TPOUIKOBa paja. /1o Kpaja roJuHe oueKyje ce
Osaro nosehame CTONE HE3aNoCIEHOCTH, JI0K he KpeTame peaqHuX 3apaja y MpPUBATHOM
CEKTOPY HACTaBUTH PACT.

Hucke meHe mpuMapHHX MpPOW3BOJA HAa CBETCKOM TPXKHUINTY, HHCKa WHQIAIHMja y
Mel)yHapoJHOM OKpyXKemYy, Hampelak y (HUCKalHO] KOHCOJIMJAIMjH, MOBOJBHH EKCTEPHU
(hMHAHCH]CKHU YCTIOBH U cTabMiIM30BaHa HH(]IIaIMOHA OYeKHUBamka Cy (PaKTOPH KOJHU CY YTHIIAIH
Ha pellakcalijy MOHETapHe MoiuTHke. Y mnpBUX aecer Meceuu 2015. roamHe mpocedHa
nH(panuja je uznocuna 1,4% M.T, MTO je UCTO/ T0HE TPAHUIIE JO03BOJHEHOT OJCTYIamka O]l
muba (4+1,5%). Kpajem okroOpa y oanHocy Ha neuembOap 2014. roaune, mHbmanuja je
m3Hocwna 1,8%, Ha mTa je MPeTeKHO yTUIAno moBehame IeHa CTpyje, IUrapera, MakeT
apam)XxMaHa, Kae U jeCTUBOT yJba. JIonpHHOC KpeTamwy 1IeHa Y HeraTUBHOM IIpaBIly Jlajie Cy
ueHe Henpepahene xpane, npe cBera neHe nospha. HbC je Toxom 2015. rogune nocreneno
yOna)kaBajla MOHETapHYy MOJMUTUKY cMamyjyhu pedepeHTHY KaMaTHY CTOIly, KOja jé TOKOM
HOBeMOpa 3aapkaHa Ha 4,5%. Uspmha ¢uckamHa moJMTHKa MOTBpAWIa je mocBeheHoCcT
Kpearopa €KOHOMCKE IIOJHMTHUKE jayamy jaBHUX (UHAHCHja U TOMOIJIa y CMambHBamby
nHpnaatopHux nputhcaka. [Ipouewyje ce na he mndpnanuja y 2015. romuHu octatu UCHon
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JOE-E TPAHMIIE TI03BOJHEHOT OZICTyMama oA Iniba HBC, mpu yemy he Hucka arperatHa Tpakmba
U HHCKE IIeHe y Mel)yHapoJHOM OKpykemy y Hajehoj Mepu yTunaTti 1a uHduangja 10 Kpaja
roauHe uzHocH 2,1%.

[Tan cBercke 1eHe HadTe W TOCTENIEH EKOHOMCKHM OINOpPaBaK HAIIUX TIJaBHUX
CIOJbHOTPrOBUHCKUX MapTHEPa MOBOJBHO CY JIEJIOBAIU Ha CIIOJbHOTPIOBUHCKY pPa3MeHy KOjy
KapakTepuine moBehame o0MMa pa3MeHe W 3HAYajHO CMAameHe CIIOJBHOTPrOBUHCKOT
nedunura. [InaTHoOMIaHCHA TTO3MIIHM]a 3eMJbE j€ TOKOM MpBUX jaeBeT meceru 2015. ronune
3HauyajHO Mmobospimana. Jledunur Tekyher pauyna je y oBoM nepuoay usHocuo 1.082,5 mmi.
€Bpa U TOTOBO je 3a 4eTBpTuHY (23,8%) Humxku y onHocy Ha uctu nepuop 2014. rogune.
CrnospHOTproBUHCKH Aeunut poda u yciyra je cMameH 3a 12,8%, ycnen Opsker pacra u3Bo3a.
VY oBOM nepuojy u3Be3eHO je pode (1.1.¢.) y BpemHocTH o1 9 Mip/ eBpa, a yBe3eHO pode 3a
12,1 mupn eBpa, mrto je noBehame ox 8,5% u 5,3%, peCieKTUBHO, Y OJIHOCY Ha UCTH MEPHOJ
2014. romune. Pact um3Bo3a pobe, y OBOM IepHOAY, OCTBApEH je 3axBalbyjyhum H3BO3Yy
MIOJBOTIPUBPEIHUX U MPEXpaMOEHUX IIPOU3BO/ia U AyBaHa. [IoHOBHO NOKpETame MPOU3BOIHE
y CMEJIEPEBCKO] JKeJe3apu, yTULAIIO je Ha moBehame 13B03a U IeTMMUYHY CYIICTUTYLIM]Y YBO3a
reokha u uyenuka. Ilo3uTuBaH nompuHOC MOOOJBIIAKY CIIOJBHOTPIOBUHCKE HEPABHOTEKE
HACTaBUJIM CY J1a IPYKajy U U3BO3 XEMHJCKUX U (hapMalleyTCKUX MPOU3BOJA U MPOU3BOAA OJ1
ryme u miactuke. C 1pyre cTpaHe, CMameH je H3B03 MOTOPHUX BO3MJIA 300T HIKE €KCTEpHE
Tpaxme. Takole, naj 1ieHe HadTe U MOCIEANYHO HUXKE LIeHe HAQTHUX JiepyuBaTa yTULAIHU CY
Ha HIKY BPEIHOCT M3BO3a, JIOK je OMOPAaBaK €HEPreTCKOT CEKTOpa O IMPOILIOTOTUIIHUX
[oIJIaBa YTUIA0 Ha pacT U3Bo3a enekTpuuHe enepruje (38,5% m.r). Kperame yBo3a, y oBoM
NepUOJy KapaKTEpHIle pacT yBO3a METaJHE pyJe, KOKca U KaMeHOr yrijba 30or nmosehane
IIPOM3BO/IlbE€ OCHOBHUX MeTasa. Haj3HauajHUjU JONPUHOC CMambemhy CIOJBHOTPrOBUHCKOT
nedunrTa MoTHYe 0/ HUKE BPEIHOCTH YBO3a CUpOBE Ha)Te M HATHUX JIepUBaTa yciea najaa
LIEHEe Ha CBETCKOM TpXKHILTY. [JoKkpHBEHOCT yBO3a M3BO30M M3paXkE€Ha y €BpUMA Yy IPBUX JECBET
Mecen w3Hocwia je 74,7%. Hajpehn CHoOJEHOTPrOBHHCKH TApTHEP y IMEPUOIY jaHyap -
cenrrem6ap 2015. ronune Oune cy 3emibe EY, Ha koje ce ogHocuio 66,0% ykynHor u3Bo3a u
62,5% ykymHOT yB03a. [[0TOBO MOJIOBHHA YKYITHOT M3B03a Y TOM IIEPUOJYy OMIIa je YCMEpeHa
Ha Tp>kuIITe neT 3emasba: Urtanuja, Hemauka, buX, Pymynuja u Pycka ®enepauuja. Ha yBo3
n3 Hemauxke, Utammje, Pycke ®enepanuje, Kune u Mahapcke ognocumno ce 46,2% ykymHor
yBoza. Y pasmenu ca buX, Ilpaom I'opom, Urammjom, Makenonujom, PymyHHjOM U
Byrapckom octBapeH je cybunur ox 1,6 mipa eBpa.

OnopaBak eKCTEepHE TpaXme, Mpe CBera HalluxX HajBehHMX CIOJBHOTPrOBUHCKUX
napTHepa, o3UTUBHO he AenoBaTH Ha Hall U3B03. MelyTuM, pacT HHBECTHIIM]a j€ Y3pOKOBAO
u nosehaH yBo3, Ipe cBera KanuTaiHe onpeme, Oyayhu a cMo yBO3HO 3aBHCHA €KOHOMHU]a,
TaKo Ja ce oyekyje na he nonpuHoc Heto u3Bo3a y 2015. roguHu GUTH HEyTpasaH.

[TpunuB kanmuTana, y IpBUX JAEBET MECEIH j€ pe3yiTar MPUWINBa CTPAHUX AUPEKTHUX
unBectuyja ox 1.231,4 muin. eBpa (nmosehaune 3a 281,6 mui. eBpa unu 29,6% y oqHOCY Ha UCTH
nepuon 2014. rogune). Hajehu npunus C/IU y npBoj MOJOBUHU roJiuHE 3a0€JeKeH je Y
npepahuBauko] unayctpuju (310,1 mun. eBpa), GUHAHCH]CKUM JETAaTHOCTUMA U OCUTYpamby
(183,9 muu. eBpa) u rpaheBunapctBy (84 mui. eBpa). YkynHe CIU u3 EY y ucrom nepuony
n3Hocuie cy 614 mui. eBpa, mro npeacrasiba 80,4% o ykynHo octBapenux Hero CJIU. Hero
MPUIMB MOPT(HOJINO UHBECTUIIM]A Y IPBUX AeBeT Mecenu 2015. ronune u3Hocuo je 27,6 Mui.
eBpa 1 61O je 3a 265,8 My eBpa HIKK Hero y uctoMm nepuoxay 2014. ronune. Ha oBo cmameme
HajBUILE j€ YTULAIO CMamEHO 3a1yKUBAIE JP)KAaBE MO OCHOBY JAYTOPOYHHUX JYKHUYKHX
xaptuja on BpeaHOocTH. [lo OCHOBY (hMHAHCHJCKUX KpenuTa, PE3UJIEHTH CYy C€ HETO
3ayKHBaJld peMa WHOCTpaHCTBY 3a 150,6 mui. eBpa. Hero 3anyxeme IpkaBe MO OCHOBY
(bUHaHCHU]CKUX KpeauTa je cMameHo 3a 398,6 M. eBpa Ha u3Hoc oa 220,2 mui. espa. HBC je
[0 OCHOBY JIOCTIENMX 00aBe3a m3BpIumia miahama y usHocy of 138,7 mum. eBpa o yera ce
Hajehu neo (130,3 mun. eBpa) ogHocuo Ha mahawa npema MM®. banke cy HacTaBuiie 1a ce
pa3nyxyjy mpema uHOCTpaHcTBY y 2015. ronunu (184,8 mui. eBpa), a y MCTO BpeMe U
npexnyseha cy ce pazayxmuia y uznocy oxa 47,1 mui. eBpa. Odexyje ce Aa yKymad aeQuiur
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tekyher pauyna y 2015. ronunu uzHocu oko 1,6 mupna eBpa, wiu 4,7% BIL, mTo je Huke 3a
1,3 m.m. y onnocy Ha 2014. roauny, y3 rotoso notiyno nokpuhe CAM. HactaBak cnpoBolema
CTPYKTYpHUX pedopMH y 1By MOOOJbIIAKA MOCIOBHE KIMME, 04yBalkbha MaKPOEKOHOMCKE
CTaOMJIHOCTU W KOHCOJMJAIMje jaBHUX (MHaHCHja O Tpedano na o0e30enu Jajbu MPHIIUB
CTpaHUX AUPEKTHUX WHBECTHUIIM]a y CEKTOpE pa3MeHJbUBUX 00apa, Koju he Ha Cpebu U 1yTu
POK 1OOOJBIIATH TPOU3BOIHU MMOTEHIUjAJl M OCUTYPAaTH OJIPKUBHU PaCT.

Kperamwa Ha AeBHM3HOM TPXKHUINTY y Tepuoay janyap — oktobap 2015. romune, y
nopehemy ca HCTUM MEePHOIOM MPETXOJHE TOJMHE, 00eNeKnIa jé HOMUHAITHA JIeNpeljamnnja
IuHapa y onHocy Ha eBpo on 3,3% u peanna genpeuujauuja on 2%. Peannu epextuBHU
JICBU3HU KypC Yy OBOM IEPHUOIY je Aempernupao 3a 5,7%, mMTo je YTHIAI0 Ha MOOO0JbIIAKE
MelhyHapoaHe KOHKYypeHTHocTH TmipuBpene. Ha nesusHom tpxkumry y 2015, roawmHm
3a0eNeKeHu Cy anpenujaiujcku nputuciy, koje je HBC ybnakaBania KyloBUHOM JeBH3a HA
MehyOaHKapCKOM JEBU3HOM TPXKUIITY Y HETO u3HOcy o 790 Mui. eBpa, 3aKJby4HO ca
oktoOpoM. JleBusne pesepse HBC kpajem oktobpa cy uzHocwmie 10,7 Mipy eBpa, ImTo je 3a
7,7% Bume y ogHocy Ha kpaj 2014. ronune u 06e36ehyje mokpuBeHOCT 011 OJM3Y celnaMm
Mecelu yBo3a po0e U yciyra.

Hakon nnTeH3uBUpama KpeauTHe akTuBHOCTH y 2014. rogunu Koja je Ouia pe3ynrar
nporpama CyOBEHIIMOHUCAka KPEINTa, KPEAUTHA aKTUBHOCT OaHaKa MPHUBATHOM CEKTOPY U
najbe je Hucka. Ha ycropaBame KpeAMTHE aKTUBHOCTH HETaTHBHO YTHYE M BHCOK Y0
HEHAIJIATUBUX KPEIUTa y YKYIHHM KpeOuTHMa, Koju cy y Tpehem kBaptamy 2015. rogune
uzHocuiu 22%. Y onnocy Ha Tpehu kBapran 2014. rogune, ydyenrhe npodieMaTHYHUX KPEAUTA
JaTUX CTAaHOBHUINTBY je moBehano 3a 0,9 m.m. Ha 11,15%, ok je ydemrhe npoGiemaTnyHIX
KpeauTa MpuBpeaIn cMambeHo 3a 3,2 .11. Ha 24,14%. Kibyyan 1onpuHOC 04€KMBaHOM OTIOPaBKY
KpEIUTHE AaKTUBHOCTH y HapeIHOM mnepuoay nahe ybOnakaBame MOHETAapHE TOJHTHKE, C
003MpoOM Ja je JOBeNo A0 3HATHOI CHUXKEHha KaMaTHUX cToma Ha kpeaute. KpeautHy
akTUBHOCT OaHaka y centemOpy 2015. ronune Ha MehyroauiimeM HUBOY KapaKkTepuIle 01aru
oropaBak pacrta kpenuta npuBpeau (2,3%), u ycropaBame pacta KpeauTa CTAaHOBHUIITBY
(4,3%). [TocmaTpaHo 10 HAMEHH, HAa KPETUTHY aKTUBHOCT CTAHOBHUIIITBY HAjBUIIIE j€ YTUIA0
pacT ctaMOeHHX KpeaMTa, KOju T0YeB 0]l jyHa Oesexe ycropaBame pacta. FlctoBpeMeHo pacT
KpEIUTHE aKTUBHOCTHU TPHUBPEIH OO je ONpeaesbeH pacTOM MHBECTHIIMOHHX KPEIUTa, KOjU
YEeTBPTH Mecell 3a peaoM Oenexe yOp3ame pacta. BHCOK pacT MHBECTHUIIMOHMX KpeauTa
MOTBp/Ia je IIMpEer OIoOpaBKa YKYITHE WHBECTHIIMOHE AKTUBHOCTH. Y OBOM IEPHO.NY,
[IOCMaTpaHO TIpeMa BaJyTHO] CTPYKTYpM CMameHO je ydemhe JAEBU3HMX H3BOpPa
¢buHaHCHpama, a CMambeHH Cy W T033ajJMJbEHU W3BOPH CpEICTaBa M CIOJHHU H3BOPH
¢unancupama. Paj Ha pemaBamwy NpoOJeMaTHYHUX KPEAUTAa UHTEH3UBHPAH j€ JIOHOIICHEM
Crpareruje 3a periaBame NMUTama MPOOJIEMATHYHUX KpeauTa, Koju je Brama ycBojuna y
aBrycry 2015. roqune. OcHoBHU 1Iib CTpaTeryje je 06e30ehrBame NOACTUIAja U YKIABkhakhe
nperpeka HIACHTU(UKOBAHUX Y CHCTEMY KoOje CIIpedyaBajy IPaBOBPEMEHO peIIaBambe
NpoOJeMAaTUYHUX KpeJuTa W YCHOCTaB/balkbe CHUCTEMa KOjU he CHpeduTd aKymylaiujy
MpoOJIEMAaTUYHUX KpEeIuTa J0 HUBOA KOJU MOXKE MMAaTH HEraTUBHE e(eKTe Ha KPEeIUTHY
aKTUBHOCT YrpoXaBajyhu MOTEeHIMjaTH! €eKOHOMCKHU pacT. Panu noctusama HaBeIeHOT [IMJba
npeny3uMahe ce Mepe Ha perraBamy mpolieMa qpkaBHHX Mpeny3eha y pecTpyKTypupamy u
y cTeuajy, jauamy Kanaurera OaHaka, CTBapamy yciIoBa 3a pa3Boj TPXKHILTA TPOOIeMaTHUHUX
KpenuTa, yHanpehemy W NOJACTHIAKky BAaHCYACKOT PECTPYKTYypHpama yra u MoOOoJbIIamy
OKBHpA 32 CY/ICKO PECTPYKTYpUpambe Ayra U Mpojiajy HeMOKPETHOCTH.

[Ipema momanmmma Hapoane 6anke CpOuje ykymaH CIOJbHHM IyT Ha Kpajy cenrtemOpa
2015. rogune nu3Hocuo je 26.308 mui. eBpa, mro je y nopehemy ca kpajem 2014. rogune
noBehame o1 516 Mui1. eBpa U cMameme o011 204 ML, eBpa y mopehemy ca KpajeM IpeTXOHOT
kBapTana. M mopea nosehama CioJbHOT AyTa, MHAWKATOP EKCTEPHE COJIBEHTHOCTU CIIOJbHU AYT
npemMa M3B0o3y pode u ycayra 6yaro je moooJblliaH, Tako IITO je cMameH ca 178,5% y 2014.
roaunu Ha 171,4% y tpehem kBapramy 2015. rogune, Ha mTa je yrunao sehu pact u3Bo3a o1
pacta cnioJbHOT Ayra. [loOosblame eKCcTepHe CONBEHTHOCTH 3a0eIeKeHo je U rnocmarpajyhu
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onHoc kpatkopouHor myra u BJIII, gok je moropmiame 3a0eieXeHO KOJ palvja CHOJHbHHU
ayr/BJII1 moBehamwem 3a 2,8 m.n. Kog naankaropa ekcrepHe JTUKBUIHOCTH PETUCTPOBAHO je
noboJplIame y yuyemhy oTmiaTe Ayra y u3Bo3y poOe u yciayra cMamemeM ca 32,7% y 2014.
rogunu Ha 24,2% y tpehem kBaptany 2015. rogune.

2.3. Ilpojexmuja MakKpOEKOHOMCKUX MHAMKaTopa 3a nepuoxa ox 2016. no 2018. rogune

Ha ocHoBy Tekyhux eKOHOMCKHX KpeTama U u3rieaa y CpOuju u MelhyHapogHom
OKpYXelY, UMajyhu y BUIY IUIAaHUPAHE €KOHOMCKE MOJUTHKE U CKJIOIUbEH ApaHXKMaH U3
MPeIoCTPOKHOCTH ca MM®, MpojeKTOBaHH Cy OCHOBHM MAaKPOSKOHOMCKH arperaTtd |
uHaukatopu 3a Penmyosuky Cpoujy y nepuoay 2016 — 2018. rogune.

YcnenHo cpoBeeHe Mepe GUCKaTHE MOJTUTHKE M TTOOOJBIIAHU YCIOBH MTOCIOBHOT U
WHBECTUIIMOHOT OKpYXema TokoM 2015. rogune oMmoryhuiu cy cTBapame OCHOBE 3a CTabuiiaH
Y OP’KMB PACT y HapeTHUM roauHama. CripoBolheme omTpux Mepa (pruckaaHe KOHCONUJaInje
y yclOBMMa MOBOJbHUX €KOHOMCKHUX KpeTama y MehyHapoJAHOM OKpYXKEeHmhY HHje y3pOKOBAIO
3Ha4YajHO CMamkeme JoMahe Tpakmbe, Kako ce paHuje MPOLCHHUBAIIO.

KopuroBane cy naBumie npojexuuje b/l u moBe3aHux uHAMKATOpa y HapeAHOM
cpenmopouHoM repuoy. CrucreMcko yHamnpeheme nmpuBpeanor amO6ujenTa omoryhuhe pact
CcTpaHux U qomahux WHBECTUIIH]a, TOK he yOp3ame pecTpyKTypUpama MpPUBpPEAE CTBOPUTH
yCIIOBE 32 HOBO 3alolljbaBame M NoBehame MPOIYKTUBHOCTH M KOHKYPEHTCKE MO3HIIHje
3emube. Pact B/III y 2016. rogunu, peBuaupan je HaBumie ca 1,5% na 1,8% u Ouhe Bohen
pacToM MHBECTHIIMOHE MOTpolIke. Takohe, ouekyje ce CKpoMaH pacT KUBOTHOT CTaHAApAA y
2016. rogunu. duckanuu mnpoctop, o0e30eheH CHaAXKHUM CTPYKTYPHHUM IpHiarohaBambemM
omoryhuo je 6:1aro KOpUroBame HaBUIIIE ApKaBHE NOTpoIIke y 2016. roguHw.

MaxkpoekoHoMmcke mpojekinuje 3a neproj o 2016. 1o 2018. ronune ykasyjy Ha yOp3aHy
myTamy ornopaBka. [IpojekToBana kKymynaTtuBHa ctoma pacra peanHor bJII1 3a mapemane Tpu
roguHe of 7,7% 3acHOBaHa je Ha pacTy nomahe Tpakie, Ipe CBera OMopaBKy HHBECTUIIMOHE
aKTUBHOCTH M PACTy KMBOTHOT CTaHJapa CTAaHOBHUIITBA. 3all0YET MHBECTHIIMOHH LIUKITYC
TokoM 2015. roauHe U y HapeqHUM roauHama Ouhe Hocehu pa3BojHHM (akTop Koju he, y3
pPECTPYKTypHUpame TpHUBpeNe OMOTYNHTH Jajbe CMamWBamke YHYTPAIIBHX H  CHOJHHUX
HepaBHOTexka. [lasbe crnpoBoheme pedopme jaBHOI CEKTOpa M MOOOJbIIAKE MOCIOBHOT U
WHBECTHIIMOHOT OKpYXema omoryhuhe cTBapame 0CHOBE 3a yOp3ame pacra.

CpenlopOoyHOM MaKpOEKOHOMCKOM MPOjEKIINjOM NpeiBUl)eH je MpoceyaH peaHu pacT
BIIT on 2,5%. Ouekyje ce pacT MHBECTHUIIM]a U IPUBATHE TTOTPOIIIEHE, TI0 TPOCEYHO] TOTUIITHHO]
peanHoj ctonu o 6,1% u 1,1%, pecieKTUBHO, y3 IPOCEYHH FOJIUIIBLU PEATHU PACT U3B03a U
yBo3a pobe u ycayra (7,2% u 4,9%, pecnexktuBHo). HacraBak crpoBohema KpeauOuIHOT
iaHa (ucKalHe KOHcoluaaluje yruiiahe Ha cMmameme Ap)KaBHE MOTPOIIHE (-0,5%
MPOCEYHO TOJIUIIE). YCBOJEHMM IUTAaHOBMMA CTPYKTYpHOT TpuiarohaBama NpHUBpENE
HACTaBJba Ce CMambHUBabE HEPALIMOHAIHE MOTPOILKE, OMPOKpaTHje U HEMOTPEOHUX TPOIIKOBA
JaBHOT CEKTOpa y3 HCTOBPEMEHO MOOO0JbIIAk€ MHBECTUIIMOHOT ambOujeHTa. McTroBpemeHo,
o0e30enuhe ce 3aITUTa COLUjAJIHO HAjyTPOKEHU]UX CII0j€Ba CTAHOBHUILTBA.

3amoyera myrama omnopaBka oMmoryhwhe ma ce kpajem 2018. ronune o0e30emu
nosehame ynena nuBectunyja y b/II1 3a 2 ., cmameme yaena Ap:kaBHe noTpoumke ca 18,2%
y 2014. ronqunu Ha 14,4% B/II1 u noBehame ynena u3Bosa pode u yciyra y BJII1 Ha mpeko
50%. HeonxonaH je HETO MPUJIMB CTPAHUX MHBECTHIIMjAa OA OKO 1,5 Mipa eBpa MpoceyHO
TOAMIIELE, y3 TPOMEHY CTPYKTYpE yilarama Ka CeKTOpY pa3MeHJbHBHX 100apa. DuHaHCHpame
IUTaTHOT OMJIaHCca MOJIpa3yMeBa HCTOBPEMEHO CMambHUBambe yaena Jepuiura pode u yciuyra u
nepunura Tekyhux tpancakuuja y B/AII va 7,9% u 4,2%, pecnektuBHO, Ha Kpajy 2018.
rofnHe, Kako OM ce o0e30enuia OIPXKUBOCT CIIOJBHOT Jyra, €KCTepHa JUKBUIHOCT U
COJIBEHTHOCT.

Tabena 4. [Ipojexnuja OCHOBHIX MaKpOEKOHOMCKHX MoKa3aTesba Pemyonmke CpOuje
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ITporiena IIpojeknumja
2015 2016 2017 2018

BJI1, mapn muHapa (Texyhe 1iene) 3.964,4 4.137,7 4.377,2 4,711,6
Peannu pact BJII1 0,8 1,8 2,2 3,5
Hednarop BT 15 2,6 3,5 4.0
Peannu pacm nojeounux xomnonenmu B/, %

JlnuHa moTpoIima -0,5 0,2 1,0 2,0
JpxaBHa MoTpoIIHa -2,2 0,9 -2,8 0,3
WuBectunmje 8,2 6,6 6,2 55
M3B03 pobe u ycayra 7,8 1,7 7,0 6,7
YB03 pobe u yciyra 6,0 5,8 4.4 4.3
Canno pobe u yciyra, y EYP, % -9,8 -9,0 -8,6 -7,9
BI1

Canyo tekyher pauyna, y % B/II1 -4,7 -4,6 -4,3 -4,2
Wndnanuja, mpocek nepuoxa, y % 15 2,8 3,9 3,9
WuBecturmionun panno, % bJT1 16,4 16,8 17,7 18,4

N3Bop: MOUH

Peannu cexkmop

CpeamopoyHH U3TIICIN 32 PeallHi CeKTOp oMoryhaBajy aHaJIM3y HMUKJIMYHE MTO3UIH]e
IIpUBpE/ie M carjieflaBambe O4YeKMBaHMX H3Bopa peanHor pacra BJ/III y cmuciny mpomena
(akTOpa MPON3BOAIGE U arperaTHe TPAKIbE.

AKTyenHa KpeTama yKasyjy Jla cy MaKpOeKOHOMCKE MepCIEeKTUBE 3eMJbe I000JbLIaHe
U J1a je OTopaBak MpHUBpPEIHE aKTUBHOCTH MHTEH3UBUpPaH. PeBunupana je croma pacra B/ y
2015. roaunu HaBumie 3a 1,25 m.m. y ogHOCY Ha mpouuioroauinmky duckanny crparerujy u
0,3 mm. y OJHOCY Ha aBTyCTOBCKY MpOIEHY, 300T IMOBOJEHOT JejoBama MelyHapomHor
OKpyX€mha Ha MHBECTHIMOHY M H3BO3HY akTUBHOCT. OcuM ToOra, JocieiHo (hUCKaIHO
npunarohaBame, npaheHo crpoBohemeM CTpYKTypHUX pedopmu pesynrupaio je Behum
MHBECTHULIMjaMa 1 U3B030M, 10k he HeratuaH gonpuHoc B/II1y 2015. ronunu gatu noTporma
nomahuHCTaBa W JpkaBe 300r crnpoBohema (uckamHe koHcomuaaiuje. CMameme IeHe
HaTHUX JlepUBaTa Ha CBETCKOM TPXKMIITY YTHIAJIO j€ Ha pacloJIOKUBU JI0XOJAK
nomahMHCTaBa U HUCKY U CTaOWIHY HHGIALN]y, 1A je peaaHH Hajl NOTpollkbe JoMahnHCTaBa
MamH 0J] OUYeKHUBaHOT. PacT MHBeCTHIMja je pe3ylTupao y nosehamwy yBoza, Oyayhu na je
Cp6uja yBO3HO 3aBHCHA €KOHOMH]ja, T€ j€ JOMPHUHOC HETO M3BO3a OBE TOJAMHE HEYyTpasaH.
ITocmaTpaHO ¢ Mpou3BO/HE CTpaHe, (prckaaHa KOHCoNMAaHja he ce HeraTuBHO OAPA3UTH HA
aKTUBHOCT YCIyXHHX cektopa. Ilopen mux, HeratuBan nomnpuHoc BJIII nahe m cexrop
nosbonpuspene. C apyre crpane, JONPUHOC UHIYCTPHU]CKE TPOU3BOIbE O1he Mo3uTHBaH, Kako
[0 OCHOBY IpepahuBauke MHAYCTPU]jE, TAKO U MO OCHOBY OIOpaBKa €HEPreTCKOI CEKTOopa.
Ouexkyje ce aa rpaljeBUHCKAa aKTMBHOCT HAKOH JyTOTOJMIIEBMX ciaabux pesynrata, y 2015.
TOJIMHU 3a0€JIeKHU CHaXKaH PacrT.

Exonomcka kperama 1 usriaenu Cpouje y 2016. rogunu y Benukoj Mmepu he 3aBUCUTH
0J1 KpeTama y MelyyHapoTHOM €KOHOMCKOM OKPYKEHY, Ka0 U O] IaJbeT CpoBohema pedopMu
peaqHOr M jaBHOT cekTopa. Pesynratm nmocan mpemysetux pedopmu obe3beamhe pact
MHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTH Yy 2016. ronunu (nonpunoc pacty B/AII ox 1,3 m.m.). Mehytum,
Kako je mpuBpeaa CpOuje yBO3HO 3aBHCHA, OueKyje ce mnosehame yBo3a, Ipe CBera
WHBECTHIIMOHMX N100apa, mTo he yrumatu ga JOompuUHOC HeTo m3Bo3a pacty B/IIT Oyxe Tek
671aro MO3UTHBAH.

HakoH cenqmorouuime cTarHalyje U peaTHor CMambHBamba MOTPOIIHE CTAHOBHUILITBA,
OYeKyje ce CKpOMaH pacT *KMBOTHOT ctaHaapaa y 2016. ronunu (0,2%). duckanHu mpocTop,
o0e30ehen cHaxxHMM CTpyKTypHUM mnpmiarohaBamem ox 2,5% BIAIl y 2015. roxunwm,
omoryhwuhe 6mar peansu pact apkaBse norpoumne o1 0,9% y 2016. ronunu. bosbu duckaman
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pe3yaTaTh Oj TUTaHa, JeJIoM he ce KOPHUCTUTH 3a MUJbaHO TNoBehame IjiaTa W MEeH3Hja U
Cy’KaBame ja3a y IiaTamMma CeKTopa JprKaBe.

3aycraBibae pacra jaBHOT Jyra OCTaje TJaBHH IWJb (UCKAIHE IOJUTHKE IITO
mojpa3ymMeBa Jajby MpuMeHy Mepa Quckamae koHncomumanuje y 2016. u 2017. romuHwu.
Heonxonno npunarohasame y 2016. rogunu y ogHocy Ha 2015. roauny, moapasymeBa gajbe
CTpYKTypHO ¢uckanao npuiarohasame on 0,75% B/Il. Mepe duckanne koHcomuaanuje y
HapeHe JBe ToAuHe, yrunahe Ha qoMahy Tpaxmby, pe cBera ApKaBHY MOTPOLIHY (CMambCHe
Mace IUiaTta y jaBHOM ceKTopy 3a 3% pammoHanm3anujoM Opoja 3amocieHUX W MPUPOJTHUM
O/UIMBOM M HAacTaBKOM CIIpoBohema TmpaBMja IpeMa KOME C€ Ha CBaKHX IIeT
ocno0oheHNX/ypaKkbeHUX CTATHUX PaJHUX MECTa MOXKE YIOCIHUTHU jeHa 0co0a y CEKTOpy
npxkase). [Ipensuheno cmameme Opoja 3anmocineHux o7 5% y jaBHOM ceKTopy Tokom 2017.
roauHe yruiahe Ha cMambemne Ip)KaBHE MOTPOIIHE U BbeH peaHu najg ox 2,8%.

I'padukon 1. Peannu pact BJII1: ocTBapeHa u mpojeKTOBaHAa CTOMNA U AYTOPOYHH TPEHI, Y %
10 9.0 T
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[Ipou3BogHM ja3 KOjU MeEpH IHKIMYHOCT TPUBPEIHE AKTHBHOCTH Yy TEPHOLY
ekoHoMcKkor 6yma Tokom 2007. 1 2008. rogune je 6uo mozutusa (1,4% u 3,8%, pecrieKTUBHO)
BoheH, mpe cBera, BUCOKOM jaoMahoM TpaxmwoM. Y 2009. roauHu, 300T majna €KOHOMCKE
aKTUBHOCTH, U3a3BaHOT €EKOHOMCKOM M (PMHAHCH]CKOM KPH30M, JOILIO je 10 MPpoayOJbHBama
HEraTUBHOI MPOM3BOAHOI ja3a, cBe a0 2013. ronuue. Ilo3uTHBHaA KpeTama LMKIMYHE
KoMmrnoHeHTe TokoM 2013. roauHe pe3yaTaT Ccy aKTHBHpama HOBHMX Kamalnurera y
ayromMoOmicko] U HapTHO] uHAycTpuju. Toxkom 2014. ronuHe, y OpUBpEAU Cy MOHOBO
3abene)xxeHe peuecuoHe TeHaeHuyje. Ilocneauue momiaBa cy uMase 3HadajaH edekaT Ha
noteniujanuau b1, 360r omrehema 1 mpuBpeMeHOT cTaBJbama BaH (PyHKIM]e o0jekaTa jaBHE
U TpUBperHe HH(PACTPYKType, T€ je MPOU3BOAHM MOTEHIMjall MpUBpene Ouo 3HauajHO
cmameH. Omamajyhu TpeH]| MOTEHIMJaTHOT pacTa MPOU3BOJHOT MOTEHIMjaia TMPHUBPEAE y
MIPETXOAHOM JIECETOTOIUIIIHEM NTEPHOAY MOCIEANIIA j€, IPE CBEra, CMalheHOI HHBECTHPaba y
MIPOU3BOJIHE KaraluTeTe, OTEeXaHOT (MHAHCHpama TeKyhe NTpOM3BOIHE AKTUBHOCTH W
HEraTUBHUX KpeTama Ha TPXKUIITY paja.

[IporieHa MOTeHIMjaIHOT pacTa 3aCHOBaHa je Ha yOp3aHOM INPUBPEIHOM OIOPaBKY,
IIPU YeMY ce OUYeKYje J1a TPOU3BOIHU ja3 Oy/ie 3aTBOPEH KpajeM MPOjeKIUOHOT MTepHo/ia, HAaKOH
JyrOroJIMIIEK-eT HEraTUBHOT 0/IHOCA U3Mel)y cTBapHe U noTeHuujanHe crone pacta bII.

I'padukon 2. onpuHoc ¢pakTopa NpoOU3BOIHE MOTEHIM]aIHO] CTOIU pacTa, y ILII.
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[ponemwyje ce na he Ha pact norenuujannor b/I1 y HapeqHUM roguHama Mo3UTHBHO
VTHIIATA jadareé WHBECTUIMOHE AKTHBHOCTH W IIOBOJbHA KpeTama Ha TPXKUIITY paja.
[ToBosbHMjH ycTI0BH (DHHAHCUPAKA U jJadya MHBECTUIIMOHA aKTUBHOCT y CEKTOprUMa caobpahaja,
eHepreTuke W mnosponpuBpene noehahe morennujan mpuspene. OuekuBaHo nosehame
HE3aIlOCJICHOCTH YCJIe]] pallMOHAU3alije y jaBHOM CEKTOpPY M 3aBplIeTKa Ipoiieca
pECTpYKTypupama mpemy3eha 1o KOHTPOJIOM apkaBe Owmhe yOIaXeHO IOopacToM HETO
3allOCIICHOCTH y TMPHUBAaTHOM cekTopy. Mmajyhu y BUAy TpeHYTHY IHMKIUYHY MO3HUIIH]jY
Peny6muke Cpbuje u crpykrypHe nmopemehaje Haciehene M3 MpeTXOmHOT MEpPHOa, Kao U
cteneH nocrojehux HenckopurheHux KanauTeTa, oj MoceOHOr 3Havyaja he OUTH U3HATIAKEHEe
HayMHA Ja ce moBeha ToTamHa (aKTOpcKa MPOIYKTUBHOCT W T00O0JbIIA €()UKACHOCT
WHBECTUIMja. Y TOM IUJby HEOMXOJHO ja HacTaBUTH pedopme kojuma he ce Mpous3BOIHU
MTOTEHIINj AU 3eMJbE TPajHO yBehatH.

I'padukon 3. Cexropcku gonpunocu pacty b/IB nenatHoctw, ..

6.0 1438

\

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

I ] ]o;ponpuBpena BN [aryctpuja 1 T'paljeBunapctBo 1 Veiyre ==<==Pact b/IB nemarHocti

[TocmaTpano ca mpousBojgHe cTpaHe, y nepuoxy 2016 - 2018. roaune HajBehu
nonpunoc pacty BJII1 ce odexyje on pacta HHAYCTPH]JCKE MPOU3BOIHE M OMOPABKA CEKTOPA
rpaheBunapcTBa (gonpunoc 1,3 u 0,4 m.m. mpoceyHo rogummke). HacraBak cnpoBolema mepa
MTEAmBE Y CEKTOPY JAprKaBe, ojpazuhe ce HEraTuBHO Ha CeKTop ycayra u 'y 2016. roguHu,
HaKOH 4Yera ce 04eKyje rnocreneH pact (qonpuHoc 0,6 m.1m. npocedHo roaunime y 2017, u 2018).
I'maBam mokperau pacta y 2016. roguam Ouwhe WHIyCTpHjCKa TPOU3BOAHA AIH H
MOJBOTIPUBPEIA, KAO PE3YJITAT OMOPABKA OJ] OBOIOJUIIIHE CYIIE.

14



I'padukon 4. JlonprHOCH KaTeropuja arperatue Tpaxme peasHom pacty b/IT, m.o.
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S Heto u3B03 . | [HBecTHIINjE C——1IpuBaTHa NOTPOIIHA

1 JlpxaBHa notpomrsa —JJIpomeHa y 3anuxama == ==Peayinu pact bJII1

Ca pacxogne crpane B/III, y nepuony 2016 — 2018. rogune HajBehu mompuHOC ce
OYeKyje O WHBECTUIIMOHE MOTPOIIke (HorpuHOoC 1,3 T.I. mpocedHo roauinmke). JpkaBHa
notpoima aahe nosutusan gonpunoc pacty b1y 2016. ronunu 36or 6maror pacra miara y
JIeIoBMMa jaBHOT cekTopa. HactaBak cTpykTypHOT mnpriiarohaBama Oynera npxkase y 2017.
roauHu aenoahe Ha maj Ap:kaBHE MOTPOILIkE. JIMYHA MOTPOIIHa CTAHOBHUIITBA MTO3UTUBHO
he yrumatu Ha kperame B/l Tokom menor mpojekiuoHor nepuoaa. Pact morpomme O6uhe
BOl)eH OMOpPaBKOM Ha TPXKUIITY paja, Mpe CBera yop3ameM pacTa 3apaja M 3amociIeHOCTH Y
MIPUBATHOM CEKTOPY U paCTOM KpeJIMTHE aKTUBHOCTH OaHaKa yCMepeHe MpeMa CTaHOBHUILITBY.

Pacty BJIIl y HapenHe Tpu roaumHe JonpuHehe M HETO H3BO3, Maja CIOPHjOM
JTUHAMHUKOM 01 panuje odekuBaHe (mompuroc 0,1 mm. y 2016, 0,7 m.m. y 2017. u 0,8 m.m. y
2018. ronunu). Bucok pact mM3BO3a pe3ynTar je OmopaBKa TNIABHUX CHOJbHOTPTOBUHCKUX
naptHepa Penyonuke Cpbuje, nok he nuHamuka yBo3sa (4,9% npocednu roauilby pact) OUTu
oIpeJieJbeHa OTOPAaBKOM JloMahe TpaxKibe.

MakpoeKOHOMCKOM TIPOjEeKIIMjOM MpeaBul)eH je peaHu pactT uHBectunnja o 6,6% y
2016. rogunan u 6,2% u 5,5% y 2017. u 2018. ronunu, pecneKTUBHO, KOju he OUTH reHepucaH
MMOKPETakheM HOBOT MHBECTUIIMOHOT IIMKIyca. PacT mpuBaTHUX MHBECTHUIIM]A j€ OJ1 IPECYAHOT
3Hauaja uMajyhu y BUAY JAa je maj NpuBpeIHe aKTUBHOCTU Y MIPETXOIHOM, KPU3HOM MEPHOY,
YTHIIA0 Ha cMambuBame noteHujanaor b/II1 kpo3 ryOurak npuBpeJHIX KanauTeTa U 3HaTHO
MOTOpIIIaBAKE YCIOBA HA TPXKUIITY paja.

[IpenBulenn crieHapro pas3Boja yKa3yje Ha CTpaTelKy oOpHvjeHTanujy Brame ka
CTPYKTYypHOM TpuiiaroaBamy IpHUBpele Kako Ou ce 00e30enuna ofp)KuBa MyTama pacTa,
3aCHOBaHa, IMIpe CBera Ha nosehamy YKyIMHE WHBECTUIMOHE aKTUBHOCTH KPO3 IMOJCTULAHE
WHBECTHUIMja TIPUBATHOT CEKTOpa M W3B0O33a, Kao KJbYYHHX (DakTopa OCTBapHUBama
MaKpOEKOHOMCKe cTaOmiHOCTH. Brnama he BoauTu OArOBOpHY M NpeABUAMBY (pHCKaIHY
NOJUTUKY YHMjU je LuJb cTabuiM3auuja jaBHUX (UHAHCHja, MyTEM CMamema Jepuimra
KOHCOJIMJIOBAHOT OylieTa ApKaBe U 3ayCTaBJbamba pacra Ayra.

3anocaenocm u 3apade
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Ouexkyje ce na he ykyrnHa 3arnocieHocT HacTaBuTH pacT y 2016. rogunu, BoheH pactom
3aIlOCIICHOCTH y TIPUBATHOM ceKTopy. CpemhopoyvHa IMpojeKIirja 3arocIiEHOCTH 3aCHUBA Ce Ha
npojekroBanoM pacty bBJII1 u moBehamy nnBectuivja. 3axpasbyjyhu ynanpehemy perynatuse
0 paJHHM OJTHOCHMMA U 3alOlbaBamky, HA TPXKUIITY paja ce O4YeKyje HacTaBaK IMO3UTHBHHUX
TPEHIIOBA, YIPKOC HAjaB/bCHO] pAIlMOHANM3AIMjU y JaBHOM CEKTOpPY U Ipolecy
pecTpykTypupama npeayseha moa KoHTposoM npxkase. MicroBpeMeHo, ouekyje ce popMupame
TpeHAa moBehama CTOIE 3alOCICHOCTH 3axBajbyjyhu yHampelhemy peryiaTtuBe O pagHUM
omHocuMa. M3MeHnama 3akoHa 0 pajay OTKIOHEHE CY IpenpeKe Ko 3arollbaBamka, mosehana
j€ (bIeKCHOMITHOCT TPIKHUIITA Pajia U CTBOPEHA OCHOBA 32 CMACH-E Pajia y CUBOj 30HH.

I'paduxon 5. OcTBapeHa U IPOjeKTOBaHA CTOMA 3aIIOCICHOCTH M HE3aMOCICHOCTH, Y %
50% PRCCTETLT LT LR TL L ELE LU L RILTELLRELL RS .

B Cromna He3an HOCTU
45% CTolra He3arnocaeHOC

CrTola 3armociaeHOCTH
40%
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2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

VY HapemHOM TepHoay OdYeKyje ce na he pacT peasHUX HETO 3apajga y NpPUBAaTHOM
CEKTOPY MPATUTU PACT MPOAYKTUBHOCTH Y IPUBPE/IH.

Unghnayuja

Mehyroaumma nadnanuja, oq Mmapra 2014. rogune kperajia ce UCHOJ JOHE FPaHULE
J103BOJbEHOT o/icTynama o1 insba HBC. MHduaruja 61 y rpaHuiie 103B0OJbEHOT O/ICTYIAmba 0]l
uusba Tpedano na ce Bpatu cpeauHoM 2016. ronuue, Ha mta he y HajBehoj Mepu yTunatu
UCLPIUbMBakE e(ekara OBOTOJUIIBLUX HHUCKHX LieHa HadTe, ciabibeme Ae3MH(IaTOPHUX
MIPUTHCAKA TTO OCHOBY ITOCTETIEHOT PAacTa arperaTtHe TPaXKibe U CMambUBakhe IPOU3BOIHOT ja3a,
Kao U yOp3ame pacTa 1ieHa y Mel)yHapoTHOM OKpYXemY.

CpenmopoyHa TpojeKiiMja WHQIIaNMje 3aCHOBaHA j€ Ha IUIaHWpaHO] (UCKAITHO] U
MOHETApHO] MOJIMTHIIM Y HAPETHOM CPEIHOPOYHOM MEPHOAY M YCHApaBamy HH(IAIMOHUX
OUYeKHMBaWka Ha HUBOY CpenmopodHor uHpuanuonor uwiba. [Ipum tome, HBC he cBojy
MOHETapHy NOJHMTHKY IpuiarohaBatu Tako aa ce uH@uanuja kpehe y rpanuiiama nuba y
CpeImbEM POKY.

[Topen Tora, Ha crabwin3anujy nH¢anuje yrunahe 1 cTaOUIHOCT AEBU3HOT Kypca,
Kao W CIal0Jbeme KPAaTKOPOYHOT TPEHOCHOT e(dexTa o] Kypca Ha IeHe, IITO yMambyje
MOTEHIMjaJTHy BOJATUIHOCT UH(JIalK]je IO OBOM OCHOBY.

I'paduxon 6. [Ipojexnuja nndmnanuje, %
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Kibyunu pusuum ocTBapewma MNpojeKkuuje HH(IaLuje OJHOCE Ce Ha KpeTama Y
MehyHapoIHOM OKpyKemy, a IMOoceOHO Ha KpeTama IIeHa MNPUMapHUX I[POU3BOJAA H
HEU3BECHOCTH Yy IOIJIely MOHETApHUX MTOJUTHKA HEHTPAIIHUX OaHaka BoJehux 3emasba.

Ipojexyuja nnamnoe bunamca

[Tomanm w3 miatHor OuiaHca ykasyjy Aa cy y mporekiom aeny 2015. romune
3a0enekeHa MOBOJbHU]A KPETamka y CIIOJbHOTPTOBUHCKO] Pa3MEHH U TUIATHOM OMIIAHCY 3€MJbE
Kao pe3yJITar MOBOJLHUX UMITyJIca U3 MelyyHapogHOT OKpyKema (1aj 1ieHa HadTe U ormopaBak
TJIaBHUX CHOJbHOTPrOBHHCKHUX MapTHepa), Beher mpuinBa JA03HaKa U3 MHOCTPAHCTBA, Kao U
MO3UTUBHUX e(dekaTa (uCKaHe KOHCONWIAIWje Ha IUIATHOOWIAHCHY ITO3UIN]Y 3EMJBE.
[Ipouemwen nedpunut texyher 6unanca 'y 2015. rogunau ox 4,7% B/I11, cMameH je y ogHOCY Ha
MPOILTY FOJMHY U MOTITYHO MOKPUBEH HETO MPHIMBOM CTPAHUX AUPEKTHUX UHBECTHUIIH], LI TO
j€ TIOBOJBHO JIEJIOBAJIO HAa €KCTEPHY MO3HIIN]Y 3eMJIbE.

MakpoeKOHOMCKOM TPOjeKIIUjOM y CPEAHOPOYHOM MEPHOTY MpeaBul)eH je HacTaBak
pacta H3BO3a M MpPWIMBA CTPAaHUX MHBECTHIIMja Y3 jadame TPOIIKOBHE U IIEHOBHE
KOHKYpeHTHOCTH. [IpojekToBaHa myTrama peaaHor pacTa U3B0o3a poba U yciiyra 3acHOBaHa je
Ha jauamy eKCTepHE Tpaxkibe 3a JoMahuM npousBoauMa, koje he omoryhutu pact Tp>KUIIHOT
ylena Ha U3BO3HUM TPXKHUIITHMA, Y3 jadyare TPOIIKOBHE U IIEHOBHE KOHKYPEHTHOCTH. bpku
pact u3B03a 011 yBo3a omoryhuhe cMamHBame ClIOJbHOTProBUHCKOT AedunuTa ca 12,4% BI1
y 2014. ronunu Ha 11,4% B/I1 y 2016. rogqunu. bunanc tekyhux nnahama 6uhe HeratuBan u
u3zHocuhe oko 1,6 mupa espa (4,6% BII). Ilpu Tome he y cTpyKTypHu npuiMBa Kamurania
JOMHUHUpATH yIe0 CTpaHUX JUPEKTHUX MHBECTHULIMja Koje he OuTH TIaBHU HU3BOP
¢uHaHcupama nepunuTa TeKyher pauyHa.

VY mepuony ox 2017. no 2018. roauHe oveKkyje ce HacTaBak Op>Ker peayiHOr pacra
u3Bo3a pobe u yciyra (6,9% mpocedHo roAMIIKE) O pacTta yBo3a pobde u ycnyra of 4,4%,
MIPOCEYHO TOUIIRE. Y 1UJbY MoBehamka MHBECTHIIMOHE aKTUBHOCTH HajBehn neo yBo3a Ouhe
YCMEpEH Ha KaluTalHe U HHTepMeInjapHe IPOU3BO/IE.

CpeamopoyHa M JIyropodyHa OJAPKMBOCT caijga Ha Tekyhem pauyHy 3aBucuhe of
cripoBohema CTPYKTYpHHUX pegopmu 1 noBehamba KOHKYPEHTHOCTH U3B03a po0e U yCIyra, anu
1 0]l KAMAaTHUX TPOILIKOBA, KOjU OU y Cllydajy APAaCTHYHOT MOTopllamka yciaoBa (pUHaHCHpamba
Ha WHOCTPAHUM TPKUIITHMA BPIIWIN CHa)KaH MPUTHCAK Ha pacT aedunmra Tekyher pauyHa.
VY ToMm morneay BaKHy yJIOT'Yy MMa OJIp>KUBa (PUCKaIHA MO3ULIM]a U CMAabUBAKE YHYTPAIIBUX
MaKpOEKOHOMCKUX HepaBHOTexka. Ouekyje ce na he u HacraBak Mepa (uUCKalHe
KOHCOJIUJAIMje, KpO3 CMamemhe Jp:KaBHE MOTPOIIHE, YTULATH Ha MOCTENEHO CMambHBambE
neduuuta Tekyher pauyHa.
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I'padpukon 7. Cango cioJbHOTPTOBUHCKOT U TeKyher padyyHa IaTHOT OMIaHca
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Bpxu pact n3zBo3a pobde u yciyra ox yBoza omoryhuhe cMamuBame nepumnura pooe u
ycayra Ha oko 8% BII1 y 2018. ronunu. Takole, canngo Ha pauyHy yciyra he OuTH M03UTHBaH
u npornemyje ce Ha 2,6% B/, mTo je moBehame ox 1,2 m.m. B/IIl y ogHoCcy Ha cydumur
octBapeH y 2014. ronunu. Penykiyja HeraTUBHOT HETO M3B03a pobOe U yciiyra, IPBEHCTBEHO
Kao pe3ynaTaT NpOMEHe CTpyKrype nomahe mpuspene, pomnpuHehe cMamHBamby CIIOJbHE
HEPaBHOTEXE W PHU3HKA OAPKUBOCTH CIIOJBHOT JyTa M eKCTepHE JTUKBUAHOCTH. HWXu HUBO
neuuurta Tekyher pauyna ca yznenom on 4,2% y B/l na xpajy 2018. roaune, 6uhe y
MOTITYHOCTH OKPUBEH CTPAHUM JTUPEKTHUM HHBECTHIIMjaMa.

I'paduxon 8. U3B03 1 yBO3 pobe 1 yciyra
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Y HapeIHOM TPOTOIUIIKHEM IEPUOAY OUYEKYje ce MPHIMB Ha TeKyheMm padyHy MmiaTHOT
Omranca Mo OCHOBY Tekyhux TpaHcdepa, Ka0o M OJJIUB MO OCHOBY (pakTOpcKux Iiahama.
Ouekyje ce na mMpUIMBU HAa pauyHy Tekyhux Tpancdepa octany crabumau (9,3% B,
MPOCEUHO TonuIIke). HajBakHMja KOMITOHEHTa y TekyhuMm TpaHchepuma Ccy TMPUXOIU Of
JI03HaKa, TOK Cy Y OKBHPY (hakTopckux miuahama KJbY4YHU OJUTHBH IO OCHOBY Iahama Kamata
Ha uHOCTpaHe Kpeaute. [Iponemyje ce ma he mero Texkyhm TpaHchepu ca HEeKaMaTHUM
JOXOILIMMA 0 OCHOBY (hakTopa y nepuoay 2016—2018. ronuHe U3HOCUTH Y TIPOCEKY 2,5 MIIp]
eBpa roaummke. HeratnBan canmo mo ocHOBY HeTO kamaTHUX Tutahamwa he y 2018. ronunan
noctuhu 1,0 mapx espa. Hero edexar Texkyhux Tpancdepa u Heto (akropckux miuahama y
HapeIHOM TPOTOJIUIIEM TepuoAy Owhe MO3WTHBAH M CTaOWJIaH W TpOICHYyje ce aa he
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M3HOCHUTH OKO 1,5 Mipn eBpa, nmpocedHo roaummbe. Cypunut canga Tekyhux Tpancdepa u
HeTo (akTopckux miahama nokpusahe y npoceky oko 48% nepuimra crosbHOTPrOBUHCKOT
owranca Penyonuke Cpouje y mepuoay 2016—-2018. rogune.

['padukon 9. lepuuut texyher pauyHa u meroso punancupame, % bB/I1
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Ha ocHOBY 1pojeKTOBaHOT KpeTama CIIOJbHOTPIrOBHHCKE pa3MeHe, TeKyhux Tpancdepa
1 HeTo (DaKTOPCKUX MPHUXOAa U3BEACHE Cy MpojeKiuje canga OunaHca Tekyhux rahama.
bunanc tekyhux miahama Omhe HeratuBan u u3Hocuhe y mepuony 2016-2018. ronune y
mpoceky 1,6 mupa espa. Ilpu Tome, y cTpyKTypH HpriMBa KamuTana aomMuHupahe yaeo
cTpaHux AupekTHux uHBectuiyja (4,3% B/II, mpoceuno roaumime) Koje he OUTH TIaBHU
u3BOp (QUHaHcHpama aepunmra Tekyher pauyHa u usHocuhe y 2017. u 2018. rogunu y
npoceky 1,5 mupz espa. Pact CIIU, npe cBera y pasMeHJbHBE CEKTOpPE JpkaBe, gonpunehe
JajbeM pacTy U3B03a U MOOOJBIIAKY EKCTEPHE TO3UIIH]E 3EMIBE.

[Iponewyje ce na he ykynan cnosbHu ayr Pemyonuke Cpouje ox kpaja 2017. ronune
OeneXUTH CUIa3HU TPEH] HajBehuM eroM 300T cTabuIN3aIje U CMambemha JaBHOT CIIOJHHOT
nyra. Jleusne pesepse Penyonuke Cpouje y nmepuony 2016-2018. rogune, mpema npoIieHH,
nokpuBahe mecroMeceyHy yBo3 pode U yciyra.

2.4. Pusunm ocTBapuBama MpojeKInje

OcTBapeme MaKpOEKOHOMCKOT CIIEHapHja je U3II0KEHO JelOBamky I0jeIUHUX
€KCTEpHUX U MHTEPHUX PU3UKA.

[ToBehawy pu3uka y morjeay OomopaBKa IIo0allHe U €BPOIICKE MPHUBPEIE y BEIHUKO]
MepHU JIOMPUHOCH HEW3BECHOCT Ha MehyyHapoaHOM TPIKHUINTY KamuTajla Be3aHa 3a HACTaBaK
CMamema eKCllaH3uBHOCTH MoHeTapHe nonutuke OEJ[ u HeusBecHocT y morneny edexara
Mepa EIlb. I'moGamHu €KOHOMCKH OMOpaBak ce ycropaBa y3 3HauyajHE pa3juKe y cTormama
pacta Mely rpynanujama 3emMasba. JenaH ol pu3rKa 3a MpUBPEIHU pacT €BPO 30HE, KOja je Halll
HajBeh# CIOJbHOTPTrOBUHCKY MAPTHEP, OJTHOCH CE Ha YCIIOPaBambe pacTa 3eMajba y yCIOHY, Ipe
ceera Kune. TypOyneHiyje Ha KHHECKOM (PHHAHCH]CKOM TPXKUINTY M FbUXOBO MPETUBABE HA
peaiHy €eKOHOMH]Y MO)KE€ YTHIATH Ha yCIOpaBame IJI00ajHEe CIOJbHOTPrOBHHCKE pa3MeEHe.
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Cmameme Tpaxme n3 Kune, noroanhe meHe HajBehe CIIOJbHOTPrOBUHCKE MAPTHEPE U MOXKE
YIPO3UTH 3aI04eT onopasak npuspeze BY, cmamuBameM Tpaxmbe 3a leHUM U3B030M. [lopen
OYCKHUBamba y MOTJIeAy MPUBPEIHOT pacTa, Kypc aMepHyKOT oj1apa je jenaH oj pakTopa Koju
WHBECTUTOPH TIpaTe NP MPOICHN PU3UKa 3eMasba. EBEHTYyaIHO jauyame Jjojapa MOrJo ou na
OTeXa CEPBHCHUPAE Jyra MHOTHX 3eMaba. Takohe, KJbydYHH €KCTEPHH PH3HK OCTBapCHa
MPOjeKIIHje BE3aH je U 3a JIaJbe MOTOPIIABAKE IEOMOMTUYKUAX TCH3Uja U IUXOB CHAKHUJU
yTULlaj Ha (UHAHCHjCKE, CIOJFHOTPTOBHHCKE W eHepreTcke TokoBe. OmopaBak IpHBpEe
Peny6nuke CpOuje y Benukoj Mmepu 3aBucuhe o1l Op3uHe OmopaBKa €BpO 30HE U €KOHOMHja
peruoHa W TO TOM OCHOBY MoBehama MHOCTpaHE TPaKHkEe W NPUIMBA CTPAHOT KanuTala,
KpeTama MHOCTPAaHUX KaMaTHUX CTOIA, KpeTama YBO3HUX IIEHA, [IeHa XpaHe U [ieHa Ha() THUX
JepuBara.

Pusnim HaHMKE TIOBE3aHU Cy U Ca KPETamEeM IICHE YelIMKa Ha CBETCKOM TPIXKHUIITY,
Oynyhu na najse cMameme IeHa MOXe Yrpo3uTH nepdopmance qomahe HHAYCTpHUje YeTrKa.
C npyre ctpasne, 3a/ip>kaBame [IeHe HaTe 1 raca Ha HUCKOM HUBOY J€JI0BaJI0 OU MOACTUIAJHO
Ha TIPUBpPEAHY aKTHBHOCT, Mpeko Behe moTpomime U MOBOJbHUjE (PHUHAHCH]CKE ITO3HIIH]E
npuBpese (MeTPOXEeMHjCKU KOMIUIEKC, UTI).

Ha pesucrentHocT nomahe npuBpelne Ha TOMEHYTe pH3UKE M3 MeljyHapomHor
OKpYXeHbha yTu4dy eeKTr Mepa (prucKalHe KOHCOJIMIAIH]E, TOBOJGHUJU H3TIICAH TPUBPEIHOT
pacra oJ] OUCKUBAHKX, CMAEHHE CIIOJbHE HEPABHOTEKE M JIOCICTHO CIIPOBOheHhe apaHKMaHa
ca MM®.

VHyTpaliskby PU3MLK OCTBapema MPOjeKIMje CY PETaTUBHO HUXXKHM HEro pHU3ULHU
UACHTU(UKOBAHU Yy mponuioj PUCKaIHO] CTpaTeruju, a uMajyhu y BuUAy 1a je TUIaHHpaHO
CTPYKTYpHO (puckaiHo npuiarohaBame y 2016. TOAMHN Ha 3HATHO HIXKEM HHUBOY.

OCHOBHU CIIEHapHO Pa3Boja y HapeqHe TPU TOAMHE 3aCHOBaH je Ha moBehamy yzaena
¢ukcnux unBectunyja y bJIl, cMamemwy ynena jaBuux pacxoxa y BJIIl, mosehawy ynena
n3Bo3a pobe u yciryra y b1, y3 cmameme yaena aedunura tekyhux tpancaknuja 'y B/II1.

KibydHe mpeTnocTaBke 3a OCTBapUBambe NMPEABUNEHOT CPEAHOPOYHOr CIieHapHja Cy
HACTaBaK CIpoBohema Mepa (UCKATHE KOHCONHMIAIMjE W PECTPYKTYpHpama IPHUBPEIE,
noceOHO pedopMe jaBHOT CEKTOpa, OJip)KaBambe KOHTUHYyUTeTa y mpubnmxkaBamy EVY,
cTabmiM3aIje JaBHOT JIyra U OJP>KUBOCTU CIIOJHHOT JyTa.

Oxcryname 07 HaBEACHUX IMPETIIOCTAaBKU NpPEACTaB/ba PU3HMK 32 OCTBApUBAHE
CpeAmOpOYHE MaKpOEKOHOMCKE IpojeKnuje. M30cTaHak WHBECTHIMja M CBEOOYXBaTHHX
CTPYKTYpHHUX Mepa, KojuMa ce 00e36el)yje cTumynaTuBaH NpuBpeIHN aMOMjeHT yTHILIa0 O1 Ha
MOroplIamke MaKpOEKOHOMCKE TO3HIIH]je 3eMJbe. TakBa kperamwa Ou yBehana MaKkpoeKOHOMCKeE
HEpaBHOTEXE KpO3 HECTAOMIHOCT JIEBU3HOT TPXKMILUTA, CMamEHe JAEBU3HHUX PE3epBH U
npobneme y ortmiatk ayra. [lopex Tora, momwio OM 10 ycropaBama M 3ayCTaBJbamba
HEOIXOAHOT IPUJIMBA CTPAHOT KaluTania.

Il. OUCKAJIHU OKBUP 3A IIEPUOA O] 2016. 10 2018. TOAVHE

1. CpenmopouHH HIHEBU (DUCKATHE TIOJTUTUKE

[{nsb pucKkaiHe MOTUTHUKE Y CPEHEM POKY j€ 3ayCTaBJbathe pacTa jaBHOT JAyra ceKTopa
Jp’KaBe U HETOBO PEJIaTHBHO CMAKEHE Y IYTOM POKY, Tj. cMamewe yuenrha ayra y BJII na
45%, y cxiagy ca onmTHM (PUCKATHUM HPaBUIIOM.

JaBHM Ayr cexTopa OMIITE ApXKaBe je y IPETXOJHUX HEKOJIHUKO TOJMHA YIBOCTPYYEH,
TaKo Ja ce mporemyje aa he Ha kpajy 2015. roqune u3Hocutu oko 76,6% BJIII. duckanna
MOJINTUKA je (OKyCHMpaHa Ha 3ayCTaBJbamke pacTyher TpeHjaa, CTaOMIM3aLU]y U CMAambECHE
yuemrha jaBHor ayra a0 2018. ronune. IloBehame croka ayra mocienuna je JyroroJUIIBbuX
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BHCOKHX JEe(PHIINTA, AJIM U CHAKHOT pacTa OTIUIaTe TAPaHTOBAHOT JIyra U TPOIIKOBA IT0 OCHOBY
crabminzanyje puHaHCHjcKOT cucTema. Jlajbe oJuiarame orpaHuYer-a pacTta Iyra JIOBOIAH Y
MATakE OJIP)KUBOCT JaBHUX (PMHAHCH]A, OTHOCHO MOTYRHOCT (pMHAaHCHpamka pacxo/ia, moceOHo
3aKOHCKHMX 00aBe3a Kao IITO Cy IJIaTe, IeH3H]je U COIHjallHa JaBamka Koja u3Hoce Buiie o1 60%
VKYITHUX JaBHUX Pacxoja, aJid U JJaJber CepBUCHpama 00aBe3a 1o OCHOBY JAyTa.

3nauajHe Mepe GuUCKaTHe KOHCONUIAIM]E YCBOjeHe ¢y ca pebarancom Oyuyera jour y
2012. ronuHM, a MpUMEHa Mepa HacTaBJbeHa je U y Oyuery 3a 2013. ronuny. Mepe cy, nipe
cBera, Ouie Ha MPUXOJHO)j CTPAaHH, U OJHOCWIIE Cy C€ Ha M3MEHY BEJIMKOT Opoja MOPECcKHX
cToma W YKHJame 3HauajHOr Opoja KBasupuCKaTHUX Hamera. Ha pacxomgHoj cTpaHm
Haj3HAuYajHUja Mepa je Ouia orpaHuYaBamke pacTa IulaTta y jaBHOM CEKTOPY U MeH3uja. ToKoM
2014. roguHe TJIaBHU WHCTPYMEHTH (UCKAIHE KOHCONHIAIMje OWIN Cy CMamemke Iiara y
JaBHOM CEKTOpy 3a 3amocieHe ca mpumamuma uszHang 60.000 PCJ] HeTo u 3amp3aBame
3arnonbaBama. Mepe prckaaHe KOHCOMUAAIje Cy Jalle pa3InyuTe pe3yirare. PecTpukTHBHA
¢duckanHa MOJIUTUKA yTHUIIAJA j€ Ha MOjeAMHE MAKPOCKOHOMCKE arperate, Tako Jia je TOKOM
2013. u 2014. roguHe JOILIO JO PEAHOT Majia JUYHE, ApKaBHE U MHBECTUIIMOHE MOTPOIIIHE,
a JOUUIO je W JO0 jadama HEJETaJHOT TPXKUINTA, HAPOYUTO KaJ je ped O TyBaHCKUM
npepaheBunama. Y npyroj nososuru 2014. roauHe 107234 10 TTO3UTUBHOT TOMaKa Kajia Cy ce
KOHAYHO TIOYETH HCIOJbaBaTH €PEeKTH NPEAy3eTHX Mepa y BUAY CMamema (UCKATHOT
neduiuTa y OJHOCY HA MPETXOAHY ToAuHy. VICTOBpEMEHO, EKOHOMCKA aKTHBHOCT YJIa3H Y
(a3y ormopaBka U JyropouHOr TpeHa pacta. Takolhe, 1omas3u 10 3aycTaBibama pacta TeKyhux
pacxoja M CTa0WIM3allMje W pacTa MPHUXOJa, alld Cy pacT KaMmaTa, pacxojia 3a OTIUIaTy
rapaHTOBAHOT Jyra U MOKPHUBambe ryONTaKa jaBHUX Mpeay3eha u qp:kaBHUX OaHakKa TOBEIH J10
HOBOT pacra JIe(UINTa U yra.

VY 2015. ronuHU ce HACTaBWIO ¢ Mepama (PUCKAIHE KOHCOJHUAAIMje ¢ 003UpoM Ha
nocrojehy HeoJIp>KHUBY MO3UILIM]Yy M TEpeT KOju BUCOKH Aeuuut, HUBO Ayra u Oyayha
nmoTpedHa CpeJICTBA 3a HETOBY OTIUIATY TPEACTaBJbajy 3a TrpaljaHe u mpuBpedy. 3HauYajHA
MOJIPIIIKA HATIOPHMA O37paBJbCiba jaBHUX (PUHAHCH]A je OTIIOUElNIa Ca CKJIAMamkbeM apaHXMaHa
ca MM®. CxJaname apaHXKMaHa ca OBOM MHCTUTYLIMjOM JIOJIATHO j€ 0jadano KpeauOmIUTET
MOJIUTUKE KOjy cripoBoau Brana y nomeHny jaBHuX ¢(uHaHcHja u 00€30€1MII0 MOBOJBHU]H
CTaTyC W MNEpLEeNINjy HHBECTUTOpa Ha MehyHapoaHOM (HUHAaHCHJCKOM TpKuWITY. Jla He Ou
JIOLIIO JI0 JoJaTHOr ontepehmBama mnpuBpene y Buiy nobehama MOpecKHUX 3axBaTamba,
cMameme JepunuTa ce y HajBehoj Mepu 3acHMBaA Ha NIpujarohaBamy Ha CTpaHU pacxoia.
I'nmaBHe Mepe (uckamHe KOHCONUIALM]e MPE/ICTaBIba]y CMAkEmhE TUIaTa y JaABHOM CEKTOpY U
MEeH3Wja W palMoHaIu3allija JaBHOT CEKTOpa, Y3 HMCTOBPEMEHO pelllaBamke MpodiiemMa U
peopraHusanmjy BEIMKUX NPUBPEIHUX CHCTEMa y BJIACHUIITBY JpKaBe, Mpe CBEra Kpo3
yHarpehere W KOpPHOpaTWBU3AIMjy TOCIOBama. Ha TNpUXOMHO] CTpaHU TNPHOPHUTET
npeacTaBiba 00pOa MPOTHUB CUBE EKOHOMM]E, I/I€ CYy OBE TOAMHE IOCTUTHYTH BUIAHU pe3yaTaTu
HApOUYMTO y JOMEHY HaIjlaTe opes3a Ha JI0XO0JIaK U IOTIPHHOCA, KOHTPOJIH MTPOMETa aKIIU3HUX
IIPOM3BO/Ia ¥ TPOMETA YOIIIIITE.

Hasenene mepe y 2015. ronuau 10Bese Cy J0 CHAXXHOT CTPYKTYPHOT mpuiiarohaBama
ox 2,5% BAII.

[TonuTHKa pacxo/a je MpeKko Mepa CMamkekha TUaTa U MeH31ja IPBEHCTBEHO yCMepeHa
Ha TOIITOBaKkE MOCEOHMX (PUCKATHHX MpaBMIIA, KOja C€ OJHOCE HAa MHJEKCAlM]y IaTa u
NeH3Wja, y CKJIaay ca MOCIeABUM H3MeHaMa 3akoHa 0 OyUETCKOM CHCTEMY, alli U Ha Jajbe
peNaTUBHO CMameme TeKyhux pacxoja, HapOYMTO pPacxoAa 3a CyOBEHLMje, aKTHBHpaHE
rapasnyje W OyIIeTCKe KpeIuTe TMPHUBPEIH, MO OCHOBY OYEKHMBAHOT 3aBpIIETKa Ipolieca
pecTpyKTypupama U IpuBaTH3alMje Ap:kaBHUX npeny3eha u nmoau3ama epUKaCHOCTH jJaBHUX
npeayseha.

CpenmopouHH (pUCKAIHU OKBHUP Ca MPEUIOKEHUM Mepama (QrcKalHe KOHCOIUIaluje
npenBuha 3HauajHO cMameme nepunurta ommTe apxkase Ha 1,8% B/l no 2018. rogune.
Homunanno cmameme aeduumra mo 2018. romumHe oaromapa JOJaTHOM CTPYKTYpHOM
npuiarohaBamy on 2,3% BJAIl y nepuony oxn 2016. no 2018. romune. Kao mocneauma
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CTPYKTYPHOT TIpuiiarohaBama M cMamema AePUIIMTa 103K 10 CTAOMIIN3aIK]e jaBHOT yra
Ha HuBOYy o1 79% Bl y 2017, Te namer cmamema Ha 75,9% BJII y 2018. rogunu.

2. @uckamau okBup y nepuoay ox 2016. no 2018. ronune
2.1.  ®uckanna kperamwa y 2015. rogunun

Kpajem 2012. rogumHe ycBOjeH je TpBHM 3HA4YajHUjU TaKeT Mepa (HUCKaIHE
KOHconuanuje. Mepe cy ce yriaBHOM OAHOCHJIE Ha IPUXOAHY CTpaHy, ¢ 003UpOM Ja je
nosehan Benwku Opoj mopeckux croma. Ha pacxomHOj CTpaHHM TIJIaBHE Mepe cy Owiie
OrpaHUYaBamk-E pacTa IlaTa U IMeH3Mja, YKUAambe CONICTBEHUX MPUX0/1a OylIeTCKUX KOPUCHHKA,
paroHanu3aiuja pacxo/a 3a pooe u yciyre u cyoBeHIuje. Pa3BojHa cTpaHa OBOT MakeTa ce
OJTHOCHWJIa Ha MPUBJIAYECHE WHBECTULIM]A U pellaBamke MpolsieMa JIMKBUAHOCTH Y MPUBPEIH.
[Tnan je 6uo amOuIMO3aH ¢ 063UPOM Ja je npeaBuhao cMamemne AeduimTa 3a oko 2,5% BI1
y nipBoj roaunu. Maxo je pact B/II1 6uo Behu o ouekusanor (2,6% ymecto 2,0%), npojexiuje
MPUXO0Jia ce HUCY OcTBapue. [ TaBHE KOMIIOHEHTE pacTa Cy Oniie H3BO3 U MOJBOIIPUBPEAA KOJU
HUCY NPUXO/IHO U3JIAIIHU Y KpaTKoM poky. Ca qpyre cTpaHe, MHOIOOpOjHE IIPOMEHE IOpecKe
MOJIUTHKE HETAaTUBHO Cy YTHUIIANe Ha MOTPOLIBY, n3a3uBajyhu, nsmely ocranor, jayame cuBe
exoHomuje. dedunut je, unax, cmame 3a 1,7% BJII1, a Heke o1 Tajga yBeleHUX Mepa uckazahe
CBOj myHH edekat y npyroj monosuau 2014. ronune. Tokom 2013. ronnHe u3MemEHE Cy CTOIE
JONPUHOCA 3a MEH3MJCKO U MHBAJIUACKO OCHUTYpame M Iope3a Ha 3apajie Tako Ja je Jeo
CpelcTaBa MpeycMepeH ca Oyiiera JIOKATHUX caMoylipaBa Ha Oyner Pemybmuke Cpouje. OBa
Mepa je yBeJleHa C [IMJbEM Jla CE pellld HEepaBHOINpaBHA paclojesa MpUuxoa, OJHOCHO BHUILAK
Cpe/CcTaBa Ha JJOKAIHOM HHBOY Y OJJHOCY Ha BHCOK Jedunut Oyriera Perryonuke Cpouje.

bynerom Penybnuke Cp6uje 3a 2014. roguHy HaCTaBJbEHO j€ PECTPUKTUBHO J1E€JI0BAKE
¢buckanne monmutuke. Ha nmpuxoanoj crpanu nmosehana je mocedbna crona [1/1B ca 8% na 10%,
MelyTUM HHCKa KylnoBHa MON CTaHOBHMIITBA U CMameme jAomahe NpoOMU3BOImE ycien
MOTIJIaBa, PE3yJATHPAIO j€ Y MalbUM 01 O4eKHBaHUX Mpuxoja o ocHoy [1/1B. Takobe, nomnuio
je 10 TMpoMeHe y CTPYKTYpH MOTpOLIkE jep je Tpakma 3a JoMahuM Mpou3BOIUMA
CYIICTUTYyHCaHa poOOM M3 yBO3a IITO ce oApa3uiio Ha HamaTy [1JIB u3 yBo3a, 10k je cMameHa
noMaha mpou3Bo/Ama yTHULlAaNa Ha MambK Hamgahenu Opyro u Heto nomahm I1/IB. 3navajuu
pe3yaTaTi Cy ce OYEeKHMBaK 0j OopOe MPOTHB CHUBE €KOHOMH]E, MOCEOHO KO/ MpomeTa
JYBAaHCKHUX MPOU3BOJA, ajIlM Cy OHHU IIOYENH JIa C€ OCTBAapyjy TEK y APYroj MOJOBUHH TOJIUHE.
Ha pacxonHoj ctpaHu cy crnpoBeieHe OpOojHE PECTPUKTUBHE MEpE IMOYEBIIU OJI CMameHa
3apajia 3amnocieHuma koju npumajy suie o 60.000 PCJ Heto, re je U3HOC TOI' CMambema
yriahuBaH y OylleT Kao HeMOpeCcKu MPUXOoA. YBeJIeHa je CTpora KOHTpOoJa 3arollbaBama ca
LIUJbEM CMameba Opoja 3arocieHuX MyTeM MpUpoJHOr oanuBa. OCUM TOra, HaCTaBJbEHA je
parnMoHanu3alrja IMCKPEeMOHUX pacxoa, MoroToBo poda u yciyra u cyoBenuuja. Ca npyre
CTpaHe BeJIMKM 3Hayaj] UMajy pacxXoJ IO OCHOBY Kamara, pelllaBame MpodiieMa y jaBHUM
npeny3ehuma u punancujckom cektopy. Tokom 2014. rogune, 300r cipoBohema BaHPETHUX
napJaMeHTapHUX M300pa U MOCieInla MajCKUX MOIJIaBa, pacXoau Cy J0JaTHO nosehaHu, a
W3J/IBOj€HA CYy U J10/1aTHA CPECTBA 3a (UHAHCHpae MPoOIeMaTUYHUX JeJI0Ba JaBHOT CEKTOpa,
Koja cy ucrutaheHa kpajem roguse u 360t vera je 2014. roguna 3aBpiieHa ¢ 1e(UIUTOM OIIITE
npxase ox 6,7% BIII.

[Tporpam exoHOMCKHX pedopMH KOjH je 3armoueT kpajeM 2014. roauHe 3a0KpyKeH je
CKJIarnameM TPOTOJIUIIET cTeHA-0a) apaHxkmana ca MM® y ¢ebpyapy 2015. rogune. byuer
3a 2015. je noHeT y cKkiIaay ca HacTojambKUMa Jia ce 006e30e1e OCHOBE 3a 37]paB €KOHOMCKH pacT,
MaKpOEKOHOMCKY CTaOMIHOCT U OJIP’KUB (PUCKAIHU cucTeM. Mepe puckaiHe KOHCONUIaIuje
KOje cy mouerne aa ce crpoBoje kpajem 2014. nactaBuie cy na najy epexre u Tokom 2015.
TOJIMHE.

VY TporoauuimeM Nepuoay MpeaBul)eHo je CTPYKTYpHO (PUCKAIHO MpuiiarohaBame oJ1
4%, c Tum 1mTo ce HajBehu aeo ox 2,5% ouekyje Beh 10 kpaja oBe roguHe. Mepe ce Hajpehum
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JIETIOM CITPOBOJIC HA PACXOHOj CTPAHU — KPO3 CMahCHbE IIJ1aTa U MEeH3Hja, Kao M KPO3 CMamhCHe
¢uHancujcke momohu npeayzehrMa y BIacHUIITBY Ap)kKaBe, OMIIo J1a ce paau o CyOBeHIIHjaMa
WIH TIpey3uMamby Jyra W/WIH CTPOXHjOj KOHTPOJIM H3llaBaka HOBHUX TapaHnuja. Mepa
nuHEeapHOT yMmamema 10% o1 M3HOCa HEeTO 3apaja 3aloCiICHHUX Y jaBHOM CEKTOPY KOju
npuMajy npeko 25.000 guHapa oOyxBaTuia je IEIOKYITHU jaBHH CEKTOp, YKJbydyjyhu cBe
KopucHUKe OyleTa, jaBHa mpenayseha, JOKanHy aqMHUHHUCTPALUjy U OCTale EHTUTETEe KOjU ce
CBpCTaBajy y jaBHU cekTop. EhekTn oBe Mepe ce Mory BUIIETH KaKO Ha pacXOJIHOj CTpaHH, 300r
MamuX IUIata ucruiaheHuxX U3 pernyOaudkor Oyriera, Tako W Ha MPHUXOJHO] CTpPaHH, jep ce
MIPUXOJIM O] CMakbEHa 3apajia 3a 3al0CiICHe Ha OCTAJIMM HHBOMMA BJIACTH CBHJICHTHPAjy Kao
Henopecku mpuxoj oynera. FictoBpeMeHo, YBEICHO je MPOTrPECUBHO CMAkEHE TICH3HM]a 3a CBE
MeH3HUOHEPEe KOjU OCTBapyjy npumama mnpeko 25.000 gunapa. IleHsuje koje nzHoce uzmehy
25.000 u 40.000 nunHapa cMamene cy 3a 22% na uzHoc npeko 25.000 nuHapa, JOK Cy CBe
nensuje npeko 40.000 nuHapa nomatHo cMameHe 3a 25% Ha uzHoc mpeko 40.000 nunapa.
[Topen Tora, cipoBoU ce palMoHANM3anKja Opoja 3amociieHux (mpuHIMNI 5:1 Koja ce Thue
oJTHOCa Opoja 3aroCcIeHUX KOj! 0/11a3¢ Ha OCHOBY IPUPOIHOT OJJTMBA U HOBOT 3aIl0ILJbaBaka),
Kao0 U CyCIICH3H]a WHCKCAIIH]e TUTaTa y JaABHOM CEKTOpY U neH3uja. Takolhe, y ckiomy pedopme
jaBHE ympaBe, ycBojuhe ce 3aKOHCKa pelllema KojuMa ce ypelyje cucreM 3apaga y CEKTopy
JpXaBe, CHCTEM IUIaTHUX pas3pela, yHampeheme perucrpa 3amocjieHHX Yy jaBHOM CEKTOpY,
KaTaJoTu3alja pagHuX MecTa, ojapehuBame MakcMMaiHOr Opoja 3aroClICHHX W IUIaH
CMamemha OJTHOCHO ONTHUMH3AINjE CTPYKTYpE 3al0CICHUX Y CEKTOpY JpkaBe. Ha mpuxoaHoj
cTpaHu — moBehaHa je IeHa MpUCTyma CHCTEMY 3a TPAHCIOPT MPHPOTHOI Taca YuUMe Cy
obe3behena cpenctra 3a JII ,,Cpbujarac” y uznocy ox 60 mmi. EVP roauinme, 3a Koju U3HOC
he OuTu cMameHa u3/IBajama U3 OyleTa, yBeJeHa je akiin3a Ha eJIKTPUYHY EHEPrujy 3a Kpajiby
NOTPOILIY, Koja ce iaha ad valorem y usnocy oxn 7,5% u akiiu3a Ha €JICKTPOHCKE [UrapeTe.
VYBezeHa je, Takohe, 1 HakHaja 3a o0aBe3He pezepBe HadTe U AepuBare HadTe, Koja ce miuaha
0 JIUTPY WJIM KWJIOTpaMy Ha()THUX JepHBaTa M KOja Criaja y HEopecKe MPUXo/Ie.

Tabena 5. [Ipuxoau, pacxoau u pe3yartat cekropa apxase y 2015. rogunu — Oyyer u
IpolieHa 3acCHOBaHa Ha Tpehoj peBu3unju apawkmana ca MM®, y mpa PC/I:

N3Bop: MOUH
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Byner AKTyenHa mpoleHa
JABHU ITPUXOAN 1.598,7 1.672,6
Texyhu npuxonu 1.589,5 1.662,8
IMopecku nmpuxoan 1.399,9 1.451,6
ITopes Ha moxomak rpahana 141,3 143,6
ITopes Ha 7OOUT NpaBHUX JHIA 76,0 63,0
[Topes Ha gogaTy BpeIHOCT 3994 412,0
Axiuze 215,7 230,3
Hapune 29,2 33,0
OcTany MOPECKU MPUXOTU 54,3 65,0
Jonpunocu 484,1 504,8
Henopecku npuxoan 189,6 211,3
Honarmje 9,2 9,7
JABHU PACXOU 1.830,8 1.834,7
Texyhu pacxoan 1.674,6 1.701,0
Pacxonu 3a 3amociene 423,7 423,7
Kynouna pobe u ycmyra 2559 253,1
Orruiata Kamara 1375 134,3
CyOBeHuuje 104,2 136,4
Commjaxaa nomoh u Tpanchepu 706,0 709,9
00 ueza nexsuje 491,4 491,6
Octanu Texyhu pacxomu 47,3 43,6
Kanuranau pacxoau 122,9 103,2
Heto Oyniercke mo3ajMurie 2,6 2,5
AKTHBHUpaHE rapaHIyje 30,7 28,0
Pesynrat -232,1 -162,2
Pesynrar y % BJII -5,8 -4,1

Ha kpajy tpeher kBaprana 2015. rogune, neduuut ommre ApkaBe U3HOCHO je 51,1
mipa PCJl mto je manexo Mame of miaHupasor jumurta of 143,6 mupa PCJ yrBphenor
nporpamMoM ca MM®, mTo je pe3yiarar Kako KOH3€pBAaTHUBHOI IUIaHHMpama, Tako U 0oJbe
Haruate npuxozna (80%), ¢ jenHe cTpaHe, M nmojadayaja y pacxoauma (20%), IpBEeHCTBEHO
KanuTatHuX pacxoza. [lnanupano je na nedunut omnmre apxase Ha kpajy 2015. rogune Oyzae
162,2 mapa PCJI, ogrocuo 4,1% B/II1, mrto je 3HaTHO Mame y oAHOCY Ha aedunut ox 232,1
mapa PCJl, onnocuo 5,8% BTN, xonuko je 6wmno npensuheno Oyiperom 3a 2015. ronuny.
Pazno3u 3a oBo ce Mory HahM Kako Ha IPUXOJHO]j, TAKO U HA paCXOJIHO] CTPaHH.

VY okBHpY HOpecKHX MpHXO0Ja Haj3HA4YajHHj€ MO3UTHUBHO oicTymname je koxa I1JIB,
akiu3a u gonpuHoca. Hamnara [1IB y 2015. 6uhe Beha Hero mTo je mpBOOUTHO IUIAHUPAHO,
jenHum aesnoM 300r 6osker ocTBapema Ha kpajy 2014. roauHe, kKoja ciiyxu kao 0aza. pyru
pasos3u Cy: U30CTaHaK NpenBUl)eHor Majia MpUBpeAHE aKTUBHOCTH U PACT 3apajia y IPUBAaTHOM
CEKTOpY, CIopHja JMHAMHUKA pallMoHaIM3aIje Opoja 3amociieHnX OJ1 IUIaHupaHe, moBehanu
NPUIMB [0 OCHOBY JI0O3HaKa M3 MHOCTPAHCTBA, MOjayaHa KpeAMTHA aKTUBHOCT OaHaka U
rojayaHe Mepe Ha cy30ujamby CHBE €KOHOMHjE, MOCEOHO Yy 00JIaCTH aKIM3HUX MPOU3BOJA.
Axuuze Ha HadTHE JepuBaTe Oeexe MO3UTUBHO OJICTYNAamE Yy OJHOCY Ha IUIaH 300T pacra
NOTPOIIKHe, 00/be KOHTpOJIE MpoMeTa 3axBajbyjyhu Mapkupamy MpOU3BOJA, aaud M 300T
U3MEHE y CTPYKTypu aoMahe mpou3BoJme (qomMaha U yBO3Ha KOMIIOHEHTA), KOJU CY JOBEIH
70 majga HUBoa moBpahaja akuuza nomahem npousBobauy. [loBehame m3Hoca crnenugpuyne
aKIu3e 1 3a0eNeKeH pacT JIETATHOT MTPOMETa TyBAaHCKHX MPOU3BOJIAa HHUjE JTOHEIIO0 HCTOBETHE
epexTe Ha pacT MpUXojAa oA akiu3a Ha ayBaH. OBo ce Mo)ke 00jaCHUTH jeTHHM JIEIOM
LIEHOBHOM TIOJIUTHKOM KOjOM Cy IIpou3Bohaun HacTojainu Aa yOiaske pacT akiu3a, a Ipyrum
JIeTIOM U TPEeOpHjeHTaIMjoM HoTpolaya Ha jepTuHuje BpcTe murapera. Iloctoju onpehenn
MO3UTUBAH PU3UK 3a OoCcTBapeme npojekunje y 2015. roqunn, anu 36or MoryhHocTH fa camMu
pou3Bohaun MOJUTUKOM 3aMXa, KpajeM TOJAWHE YTUUY Ha JWHAMHKY YIUIaTe, MMPOLEeHhEeHa
HarulaTa o OBOM OCHOBY je ypaleHa koH3epBaTuBHO. [lope3 Ha noxonak (uuju Hajsehu neo
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YMHU TI0pe3 Ha 3apajie) W IONPHUHOCH, OeJeKe MO3UTHBHO OJICTYNAMkE y OJHOCY Ha IUIaH,
JeOHUM JeJoM 300T ONopaBKa MPUBATHOI CEKTOpa M pacTa 3amoCICHOCTH, a JPYTruM 300T
YCIICIIHUX Mepa KOHTpOJe Ha TpXUMTY pana. [lope3 Ha MOOMT mpaBHHX JUIAa Oelexu
HETraTUBHO OJICTyname TokoM mene 2015. ronuue ycnesn ommrer naaa npouTabuiIHOCTH Y
2014. roqunu kazaa je 3adenexer peannu maa b/AIT ox 1,8% (Bemukum fe510M B Kao mocaeaunia
MajCKUX ITIOIUIaBa), HEMOBOJHPHOT KpeTama JIEBU3HOT Kypca, Kao M yTHIaja LeHe HaTe Ha
nocjoBame gomaher npepahupaya HagTe. OcTau MOPECKU MPUXOH CY BUIIH O] TUIAHUPAHUX
Hajsehum genom 30or moBehaHe HamiaTe mope3a Ha WMOBHHY, yclie[ MPOMEHE HayWHA
oOpavyHa rmopecke OCHOBHIIE, MOBehama cTora, ajm 1 00Jbe HaIIaTe OBOT MOpe3a.

Henopecku npuxoau Oenexxe 3HA4ajHO MO3UTHBHO OCTYNAkE y OJHOCY Ha Oymer
HajehuM aemoM 300T BaHPEIHUX HEMOPECKUX MPUXOJa KOje YMHE: yIiaTe JOOUTH jaBHHUX
npeny3eha u areHnuja, IUMBHICHIE OylleTa, MPUXOIHN M0 OCHOBY HaruraheHUX MOTPaKHBAA
ATeHIje 3a OCUTypambe JICM03UTa, EMUCHOHE TIPEMHU]je, PUX0au o1 ipoaaje 4G JIMIeHIIe UT/I.
OBH IpUXOH Cy 1O CBOjOj MPUPOJIHU YIIIABHOM jE€HOKPATHH, Y oapel)eHoj Mepu HEeu3BECHH,
KaKo TI0 TIUTamky U3HOCA, TAKO U 110 MUTalky TPCHYTKA YIIaTe.

Ha pacxomnoj crpanu HajBehe ogctyname je 3a0enexeno ko cyoeriuja. CyOBeHInje
cy noBehaHe y oznHocy Ha OyieTupaHu u3HOC 300r mpeysumama ayra JII ,,CpGujarac” u3
pannjux roguHa y usHocy on 24 mupa PCJl u 36or Behux mosponpuBpenHuX CyOBEHIHja y
usHocy o 8 muipxn PCJI. To je mocnieaniia peryjaTUBHO-aIMUHUCTPATUBHUX MalbKaBOCTH 300T
KOjUX OBE TOAMHE HHUCY MOCTUTHYTE IpeABHleHE ymTene Koje Cy ce OJHOCUIIC Ha YKUAAme
MOJBONPUBPETHUX CYOBEHIIMja 3a MOBPIIUHE Mpeko 20 XeKTapa W 3a 3¢MJbY y BIACHHIITBY
PenyOnuke y3ery y 3akyn. M3MeHama 3aKOHCKHX peliema o0e3benuhe ce nMIuieMeHTanyja
npeasuhernx mepa Tokom 2016. roaune.

JpxaBa he 10 Kpaja ToAMHE TpPEy3eTH U AYT MIpeMa BOJHUM MEH3MOHEPHMA, KOjH je
HACTa0 M30CTaHKOM yckiahuBama BojHUX neH3uja y 2008. rogunu. [IponemeH u3Hoc odaBese
10 OBOM OCHOBY KOju he OutH npeyser y jaBau ayr u3Hocu 10 Mipy auHapa.

Kox kanurtajgHux pacxoja W Jajbe je MpHCyTaH mojadavaj y OJHOCY Ha CpElCTBa
npeasuheHa OyeTom, MTo MPeaCTaBIba JYTOTOIUIIBY MPOOIEM B IPENPeKy MOTEHIIN]THOM
pacty. Y TOKY je u3paja perynatruse Kojom 6u ce omoryhusio 60spe 1 epuKacHUje yIpaBbambe
JaBHMM HHBECTHUIIMjama.

Jleo mepa ¢uckanHe KOHCONUAlN]je HUje CIPOBE/CH, WIN C€ CIIPOBOJM YCIOPEHO, Te
ce JIe0 pacxoja IUTaHUpPaH 3a HHXOBO CHpoBoheme HHje peann3oBao. OBO ce, Mpe cBera,
OJTHOCH Ha UCILIAaTy OTIIPEMHUHA y OKBUPY pallMOHAIN3alHje JaBHOT CEKTOPA U MAUM JIEJIOM,
y Tpolecy pecTpykTypupama. [lmanupana cy Oumna u Beha cpenctBa 3a HakHaue 3a
He3anociene. [Ipema nmporieHu u3BpIema 10 Kpaja roguHe Hehe OUTH 3HaYajHUJET OJICTYamba
KOJI pacxo/ia 3a 3arociene, Maaa he cTpykTypa U3BpIIEHHX pacxojia OMTH HEUITO JApyraddja
O]l TMIaHupaHe (Mame OTIPEMHUHE Be3aHe 3a palMoHaIN3alfjy, KOMIEH30BaHE CYy HELITO
BehuM pacxoamma 3a miare yrnpaBo 300T U30CTaHKa palmoOHAIN3aIM]€ Y TFITAHUPaHOM 00UMY).
Hucy npensuhena 3HauajHa OJCTyHama HM KOJ COLHUjaJIHUX [aBama, ald Takohe ca
U3MEHEHOM CTPYKTYpOM y OJHOCY Ha IulaHupaHy. Ouekyje ce HuXa peajau3aluja KoJ
OTIpEMHHUHa 3a Tmpeny3eha y pecTpyKTypupamy M HakHaJla 3a He3alocleHe, IITO je
KOMIICH30BaHO HEIIAHWPAHUM pacXoquMa TI0 OCHOBY H3MHUpEma Ayra IpemMa BOJHHM
NIEH3UOHEPUMA.

[Ipouena nedunura 3a 2015. roguny ypahena je y capaamu ca MM® y okBupy
tpehe peBusmje apanxmana. GuckanHa KpeTama U3 HOBeMOpa 1 OYeKHBamba 3a JerneMoap
yKa3yjy na he aepuuuT ommre apkaBe OMTH 3HATHO HMKU O]l OyyeTHpaHor u naa he
uznocutu 4,1% BJ/II1. bosba Hamnmata mopeckux mpuxoja, Behw BaHpPEIHU HETIOPECKU
MPUXOJH, aJTd W HIDKU KalMTAIHU PAcXOJH OJl MHUIMjAIHO TUTAHUPAHUX Cy TJIABHU
(hakTopu KOjU Cy yTHUILIATN Ha (pUCKAIIHY MO3UIIH]Y 3eMJbe TokoM 2015. roausHe.
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Crame gnoumH OYyIETCKUX KOPUCHHMKA WM OpraHu3amuja 00aBE3HOT COIH]jaTHOT
ocurypama nocieamer qana cenremopa 2015. roqune 6osbe je y onHocy Ha kpaj 2014. roqune,
ITO je jemaH on ycioBa aparmkmana ca MM®. Kopucaumu 6yuera u JIT ,,ITyreu Cpouje”,
CMamUIU Cy Jolkhe y Tuiahamy 3a 0,8 Muipa AuHapa, a opraHu3aiuje 00aBe3HOT COIUjaTHOT
OCUTYpama, Cy CMamHIIe JTo1be 3a 0,2 MiIp/ quHapa.

Tabena 6. Ctame goumH y miahamy Oynerckux kopucHuka 1 OOCO

MIJIpA AMHapa

31.12.2014. 30.9.2015.
Bynercku xopucuuim u JII , ITyresu Cpouje” 6,2 54
00CO 3,2 3,0
YKynHo 9,4 8,4

N3Bop: MOUH

Jasne ¢unancuje y zemmwama EY y 2014. u 2015. 200unu

Exonomcku onopasak eBpo 30He 1 EY ce HacTaB/ba yMEpEHUM TEMITOM, IIOTHOMOTHYT
MOBOJFHIM OKOJIHOCTHMA, Ka0 IITO Cy HUCKA IIeHa Ha)Te U APYTruX CHPOBUHA, PEIaTUBHO c1ad
€BpO U Mepe MOHETapHe MOJUTHUKE (YKJbydyjyhu M KBaHTUTATHBHO MONYLITalkEe O]l CTpaHe
ELIb). C npyre cTtpaHe HEraTUBHO YTHUYy CIIOJbHU (PAKTOpH, IIPE CBETa YCIOPABAHE CBETCKE
TproBuHe, Te npuspene Kune u npyrux semasba y pa3pojy. HemzBecHOCT Ha CIIOJbHOM IUIaHY
onHocH ce u Ha mMoryhe mommsame pedepentHe kamarHe crorne y CAJl. Cnosbau hakTopw,
unak, He Ou Tpebano Ja 3HauajHUje yCIope OYeKHMBaHU ornopaBak 3eMasba EY koju he Outu
Bol)eH, Tpe cBera, MpUBaTHOM MOTPOIIHOM U HHBECTHIIMjaMa. Pact OpyTo nomaher nmpounssona
EVY je npouemen Ha 1,9% y 2015. rogunu, a y HapeaHe JIBe FOJIMHE ce O4YeKyje pacT o1 2% u
2,1%.
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I'padukon 10. Jebunut u jaau ayr y Cpouju u 3emsbama EY y 2014. ronunu, y % BJII1
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Hedunut y 3empama EY (EVY 28) y 2014. roqunu uzHocuo je y npoceky 3% b1, mto
je 'y ckiagy ca paHuje mpojekToBaHuM aedummrom. Ha ocHOBY Mepa ¢uckamHe
KOHCOJIMJAlMje, 3ajeJHO ca OYEKMBAHUM IOCTENIEHUMM €KOHOMCKHMM OIIOPAaBKOM OYEKYyje ce
najbe cMameme Aedunurta y 3emibama EY (EY 28) Tokom 2015. u 2016. ronune, Ha HUBO 0]1
2,5% u 2% BJII, pectiekTHBHO.

CmameHe notpebe 3a GpuHaHCHpameM JeUInTa yTUIAIe Cy Ha CMameme ydenrha
nyra y BJAIl y rotoBo cBum 3emsbama EY. Vuemthe nyra y BJAII (EY 28) y 2014. ronunu
u3Hocuo je 88,6%. [Ipojexiuje 3a HapeAHU MepHOJ] yKa3yjy Ha MUHUMAJIHU T1aJ] 0OTHOCa J1yra
u BAII u 1o 87,8% y 2015. rogunu u 87,1% y 2016. ronunu. Cmameme aeduinura he ce
HACTaBUTH M Yy HApEIHOM MEPHOY U MOCIEINYHO cMambeme yuertha nyra y BT
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I'padukon 11. Jebunut u jaau nyr y Cpouju u 3emsbama EVY y 2015. rogunun, y % BJII1
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2.2.  OuckanHe npojekuuje y nepuoay ox 2016. mo 2018. ronune

VY HapemHOM CpeImOPOYHOM IEepHOAY HacTaBuhe ce (uckamHa KOHCOIHIAIH]A.
CpenmopouH (UCKaTHM OKBUpP ca MpeUIoKeHMM MepaMma (UCKalIHe KOHCOJIMaluje
npenBubha 3HaUajHO cMameme aedumnmra ommre apxkase Ha 1,8% BJIIT go 2018. roaune, y3
cTabWIn3alijy HUBOA JaBHOT JAyra M IpeoKkpeTame mweroor TpeHaa (75,9% BIIl y 2018.
roguam). OBo mojpa3zymeBa HOMHUHAJIHO CHUXewme Aeuiura ox 5% B/III y nepuony 2014—
2018. roguHe, OTHOCHO CTPYKTYpPHO npuiiarohasame ox oko 4,8% BJIII.

®ducKaTHU OKBHUP Y OBOM JIOKYMEHTY ycarjaiieH je ca Hanprom Memopanayma o
€KOHOMCKMM W (MHAHCHjCKUM IIOJIMNTHKAaMa JIoroBopeHnM wu3Mmely Bmane PemyOmuke
Cpbuje u Mehynapoanor MonerapHor Qouma. C oO3upom ga DucKanHa cTpaTeruja
MpeTXoau 3akoHy o Oypery 3a 2016. roguny, TokoM OyleTCKOT mporeca moryha cy
OJICTYTIaFba Ha TMO]eJUHUM KaTeroprjaMa Ipuxo/ia ¥ pacxoja.

Tabena 7. ®uckanau arperatu y nepuoay 2015-2018. rogune, y % B/I1

TPOIIeHA TIPOjeKIHja

2015 2016 2017 2018
JaBHU TpuxOaU 422 41,3 40,3 39,0
JaBHM pacxoau 46,3 452 429 40,8
KonconngoBanu ¢puckamam pesynrat -4,1 -4,0 -2,6 -1,8
ITpuMapHHM KOHCOJIMAOBAHU PE3yJITaT -0,8 -0,5 0,9 1,6
Jlyr cexropa IpkaBe 76,6 79,7 79,0 75,9
Peasna croma pacra BJIIT 0,8% 1,8% 2,2% 3,5%

N3Bop: MOUH

28




Hwwanu nedurut y 2018. rogunm je 1,8% BJII1. Hakon cHaxxHOT cMamema nedunura
y 2015. romuau ox oxo 2,6% BJII, y mpeocrane Tpu TOAMHE OYEKYyje C€ KyMYIIAaTHUBHO
cMameme geuuura y usHocy on oko 2,3%. [Ipojexuje ¢puckamHux arperata y nepuoay of
2016. mo 2018. romuHe 3acHUBAjy ce€ Ha MpOjeKIHjaMa MAaKPOCKOHOMCKHUX IOKa3aTesba 3a
HaBEJICHH MEPHOJ], MJIaHUPAHO] MTOPECKOj MOJIUTULIM KOja MMojpa3yMeBa Jlajbe ycarijallaBame
ca 3aKkoHMMa U aupekTuBama EY u onrosapajyhum mepama Ha mpuXo0/IHO] ¥ paCXO/IHO] CTPaHH,
yKJbyuyjyhu u pedopme Benukux jaBHux npeayseha. [IpumapHu pesynrar, kao pasiuka
(ucKamHOT pe3ysTara ¥ HETO OTIUIaTa Kamara, uMa pacTyhu TpeH[I U OYeKyje ce MPUMapHH
cypunut Beh 2017. ronune.

I'padukon 12. Iyr u nepunur y % BJII1

1000 y%BAIl g
90.0 :
- m_ -
80.0 ' 655 |
70.0 - - 6.0
60.0 - 50
50.0
40,0 40
30.0 - - 3.0
20.0
- 2.0
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2014 2015 2016 2017 2018
N jyT omiuTe ApiKaBe - 0e3 Guck. KoHcomMaaIje 0 nyr omuTe ApKaBe - C Mepama
neduuut (necHa ckamna) - 6e3 puck. KoHcomuaamje nedunut (IecHa ckama) - ¢ Mepama

[Mocmatpano mpema ywemhy y BJIl, ykynmHE mpuxomu cekrtopa japkase, 0e3
MHAMPEKTHUX KOPHCHUKA, UMajy omajajyhu TpeHn, ¢ 063upom na je HomuHanHu pact BJIIT
Op>ku o7 pacTa mpuxozaa. Pasiior oBakBOT TpeH 1a HAJIa3! ce Y YHEHCHUITH Ja TIOPECKH TPUXOIN
y HajBehoj MepH 3aBrCe 0] KpeTama MPUBATHE NOTPOIIHE KOja y IOCMAaTPaHOM MEPUOY pacTe
cnopuje ox HomuHawHOT BJ/II1. Pact B/IT y mepmony om 2016. mo 2018. rogune Owmhe
IIPEBACXOIHO JIETEPMUHKICAH OJIar¥M ONOPAaBKOM MPUBATHE MOTPOIIKHE M CHAXHHUJUM PACTOM
WHBECTHIIMja KOj€ Y KPaTKOM POKY HUCY NMPUXOAHO M3JAIIHE. Y CITy4yajy OCTBapema BHIINX
CTOIa pacTa y AyroM BpeMEHCKOM MEPHOLY MOXKE Ce OUEKUBATH AMHAMUYHU]je IpuiarohaBame
U KpeTame 3al0CICHOCTH U 3apaja, MTo OM JOBENo 10 3Ha4YajHUjer pacTta nmotpoume. Ocum
TOra, Kperame Nnpuxojaa he 3aBUCUTH M O]l YCIEHIHOCTH OopOe ca CMBOM €KOHOMHjOM HU
TTOPECKOM €Ba3HjOM.
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Tabena 8. Yxynuu npuxonau u aoHanuje y nepuony 2015-2018. ronune, y % BAI1

MPOIICHA TPOjeKITHja

2015 2016 2017 2018

JABHU TTPUXOAN 42,2 41,3 40,3 39,0
Tekyhu npuxonu 41,9 41,0 40,0 38,8
Iopecku nmpuxoau 36,6 36,6 35,7 34,7
ITopes Ha noxomak rpahjana 3,6 3,6 3,5 3,4
ITopes Ha go0uT 1,6 1,6 1,6 15
ITopes Ha H07aTy BpeIHOCT 10,4 10,3 10,1 9,8
Axuuse 5,8 6,1 6,0 5,8
Hapune 0,8 0,8 0,8 0,8
OcTaay MOPECKU MPUXOTU 1,6 1,6 15 15
Honpunocu 12,7 12,5 12,2 11,8
Henopecku npuxonu 53 45 4,3 41
JoHanmje 0,2 0,3 0,3 0,3

N3Bop: MOUH

[Ipojexnuja npuxona y nepuoxay ox 2016. no 2018. ronuHe caunmeHa je Ha 0a3u:
MPOjEeKINje KpeTarma HajBAKHUJUX MaKpOCKOHOMCKHUX roka3atespa: B/ u merosux
KOMITOHCHTH, WH(]IAIMje, IeBU3HOT Kypca, KpeTama CIOJFHOTPrOBHHCKE pa3MeHe,
MIPOLIEHE KpeTama 3arocieHOCT! U 3apajga y 2016. rogunu;

MPOLCHEHUX Jabux edekara Mepa ¢uckaimae koHconmmanuje y 2016. rogunw,
WHIUPEKTHO, KPO3 YTHIAj] HA MAaKPOSCKOHOMCKH OKBHP W JUPEKTHO, KPO3 YTHIIA] HA
KpeTame IMOjeAMHIX KaTeroprja Mpuxoja ycjie ] i3MeHa y TOPECKO]j MOTUTHIIH.
KomOuHaimjom Mepa Ha CTpaHH 3arocIeHOCTH 1 HOMUHAJTHOT U3HOCA 3apajia y jJaBHOM

CEKTOpY OIpeliesbyje Ce KpeTame YKYIIHe Mace 3apaja. 3a oapeheHe KaTeropuje 3arnocieHux
npeaBuljeHo je nmoBehame HOMUHATHOT M3HOCA 3apaaa y oaHocy Ha 2015. roguny. Ca mpyre
CTpaHe, HEeOITX0/IaH je HacTaBaK M yOp3ame Mmpolieca parioHaIn3alije y jaABHOM CEKTOPY, TAKO
Ja ce MPOjeKTOBaHa YKyIHA Maca 3apaja CMamyje TOKOM IeJIOr MOCMAaTpPaHOr MEePHO/A.
Konayno, y TOKy mpolieca paloHamu3amuje mnpeasuljena je wucruiata OTIPEeMHUHA
3aIoCIICHUMa KOjU MPEeKuIajy paanu oaHoc. OBa Tpu MapalieiiHa mpoleca JIenyjy Ha YKYIHY
Macy uciiaheHuX 3apaja M KpeTame JOXOTKa 3aloCiICHHX Y jaBHOM CcekTopy. Kperame
3allOCJICHOCTH W 3apajia y NPUBATHOM CEKTOPY Kao pe3yirar mnpenBuheHor yoOp3ama
MPUBPEIHOT pacTa jeiioBalie yMEpeHO MO3UTHBHO Ha KpPETame peaHOr HUBOA MPHBATHE
MOTPOIIE:

MIpOjeKTOBaHa MH(IalM]ja 3ajeTHO ca KPETakheM pealHOT HUBOA MPUBATHE MOTPOILLILE,
JI0BOJIM 0 TOTa J]Ja HOMHHAJIHHU HUBO MOTPOIIe, Kao onpeaesbyjyhu (akrop Hamiate
WH/IMPEKTHUX 1Ope3a, IMa YMEPEHH pPacT;

KpeTame 3apajia y jaBHOM CEeKTopy (6e3 cpelcTaBa 3a OTIPEMHHUHE) TUPEKTHO yTHUYe
Ha KpeTame HUBOA JUPEKTHHX IOpe3a Kao LITO je MOope3 Ha 3apaje U COLMjaTHUX
nonpuHoca. Kperame 3apasa y JelOBHMMa jaBHOI CEKTOpa KOjU ce HEe (MHAHCHPA]y
TUPEKTHO 13 Oyuiera PemyOnuke (JIOKaJlHM HUBO BJIACTH U jaBHA mpeny3eha) yruiahe
Ha [IPUXOJHY CTpaHy Tako 1To he npenBuleHa ymreaa OUTH MprUKa3aHa Ha IPUXO/IHO]
CTpaHH Kao JIe0 HEMOPECKHUX MPHXO/IA;

MIPETIOCTaBKa je J1a je MOTPOIIkha aKIIU3HUX MPOU3BO/Ia TOXOJOBHO HEEIACTUYHA U Ja
J€ KpeTame MOTPOIIke y o/peheHo] Mepu ayTOHOMHO OJ OIIITEr HUBOA MOTPOIIHE.
Ca npyre cTpaHe KpeTame IIeHa OBUX MPOU3BOA TUPEKTHO U Y BEJIMKO] MEPH JIeiyje
Ha o0MM cuBor TpxumTa. KOox Jenma akmu3HHMX MPOW3BOAA KAao INTO Cy HAQTHH
JiepuBaTH NpeABHleHa je u3MeHa akIU3He MOJUTHKE, Y MPOjeKIM]y MPUXoa caia cy
VKJbYYSHH W TIPUXOJU O] aKIM3a Ha eIeKTPUYHY €HEepPrHjy, JOK Ce MPOMEHa BUCHHE
aKIu3a Ha JyBaHCKe IpepaleBHHE OJBHja Mpema AMHAMUIM TpeaBuleHoj Baxehom
perynaTHBOM;
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- Kperamwe NpodUTAOMITHOCTH HEKHUX [IeJ0Ba jaBHOT CEKTOpa Ompelesbyje yIuiaTy
nobutu jaBHHX npenyseha y Hapennom mnepuony. Ilpu mpojeknuju yKymHOT HHUBOA

OBHX IMPHUX0/Ia MOILJIO C€ OJ] MPUHIUIIA ONPE3HOCTH U CTAHOBHUIITA J1a j€ Y MIPOJEKLIH]Y

MPUXO0JIa IO OBOM OCHOBY IMOTPEOHO YKJBYYUTH CaMO CTPYKTYPHH M TPAjHH JI€O0 OBUX

npuxona. ¥ 2015. roguHu yBeJieHa je HOBa KaTeropyje HAMEHCKOT MPHUX0/1a, HaKHAIa

3a o0aBe3HE cTpaTelike pe3epBe HadrTe, Koja, y CKJIAAy ca MOTPOIIKHOM JIepUBaTa,
yTHYEe Ha BUCHHY YKYITHUX HETIOPECKUX MPHUXO0/a.

[Tpojexkumja mpuxoxaa 3a 2015. ronuHy U 1O BUCHHH U TIO CTPYKTYPH MPY’Ka OCHOBY 3a
MPOjEeKIH]y MPUXOJa Y HApeJHUM rojJvHaMa. Y OBOM TPEHYTKY, M3Yy3€B KOJl aKIu3a Ha
nepuBate HaTe, HUCY peABHl)eHe 3HauajHe MPOMEHE Y BUCHHU OCTAIMX MOPECKHUX CTOIA WK
y OpecKoj nmoinuTuiy reuepainto. To ca jenne crpane omoryhasa Behy noy3aaHoCT y POLIEHU
MpUX0/a, jep je yBeK MmoTpeOHO oapeleHo Bpeme aa HOBE CTOME MOYHY Ja NENyjy IMyHHUM
WHTEH3UTETOM U J1a CyOjeKTH MOPECKOr CUCTeMa MpUJIarojie CBoje noHamame. butan acnexkr
npolieca MpojeKTOBamba MPHUX0/a je OlleHa KBAJUTETa U OJPKUBOCT CTETEHA Harare, Kao u
y3uMame y 003Up caMO CTPYKTYpHHX OOJHMKa M Jlel0Ba Ipuxona. Y LHJbY HacTaBKa
CTpYKTypHOT mpuiarohaBama npenBul)eHOr y OKBUpPY apamxkMaHa ca MM®, a y oxBupy
WBerose Tpehe peBH3Mje JOTOBOPEHE Cy JI0JIaTHE MEpE Ha MPUXOAHO] U PACXOIHO] CTPAHHU.
JlogaTHa cpencTBa Koja je HEOIXOIHO OCTBAPUTH M3MEHaMa ITOPECKE MOJIMTHKE Ha MPUXOJIHO]
cTpanu yTBpheHa cy y usHocy on 6 mupa aunapa. Jlogarau npuxos o6e306emuhe ce moBehamem
aku3a Ha HadTHE AepuBare A0 3 nWHApA, y 3aBHCHOCTH O]l BPCTE JEpUBaTa, y OAHOCY Ha
M3HOCE KOjU OU BaXKHITU IPUMEHOM peJIOBHE UHAeKcaluje. Pa3no3u koju cy noBenu A0 OTyKe
Jla ce CTPYKTYpHO npuiarohaBame Bpiv moBehameM akiuza Ha HadTHE nepuBare cy: (1) Beha
M3BECHOCT HaIUlaTe y OJHOCY Ha Jpyre aklu3He Mpou3Boje, (2) TpeHyTHa M OuYEKHBaHA
MMOBOJbHA KpPETarma Ha CBETCKOM TPXKUIITY HadTe y moraeay Oyayhux nena u (3) Mamu yTUIA]
OBE MEpe Ha CUPOMAIIIHH]E CII0jeBE CTAHOBHMILTBA, Y OJHOCY Ha AJITEPHATUBHO pEIICHE -
nosehame crome IIJIB. Ca npyre crpane oapeheny mo3y pusuka cBakako he JoHeTH
HEU3BECHOCT y IYHO] IpoIeHU edekara HacTaBKa (UCKaTHE KOHCOJHMAAllMje HAa KpeTame
MIPUBATHE MOTPOLIHE M PEATHOT PacTa, Kao M Jajbe MPOMEHE Yy OOMMY CHBOT TPXKHUINTA U
e(pUKaCHOCTH Mepa Ha KEroBOM Cy30ujamy.

Ilope3 na ooxooax. Ilope3 Ha 10X0/1aK MPOJEKTOBAH je Ha HUBOY 011 0ko 3,4% BJIII na
Kpajy nepuoja. Paznor nocreneHor naja ydemrha oBOr HOpPEecKOr 00JIHMKa j€ CMambemhe Mace
3apajia W palroHalnu3aIKja 3aroCciIeHOCTH Yy JaBHOM CeKTOpy. IIpojekToBaHM M3HOCH CY Y
CKJIaqy ca H3MEHaMa IMOJUTHUKE 3apaja y JaBHOM CEKTOpYy, HpeABUEHMM HUBOOM
panmoHanu3aiuyje Opoja 3amoClIieHHX KOJi KOPHCHHKA JaBHUX CpeACTaBa U TO3UTHBHUM
npeaBUleHNM KpeTamuMa 3aloclieHOCTH U MPOCEYHHMX 3apaja y MPHUBATHOM CEKTOpY, Y
CKJIay ca npeaBul)eHuM omopaBKOM MpHUBpeaHe akTUBHOCTH. [IpeoBnalyjyhu ob6nuk nopesa
Ha JIOXOJIaK je Mope3 Ha 3apaje, Tako Jia Cy KpeTame Mace 3apaja M 3arociieHOCTH TJIaBHU
(hakTOpH KOjU yTUUY Ha KpeTame MPUX0/1a O] Tope3a Ha 1oXoAaK. J[pyru 1eo yKyImHUX mopesa
Ha JI0X0/IaK YMHE OCTaJM OOJMIM Kao LITO Cy MOpe3 Ha JMBUACHJE, IOpe3 Ha MPUXOAE O]
Kamara, FOJUIIBU MOPe3 Ha J0XO0AaK. Y MOoCIeIhUX HEKOIMKO Iepro/ia 3a0eeKeH je 1majl Uiu
CTarHaunyja rojeIMHuX KaTeropuja oBOI MOpPECKOr 00JMKa, ajlu je y Apyroj nojounu 2014.
TOJIMHE JONUIO 0 CTaOWIM3aluje KpeTamba U 0Jaror onopaBKa MPUXO0/a MO OBOM OCHOBY.
Jenan o1 pasiora najia oBe KaTeropyje Cy ¥ HUXKH IPUXOIM O] Tope3a Ha KaMaTe y3pOKOBAaHU
OIIITHM CMambEHEM KaMAaTHUX CTOMA M MOCIEINYHAM T1aJ0OM NMPUXO0Ja MO0 OCHOBY IITEIHHE.
[Ipuxoau on NMBUACHIM W OCTANMX OOJIMKA MOpe3a Ha JOXOAAK IpaTe KpeTame OIIITe
€KOHOMCKE aKTHUBHOCTHU U 3apajaa. Ycien tora je y 2016. ronvHu niaHupaH BeoMa yMEpeH
pact oBe rpymne nopesa. Onpeh)eHn HUBO pU3UKa y HAIJIaTH OBOT MPUXO0/a IMOCTOjU YKOJIHUKO
M30CTaHe HOMHHAJHH PAcT 3apajia y MPUBATHOM CEKTOPY WM Oyie HIKU O] TpeiBUl)eHOT.

Honpunocu 3a obasesno coyujarno ocueyparwe. Jlonpunocu 3a OCO mnpencraBibajy
HajBehu nmojenrHayHu OONMK jaBHUX Npuxopa. Yuemhe gomnpuHoca y BJII je 12,7% y 2014.
rOAMHU J1a O Ha Kpajy nepuona onano Ha 11,8%. Kperame yuyemnrha oBor jaBHOT npuxonaa y
BJIIT uma cinuHy myTamy Kao W KpeTame ydemrha mopesa Ha 3apaje ¢ 003UpoM Ja Cy 3a
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BUXOBY TPOjEKIIN]y KOpHUIINEHE MCTE MPETIOCTaBKE O KpeTamy 3apajaa W 3aroCiIeHOCTH Y
HapeIHOM CpeIHOPOYHOM TMepHoay. JenuHy pas3iuKy MpeaCTaBibajy MONPHHOCH KOjU ce
Harutahyjy MO OCHOBY oOcCUTypama IOJONPUBPENHUKA W Tpeny3eTHuka. [lompunocu cy
Mopecka Kareropuja KoJl KoOje je Haju3pakeHHja MOpecKa HEAMCUUIUIMHA U PETUCTPOBAH
Hajpehu ayr mMopeckux 0OBE3HHKA. Y MPOTEKIOM MEPUOAY JIOILIO j€ J0 3HAYajHUX U3MEHA Y
HHUBOMMA CTOIIA 1O KOjuMa ce 00pauyHaBajy U Haruiahyjy COLMjaTHU JOTPUHOCH U Y CKIIATy
ca ’bUMa IIPOJEKTOBAHU CY ITPUXOJIU O] OBOT mopeckor oosmka. Toxkom 2013. ronqune moBehana
je croma 3a [TMO gompunoce ca 22% Ha 24%, y3 cMameme CTore mopesa Ha 3apajne ca 12% na
10%. Y 2014. romuamn crtoma IIMO pompuuoca je moehana ca 24% nHa 26%, 10K je
HCTOBPEMEHO CMamEHAa CTOIIA JIOMPUHOCA 32 3JpaBCTBEHO ocurypame ca 12,3% una 10,3%. V
MIPOjEKTOBaHOM HApEJAHOM Mepruoay HUCY IpeaBul)eHe gabe u3MeHe y BUCMHU crona. byayha
pedopMa cucTema Omope3rBama 3apajia 'y CMUCITY CTPYKType U BUCHHE, y HajBehoj mepu he
Ce OCJIOHUTH Ha U3MEHE y cTolama JONpPUHOCa U TIope3a Ha 3apa/ie.

Tlopes na oooum. Iamenama 3akoHa o mope3y Ha JJ0OWT npaBHUX jmna, y 2013. ronuHu
je nosehana crona nopesa Ha 106uT ca 10% Ha 15%, Tako na ce y 2014. roguHu MpBU IMyT
NoTIyHO edexTyupano moBehame crome. HakoH oM4HMX pe3ynraTa y HalulaTd OBOT
nopeckor obnuka y 2014. ronunu, koju je Ouo mociueauia MOMeHYTUX U3MEHa y CTolaMa u
MOBOJFHUX KpEeTama Ha MOJbYy NPO(GUTAOMIHOCTH MPUBpEIHUX apymTaBa (peannu pact BJIIT
o1 2,6% y 2013. ronunn), Tokom 2015. gomuio je 10 3Ha4ajHOT 11a/1a MPUIIKBA IO OBOM OCHOBY.
dakTopy KOjU Cy JEIOBAIM HA TAKBO KPETame Cy: OMIITH Maj NpoUTaOMIHOCTH Kao
nocneauia peanHor naga b/IT ox 1,8% (Bemukum 1e10M U Kao MOCIeauIa MajCKUX MOTUIaBa),
HETMOBOJPHO KpETame JIEBU3HOT Kypca, Kao W YTUIAj IIeHe Ha TocioBame jgomaher
npepahuBaua HadTe. M3MeHama mponuca Koju peryiuily HamiaTy nopesa Ha goout u3 2013.
roguHe, TpeaBuleHO je 3HAYajHO YKUIAame MOPECKUX OJIaKIIWIa, a Hajehu nomaTtHU
MO3UTUBHU edeKar 1o TOM OCHOBY 610 je mpenBuben 3a 2015. roguny. U mopen Tora aomuio
je 1o maJia HarIaTe mopesa Ha JOOWT IITO TOBOPH O CHA3W MOMEHYTHUX HEraTUBHUX yTHIAja. Y
HapeIHOM IEepHOy HUje MpeABul)eH 3HaYajHUjU HOMHUHAIHU PACT OBOI MOPECKOT 00JIMKa,
yclie]] BEIMKE HEW3BECHOCTH KOja C€ jaBJba IPH IPOjEKTOBAEKY OBOI TOPECKOT OOJIHUKA.
VYuemthe y B/IIT ce Ha kpajy neproza 61aro cMamyje ycies CHaXHOT HoMuHainHor pacta BJII1
y 2018. ronunu. Hakon Tora oBaj pact 6u Tpebao a ce MO3UTUBHO OJpa3u U Ha mopehany
npouTabMIIHOCT MPUBPEIHUX cyDjeKkaTa U HAIUIaTy 1mopesa Mo TOM OCHOBY.

Ilope3 na oooamy epeonocm. Kperamwe npuxonaa on [1/IB kapakrepuiie ymepenu naj
yuemrha y BJII1, ¢ 063upom 11a je nmpojeKToBaH CIIOPUjU pacT MPUBATHE MOTPOLIHE Y OAHOCY
Ha HoMuHainHU pacT B/III. ¥V uctom cmepy nenyjy u KpeTambe UHBECTUIIMOHE aKTUBHOCTU U
u3Bo3a. ['maBHa nerepmuHanTa kpetama [1/IB je momaha Tpaxkma BoheHa pacronoXuBUM
JOXOTKOM CTaHOBHHIITBA. PacroyiokuBU TOXO/IaK Kao JIETEPMUHAHTA IMOTPOIIHE 3aBUCH OJ1
KpeTama 3apaja y jaBHOM CEKTOpY, MEeH3HUja, COIMjalHe MOMOhH, KpeTama Mace 3apaaa y
MIPUBATHOM CEKTOPY M OCTAJIHMX OOJIMKa J0X0/aKa, YKJbydyjyhn U Io3HaKe, Kao W O]l HUBOA
KpeAUTHEe aKTUBHOCTH OaHaka. Paznmo3u 3a 6ospy Hamnaty I1/IB ox odekuBaHe y mpoTEKIOM
MEepUoly Cy: HM30CTaHaK NpeABHhEHOr IMajga TPUBPEIHE AaKTHUBHOCTH W pacT 3apana y
MIPUBATHOM CEKTOPY, CIIOpHja IMHAMUKA palloHaIH3aIHje Opoja 3amoCcIeHUX O/ MIaHUpaHe,
noBehaHn TPWIMB TIO OCHOBY JO3HaKa M3 WHOCTPAHCTBA, T0jayaHa KpPEAWTHA aKTHBHOCT
O0aHaka W TI0jauaHE Mepe Ha Cy30Hjamy CHUBE €KOHOMHjEe MOCEOHO Yy 00JIACTH aKIU3HUX
npou3Boja. Penakcaryja Mepa ¢puckaiHe KOHCOTUAIM]e Y IOMEHY 3apaja y JaABHOM CEKTOPY
U meH3uja aonpuHehe pacTy pacmonoXUBOT TOXOTKAa CTAHOBHUINTBA, ajl ca Jpyre cTpaHe
napajeHo ce CIPOBOJIN 3aBPIIETAK MPOIEca PECTPYKTYpHUparma U palloHaIn3aIija y jaBHOM
CEKTOpY, KOju yMamYyjy oBe edekre. Ca npyre cTpaHe, BUIITM HUBO U3/Bajarba KPO3 PA3IUIUTE
o0JIMKE COIMjaHE 3allITHTE Ha HUBOY OIINTE Ip’KaBe, YMEPEHW HOMUHAIHH pacT 3apajaa u
3aMoOCICHOCTH y TIPUBATHOM CEKTOPY, yciea npeasul)eHor yop3ama MpuBpeHe aKTUBHOCTH,
KpeTame JI03HaKa W KPEIUTHE aKTHBHOCTH 3a KPajibd pe3yNTaT MMajy HOMHUHAIHH pacT
MIPUBATHE MOTPOIIHE Y HAPEIHO] TOAUHHU.
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JBe roqune 3apeaom cy crone [1JIB, mpBo ommra y 2013. rogunu, na moce6Ha y 2014.
roguny, nosehaBane. CBaka MpOMEHa MOPECKUX CTOMA YBOIM onapeheHy aucrop3ujy u y
CTPYKTYpU M HHMBOY IOTpPOIIKkE, KA0 U OOMMY CHUBOI TP)KHUIITA U CAMUM TUM YTHYE Ha
e(pUKaCHOCT HaIulaTe CBUX OOJIMKa mopes3a Ha MOTPOLIkBY. Y MOYETHOM MEPUOy c€ 0OUYHO
[OropiaBa CTENEH Hamlare M He Joja3d 10 NyHUX edekara HOBUX CTOMNA, ajld MOCie
oapeheHor BpeMeHa J0j7a3d 0 yCIOCTaBJbamba PABHOTEKE M CTAOMIIM3ALMje MOTPOIIHE U
HaruiaTe. Pe3ynratu epukacHMje HamiaTe U KOHTPOJIE IIOPECKUX OOBE3HHKA Cy NMPUCYTHU U
ouekyje ce aa he Taj TpeHa OUTH HACTaBJLEH Y HAPEAHO] TOAMHH, C TUM IITO edekTr Oopoe
IIPOTHB CHBE €KOHOMMjE€ HUCY EKCIUIMLMTHO JaTH y MPOJEKTOBAHMM BpEJIHOCTHMA YCJel
orpe3HocTH. IIpojekToBaH pact u3BO3a y HApeAHOM IMEPUOAY JOBOAM M 10 pacta nmospahaja
ITIB, u ykonuko nohe no seher nopacra u3BO3HE TPAXKHE TO MOKE YTULIATH HAa YKYIIaH HUBO
narutahenor I1JIB. Pusunm 3a octBapeme npojeknuje [1/IB y mpojekToBaHOM MEpHOIy CY
CIIMYHHU Ka0 U KOJ| I0pe3a Ha JOXOAAK U OJJHOCE CE Ha KPETame 3apajia y IPUBAaTHOM CEKTOpY,
OIIITH PACT MPUBpPE/E, KA0 M HA CTENEH CUBE €KOHOMH]jE, OHOCHO €(hUKACHOCTH Y HCHOM
CMAEY.

Axyusze. Yuemhe npuxona on akiuza y b/II1 pacre y 2016. y mopehemy ca nperxoaHnom
TOJAMHOM YyCJIe/l U3MEHA Y aKLIM3HO] MOJIMTHIIM Y TOj TOAMHH, @ HAKOH TOT'a MOJIAKO OI1a/1a 3aTOo
IITO HOBE M3MEHE HUCY Yy OBOM TpeHYTKy mpensuljeHe. Ilpojexmuja mpuxoma oja axmmsa
CauMHbCHA j€ Ha OCHOBY IUIAHMPAHUX M3MEHa aKIM3HE MOJUTHKE, IIPOjEKTOBAHE MOTPOIIHE
aKIU3HUX TMpoW3BoAa (HAQTHM JepuBaTH, yBaHCKe mpepaleBuHe, ankoxoi, Kada u
eJIEKTpUYHA €HEepIuja) U peIOBHOT yCKiIal)Bamba HOMUHATHOT H3HOCA aKIIM3a Ha 110jeIMHAYHE
npou3Bose. Y OKBUPY Mepa (UCKaIHE KOHCOJNHIAIMje M JOCTH3ama IMOTPEOHOT HUBOA
CTPYKTypHOT (PHCKaIHOT TpuiarohaBama, mpenBuleHO je MoaM3ame aKiu3a Ha HadTHE
JiepuBaTe MPEKO U3HOCA MPOIMCAHOT TocTojehnM mponucuma. Y OKBHPY aKIM3HE TOJIUTHKE
KO/ IyBaHCKMX [TPOU3BO/Ia, Y HAPEIHOM CPEAHOPOUHOM IEPHOY OUEKY]je Ce Jajbe MOCTENEHO
yckinahuBamwe ca aupektuBama EY. To moapasymeBa HOHOIICHE CPEIHOPOYHOr IIaHa
nocTynHor nosehaBama akiusHor onrepehema. Kox nurapera oHo he 6utu ycMepeHo kpo3
IIOCTETNEHO NoBehamwe akIu3a, Kako Ou ce y MpUXBaTJbUBOM BPEMEHCKOM pOKY aocturao EY
MuHUMYM oxa 1,8 eBpa mo maknuuu. HeomxogHo je na oBe mpomMeHe Oyay MaXJbHBO
TU3ajHUpPaHe, Kako Ou ce u30eriie mpoMeHe Y CTPYKTYPH U OOMMY MTOTPOIIHHE KOje O yrpo3uiie
OyleTcke MpUXo/Jie, alli U Kako He Ou Ouiie cynpoTHE IUJbEBUMA JaBHE 3/IpaBCTBEHE MOJIUTHKE.

JleranHo TpxuiiTe AyBaHCKHUX mpepaleBuHa (makauna uurapera) je y 2013. rogunu,
KOJIMYMHCKU U3pakeHo, onaiio 3a 20%, a y 2014. ronunu y ognocy Ha 2013. roguny 3a 15%.
VY npyroj nonosunu 2014. roarHe 01O je O ONOpaBKa KOjU j€ IOHEKJIe YOIIaKuo yKyIHYy
BPEJHOCT MaJia Mpojiaje Ha JIETaTHOM TPXHILUTY ca MouyeTka roauHe. Mepe Ha cy30ujamy
HeJIeTallHe TPrOBMHE OBOM BPCTOM aKIIM3HUX POU3BOJIA Cy MOYENE J1a 1a]y pe3yiTare KpajeM
2014. u Tokom 2015. ronune. [Ipema pacronoxuBUM MoaliMa, Ha Kpajy MpBOT MOIYTOAUIITa
2015. roguHe pact npojiaje u3Hocu oko 17,8%, mro npencrasiba MpBU IPUMEP pacTa JeraasHor
TPJKUIITA HEKOJIMKO ToinHa yHa3aa. OBaj pacT unak HHMje JOHEO U UCTOBETHE e(heKTe Ha pacT
npuxoja ox akiusa. Haume, n nopen nosehamwa cnenu@uune akiyse 1Mo Nakiuiy 3a Ipexo 4
JMHAapa, pacT MpHuxoja je OMo WM MCTOBETaH WM HUXXM O]l pacTa oOMMa Mpojiaje TOKOM
ronune. To cyrepuie ga cy mpow3Bohaud JTYBAaHCKHX IMPOW3BOJA IIEHOBHOM MOJUTHKOM
yOa)kaBaJid pacT akiM3a U Jia je HCTOBPEMEHO JIONUIO JI0 NMPEopHjeHTalMje MoTpolIaya Ha
jedTunuje Bpcre nuraperta. [loctoju oapeleHn MO3UTHBAH PU3KK 332 OCTBAPEHHE MTPOJEKITH]E Y
2015. ronunu, anu 36or MOryhHOCTH J1a caMM POU3Bol)aun MOJIUTUKOM 3aJIMXa KpajeM rof1He
MOTy Ja yTU4Yy Ha AWHAMHKY YIUIaTe, MOIUIO C€ O] OIpe3HHuje MpoleHe. 3a HapeIHU
TPOTOUIIBY NEPUOJT HUje peABHl)eHa n3MeHa peryaaThBe Tako Jia ce Mocielhbu yekiaheHu
n3Hocu akmm3a 3a 2016. romuHy, npeaBubeHH 3aKOHOM, YcKial)yjy ce€ OCTBapeHOM
uHbmanujom y 2015. rogunu. Tpeba HanmomenyTu 11a je ripe 2013. ronuHe NpoceyHH TOAUIIBU
naj; MOTPOIlkbe OMO MPUIMYHO YjeAHaueH, u3Hocuo je 2 — 4%, u MOXe ce NpUNUcaTé
,,TIPUPOTHOM” Ty MOTPOLIHkE YCIIeA TPEH Ia pacTa IeHa TyBaHCKUX MPOHM3BOJIA U Ti00aiHe
KaMIlalke MPOTUB KOH3yMHpama JyBaHCKUX Ipou3Boja. [lopen o6uma, kpajme je He3aXBallHO
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NPEIBUAECTH CTPYKTYpPY JIETaJHOI TPXKUIITA, LIEHOBHY pEakuMjy NpousBohaua U Jpyre
¢dakTope. Y HapeaHOM NepuOIy je 3a MmoTpede MpojeKluje MPUXoaa O] aKLu3a, yCien
OIIPE3HOCTH, NpeABHleH Aajby MaJl JIEralHOI TPXKUIUTA JYBAaHCKU MPOU3BOAA y mpoceky 3%
TOAMIIEEe. YKOJIMKO Johe A0 HacTaBka MOOOJbIIAFa YCJIOBAa Ha TPXKUIITY JTYBaHCKHX
IIPOM3BO/Ia U CMambEHha CHBE €KOHOMHjE IOCTOJU OjApel)eHM MO3UTHBHU PHU3MK Yy IOINIENY
HaruIaTe OBOT O0JIMKA MPUXOA.

3a pa3nuKy ol AYBaHCKUX IPOM3BOJIAa CUTYallMja Ha TPXKUIITY Ha()THUX JAepHUBaTa je
3HAaTHO Mame BosatwiHa. [locne Bume roguna, y 2014. u 2015. roqunmn 3aycraBibeH je U
IIPEOKPEHYT TPEeHJ Maja oOuMa JerajJHor TP)KUIITa MOTOpHOI OeH3uHa. Pasnosu 3a To cy
BUIIECTPYKHU: 00Jba KOHTpOJA U €eKTH MapKupama HapTHHUX JepuBara, ciadibeme edexra
CYNCTHTYIIMj€ OCH3MHA TEYHUM Ha()THUM racoM W MPpUOIMKaBamkE IIeHAa MOTOPHOT OCH3MHA
1eHama y peruony. [lotpomima 1u3en ropua KOHTUHYHPAHO PacTe, a TOME Cy, OpeJl OCTajor,
JIOIIPUHENE U Mepe Ha Cy30Mjamy HeJerajlHe TPrOBUHE U yBOhEHe pa3iMuUTHX CYICTUTYTa
OBOT TOpHUBA 32 YNOTPeOy y MOJBOIIPUBPEAN MO/ KATETOPHjy aKIU3HUX rpousBoaa. Ca apyre
CTpaHe, OTPOLIkhA TEYHOI HA(THOI raca YrjlaBHOM CTarHupa, HaKOH ILITO j€ y MPOTEKIOM
MEPUOAY JIOCTHUTIJIa HUBO TOTPOIIKHE MOTOpHOr OeH3uHa. Y 2015. roguHuU OCTBapeHH Cy
pe3ynTaTH y Harlatd KOju ¢y OOJbU OJf MHHUIHUJATHO MPOjeKTOBAHHUX oM 300rT OoJber
ocTBapema Ha kpajy 2014. rogune, a 1emoM U 300T U3MEHE Yy CTPYKTYpH JoMahe TpOr3BOAE
(momaha 1 yBO3Ha KOMIIOHEHTA), KOJU Cy JAOBEH J0 Majia HuBoa noBpahaja akuusa nomahem
npousBohady. Y HapeTHUM roJuHa, yCiIe] ONMPEe3HOCTH, HHje MPETIOCTaB/beH HACTaBaK pacTa
MOTPOLIKHE MOTOPHOT OEH3UHA U 1n3ena, Beh Cy 3a IpojeK1n]y KOpUIIheHn O4eKHBaHU U3HOCH
notpoime y 2015. roguau. Moxe ce umak ouekuBaTu Ja he pacT mpuBaTHE MOTPOLIHE U
yOp3aHa eKOHOMCKA aKTUBHOCT JIONIPUHETH pacTy MOTPOLIkE. Y CKIIAAy ca OJIYKOM Ja ce y
CKJIONy HacTaBka Mepa (uCKalmHe KOHcoMMandje moBeha HOMHWHAIIHM HM3HOC aKIu3a
IIPEUIOKEHU Cy cienehy H3HOCH 10 JeIMHULM HaQTHUX JepuBaTta, u To: 54 nuHapa 1o JIuTpy
Ha TacHa yJba (au3en) u 52,5 quHapa no muTpy 3a MoTopHu OeH3uH. [Iponemeno je na he oBa
Mepa 00e30eIUTH TpaxKeHNuX 6 MIIp AnHapa eeKTa y OAHOCY Ha IPETXOAHO peliene U 9 miipa
nuHapa nmosehama y onnocy Ha 2015. roguny. 1 'y oBoM cirydajy mocToju onpel)eHr mo3uTuBHA
PHU3UK 0 MHUTaky HAIUIaTe MPUXOJa YKOJIMKO Ce HACTaBU TPEHJ pacTa TPXKUIITA Ha(QTHUX
JepuBara.

[Tpuxoan on akmu3a Ha ajkoxojHa nuha u kady Cy NpPOjEeKTOBaHM y CKJIaay ca
nocrojehoM CTPYKTypOM MOTPOIIEKE ¢ THM IITO Cy TPEHYTHH HOMHHAIHU HM3HOCH aKIM3a
yckial)eHH ca OYeKMBAaHMM HM3HOCHMA CTOIE MH(IIAlKje Yy CPeAmhOPOUYHOM Mepuoay. Tokom
2015. rogune yBenena je ad-valorem akmmza ox 7,5% Ha BPeIHOCHO M3PaXKEHY MOTPOIIEY
enlekTpuuHe eHepruje. 3a 2016. roauHy NpuXxoa Of] OBe aKIM3e INIaHUpaH y u3Hocy oA 14 miipa
nuHapa y3umajyhu y o03up TpeHyTHY FOJIMIIY MOTPOIIkY U Bakehe 1ieHe.

Lapune. I'naBHe neTepMUHAHTE 3a MPOjJEKIUjy MPUX0/a O LIapHHA Cy KPETame yBO3a
U JIEBU3HOT Kypca. Y MPOTEKIOM MepHoay, MehyTHm, Mpruxoau O aprHa Cy c€ HOMHUHAITHO
cMamuBaiIM cBake roauHe o 2009. rogune ycnen npumene Cropasyma o cTaOMIU3aLUju U
npuapyxuBawy ca EY, Cnopasyma o crnoboanoj tproeunu ca EDTA u Cnopasyma o
c;1000/1HO] TProBUHU ca TypcKOM, Kao M MOCTENEHOI CMamMBalka U YKHUIamka IM0jeIUHHX
LHApUHCKUX cToma. YckiahuBame MapuHCKUX CTOMA MpUBEAeHO je Kpajy y 2014. ronunu. Y
2015. roguHu ce ycien Tora 1o IpBH IMyT a y CKJIay ca KpeTamheM HUBOA U CTPYKTYPOM YBO3a,
Oele’)kn HOMHHAJHHM pPAcT MpHXoJa OJ IapuHa. Moke ce MPETHOCTaBUTH Ja je W Jajbe
IPUCYTHA NPOMEHA Y CaMoOj CTPYKTYpH M IOpEKIy yBe3eHe pole ca MoJpydja ca MamuM
napuHckuM onrepeheweM. [Ipuxoau on napuna y 2016. ronunu ynne 0,8% BJII u moxe ce
OYEeKHUBATH Jia ce y OynyhHOCTH 3ap>ke Ha OBOM HUBOY HaKOH HEKOJIMKO TOJIMHA aja.

Ocmanu nopecku npuxoou. OBU NPUXOAU, YMjHU HajBehH J1€0 YNHU TIOPE3 HA UMOBHUHY,
Kao ¥ MOpe3H Ha ynoTpely, Ap)Kame U Hollewe Jo0apa, Ipyru OOJUIM Mope3a Ha JOKATHOM
HUBOY WT]I. IPOJEKTOBAHM CY Yy CKJIaAy ca KpeTameM uHbpmanuje, Oyayhu na je undaaropaa
KOMIIOHEHTa yrpaljeHa y 3Ha4ajaH /€0 OBHMX MOpecKkux obOauka. HuBo oBuMX mpuxona je
peraTHBHO CTaOWIIaH U peakKIrje Ha Majl eKOHOMCKE aKTUBHOCTH HUCY Y Behoj MepH n3pakeHe.
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To je paznor nma y mepuoguma Behe Kpu3e M CIIOPHjET pacTa OCTAIUX MOPECKHX MPHUXO7a,
yueirhe oBe KaTeropHje y HeKOj MepH ropacte. Y HapeAHOM CPeImhOpPOYHOM Nepuo Ty ydenrhe
OCTaJMX MOPECKUX Mpuxoja ce crabunusyje. OBU NOPECKU MPUXOAU 3HAYAJHO CY MOPACITH Y
2014. roguHM yciien U3MEHEe peryjaTHBe, Koja ce THYE Mope3a Ha UMOBUHY Y JIeNy KOjU ce
OJIHOCH Ha MOpe3 Ha UMOBHHY MPABHUX JIMIA, OJJHOCHO YKJbYUHMBamha HaKHA/Ie 32 KOpHUIINeHme
3eMJBHUINTA y MOpe3 Ha MMOBHHY. Tpeba O4YeKMBATH Jja JIOKAJHE caMOyIpaBe MO0O0O0JbIIAjy
HaIiaTy rmope3a Ha MMOBHUHY, KOJH j€ jelaH O] Haj3HA4YajHUJUX MPHUXO0Ja KOJUM CaMOCTaJHO
pacronaxy.

Henopecku npuxoou. Hemopecku mnpuxomu cmamyjy ydemhe y BJIII Tokom
CPeAmOPOYHOT MepHuoa, HaKOH ckoka y 2015. romunu. OBaj CKOK je pe3yiTaT O4eKHBaHE
yIUIaTe cpejicTaBa o OCHOBY CMambEHha 3apajia y jaBHOM CeKTOpy (jaBHa mpeny3eha u JjokaiiHe
camoympase), Behux mpuxo/ia o1 JTUBUACHIN U JOOUTH O] jaBHUX Mpeny3eha, kao u yBoheme
HakHaJe 3a obaBe3He pesepBe Hadre. Pazno3u 3a man mpojexToBaHor yyeriha y HapeIHOM
MEePHOJy Cy HCKIbyuerme u3 0asne (2015) romuHe CBUX OHUX MPUXOJ]A KOJU CE HE CMaTpajy
CTPYKTYpHUM Tj. TPAJHUM, LITO CE€ MOHA]BUILE OJJHOCH Ha BaHpEIHE KaTeropuje HEMOPECKUX
MPHUX0JIa, a y3€T je HMBO KOJU C€ Y IMOCIEAUX HEKOJHKO TOAMHA MOKa3ao Kao crabuIiaH.
Henopecku mnpuxomu cy BpJIO XeTeporeHa KaTeropuja ca pa3lIdduTUM KpeTamHhMa I10
nojequHuM oOiuiuMa. [lojennHN HEMOpecKH NPUXOAW HHICKCHPAjy ce ca OCTBapEeHOM
MH()IAM]OM Y TPETXOAHO] TOANMHH, OCTAIM IIPpaTe MPOMEHY Y BPEIHOCTH OCHOBE Ha KOje Cce
NpUMEYjy W YCleq TOora ce KOPUTYjy MpPOjeKTOBAHOM WHQIIAUjOM, JIOK €0 YHHE
jemHoKpaTHe yruiate y Oyler (BaHpeIHU HETIOPECKH MPUXOH). Pe1oOBHY HEMOPECKU MPUXOIU
CY pa3iIMuyuTe TaKce, HaKHAJe, Ka3He, IPUXOIH OpraHa U OpraHHu3alrja U CBH OCTAIIU MPUXOIU
KOJU C€ OCTBApyjy yCTaJbeHOM TMHAMUKOM TOKOM TOJMHE, Y MPUOIMKHO CIMYHUM U3HOCHMA
Ha MECEYHOM HUBOY y3 ojpeljeHe ce30HCKe BapHjaiuje. BaHpeaqHn HENMOPECKH MPUXOAH CY
yIJIaBHOM J€THOKpPATHH, Y oJpeleHoj Mepr HEeU3BECHH, KaKo MO MHUTalky HU3HOCA, TAKO U IO
nuTamky TpeHyTKa yriare. Hajpehu geo oBux mpuxona mpeacraBibajy yiuiate J0OUTH jaBHUX
npenyseha u areHuuja, AMBUAEHe OylieTa, MPUXOIU IO OCHOBY HarulaheHuX MOTpaKuBamba
AreHImyje 3a OCUrypame JAero3uTa, EMIUCHOHE TPEMU]E, UT/.

Honayuje. Ilpouecom npubnmkaBama Jpxkase wiaHcTBy y EY nosehaBajy ce cpeactaa
u3 UITA donaoBa koja Mory ga ce KOpHUcTe, Tako Ja OBa CpeJCTBa unHe mpeonal)yjyhu neo
npuxoja of noHauuja. [Topen Tora npeasuhena je u roguilmka yriara y yKylmHOM U3HOCY OJ1
55 MuiMoHa eBpa 3a TpU TOJMHE Y OKBUPY CeKTopcke Oyuercke nomohu EV.

TaGena 9. Ykynuu pacxonu y nepuoay 2015-2018. ronune, y % BAII

MPOIICHA MIPOjeKIHja
2015 2016 2017 2018
JABHU PACXO/U 46,3 45,3 429 40,8
Texyhu pacxonu 42,9 41,6 39,2 37,2
Pacxoju 3a 3amociieHe 10,7 10,4 9,3 8,3
KynosuHa po6e u yciyra 6,4 6,5 6,3 6,1
Orruiata kKamara 3,4 3,5 3,6 3,4
CyOBeHnuje 3,4 2,7 25 2,4
Cormjaaaa nomoh u Tpanchepu 17,9 17,3 16,6 15,9
00 ueaa nem3uje 12,4 12,3 11,8 11,2
Ocrayu Texyhu pacxonu 1,1 11 1,0 1,0
Kamnuranau pacxoau 2,6 29 29 3,1
HeTto Oyniercke mo3ajMurie 0,1 0,1 0,1 0,1
AKTHBUpAHE rapaHIiuje 0,7 0,8 0,7 0,4

N3Bop: MOUH
@duckanHo mpuiarohaBame Ha CTpaHM pacxojia CEKTopa JAp)KaBe y MOCMaTpaHOM
nepuoay m3Hocu 5,5% BJII. Yxmyuyjyhu u 2014. rogunry npurarohasame je 7,6% BJIII.
Hajsehu neo npunarohaBama 0JJHOCH ce Ha pacxo/ie 3a 3arocieHe 1 IeH3Hje ¢ 003UpoM Ja OBe
nBe cTaBke uynHe Buiie o1 50% ykynHux pacxona. OcuM Tora, CMambewy pacxoja Tpedano o6u
Jla TOTIpHHEcCE 3aBpLIETaK Ipoleca PecTPyKTypHpama IpYIITBEHUX mHpenyseha, peiaBame
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nuTama HeepukacHUX jaBHMX mpeay3eha m crabunmzanuja QuHaHCHjCKOr cekTtopa. Ha
pacxogHO] CTpaHW TPHOPHUTET Y HAPEIHOM IMEPHOAY IMpPEICTaBIba)y HHEOPACTPYKTypHE
MHBECTHIIN]E, TAKO J1a O ce y CIy4ajy cTBapama J0JaTHOT (PHCKAIHOT IPOCTOPA PACIONI0KUBA
CpeACTBa yCMEpuia y TOM IPaBILy.

Pacxoou 3a 3anociene. Cmameme (oHIa 3apajia ce o1Buja 1o 1Ba ocHoBa. Ca jenHe
CTpaHe, CBUM 3alloclieHUMa Y JaBHOM CEKTOpY Koju mpumajy mpeko 25.000 aunapa minate cy
cmamene 10%, a ca apyre cTpaHe 3amodYeT je Mpolec parroHaan3anuje 0poja 3armocieHuXx.
OcumM Tora, y cKaay ca HOBUM (PUCKAIHUM MPABHIIOM 33 MHJEKCAIH]y, HUje peaBuleH pact
oBe kareropuje. Y 2016. ronuHu pelaTUBHO cMamemne he Outu Mame ¢ 003upom n1a he outu
noBehaHe 1uiate ey 3amociieHuX y cekTopy omire apxkase. [losehame on 4% he nodutn
3aI0CJIEHH Y OCHOBHUM H CPEAbUM IIKOJaMa, 3% 3arocieHd y 3paBCTBEHIM yCTaHOBaMa U
ycTaHOBaMa colgjaiiHe 3amrtute, 2% he Outn yBehane miate 3amocieHuMa y HHCTUTYIIHjaMa
BHUCOKOT U BUIIIET 00pa3oBama, a 3a 1% he 6utu yBehana maca 3apaja y BOjCIIM U MOJUIUjH.
Edexar oBe mepe Ha nmoBehame nedunura je vemrro usnan 0,1% B/I1.

Pedopma jaBHOr cekTopa je OWTaH yCJIOB 3a KOHCOJHMAANM]Y jaBHUX (DMHAHCH]A H
YCIIOCTaBJbAE 3/[PABOT MPUBPEIHOT aMOujeHTa. BUITak M HETIOBOJbHA CTPYKTYpa 3aI0CICHUX
po0JIeMHU Cy KOjH Y3pOKY]y Hee(hMKaCHOCT jaBHOT CEKTOpa U MPEAICTaB/bajy TEPET 3a YUTABY
npuBpeny. Y 2015. roguHu cy U3BpIISHE ONICEKHE aHATIN3E O BUIIKOBUMA Y CBaKOj 01 00JIacTh
jaBHOr cexkropa. OcuM 3a0paHe 3anolNubaBamkba U MPUPOTHOT OUIMBA 3aNOCICHUX HUje OMUII0
OTIyHITamka Tako Ja ¢y mpeaBuhenn pesynratu uzoctanu. Y 2016. ronunu npeasuleHo je
cMameme 0poja 3amocneHux 3a oko 35.000 (ox uwera 14.000 Beh y janyapy) y omHOcy Ha
neuem6bap 2014. roqune. Maca nara he Outi mama 3a 3% y 2016. rogunun y ogaocy Ha 2015.
roAIMHY, a 3a 2017. ronuny npensuheHo je cMameme Opoja 3armocaeHux 3a jour 5%.

Y 2018. roguHn HUje npeaBuleHO MOJATHO CMameme Opoja 3amociieHuX, anu he
MOCTOjaTH MpeHeTu edexT pannoHanuzanuje u3 2017. rogune. Y 2018. rogunu, Takohe, HUCY
npeaBuleHa cpeIcTBa 3a OTIPEMHHMHE 33 PA3IMKY OJ MPETXOAHUX TOAMHA, T1a je H TO PasJior
HOMHUHAJHOT TaJa pacxoja 3a 3arociene. Tokom 2016. rogune npensulena je ceeoOyxBaTHa
pedopMa cuctema 3apaja Koja 3a b UMa 00e30eheme MpaBUIHOCTH U CMakhCHE pa3iinKa
u3Mel)y 3a1ocIeHNX y JaBHOM CEKTOpY, ajli He OU 3HauajHO Tpebasio Aa yTude Ha YKYIHY Macy
3apamy.

Kynoeuna pobe u ycmyea. 3a oBy KaTeropujy pacxojia MpeIBUEHO je peraaTHBHO
crabunHo yuemthe y BJIII no 2017. ronune. Y 2017. ronunu he Ha cHary cTynuTH HOBU 3aKOH
0 (MHaHCUpamky JIOKAJTHE caMOyIIpaBe KOjUM Ou ce HajBuIle o0e30ennse ymreae ynpaBo Ha
OBO] pacX0JIHO] CTaBIIH.

Omnnama kamama. V13y3eTHO BUCOK HUBO JaBHOT J1yra ¥ BUCOKU (PHCKATHU AePULINTH
JIOBEJH Cy JI0 TOTa J]a KaMaTe TIOCTaHy jeJIHa O] Haj3HAYajHUjUX PACXOJHHUX CTaBKH, a CBAKAKO
cTaBKa ca HajOpxkuM pactoM. Ouekyje ce aa he pact kamara qoctuhu BpxyHan 2017. ronune
Y HaKOH Tora O0um Tpebaino na ce cmamu mwuxoBo yuemihe y BJII. HoOpu pesynratu y 2015.
TOAMHU OMOT'YhMIIM Cy JpacTHYHO YCIOpaBame pacTta Kamara ¢ 003MpoM Ja je MpBOOMTHA
nporeHa 6mwia aa he y 2017. ronunu yuyemhe xamara y BTl uznocutu 4,0%, a TpeHyTHa
npojexiuja u3nocu 3,6%.

Coyujanna nomoh u mpancgepu cmanosnuwmsy. Hajpeha karteropuja y OKBHpY
TpaHcdepa CTaHOBHMIUTBY cy meH3uje. CMmameme M3Hoca MeH3uja U pedopMa NEeH3UOHOT
CUCTEMa J1ajy 3HayajaH JOMPHUHOC cMamemy ydemnrtha pacxoma 3a mensuje y BJIII. BbuxoBo
yuemthe y B/IIT tpebano 6u na mague ca 13,1% y 2014. ronunu Ha 11,2% y 2018. rogunwu.
OcHuM HOMUHAJTHOT CMam-eHha MEeH31ja OBAKBOj IyTambH JONMPHHOCH U H30CTaHAK WHIICKCAIIN]e
y CKJIaJy ca HOBUM IPABHJIOM, Ka0 U M3MEHE MEH3MOHOI CHUCTeMa KOje Cy YCBOjEeHE TOKOM
2014. rogune. IloBehawe nensuja 3a 1,25% y 2016. rogunu u nosehame Opoja HOBHX
MEH3UOHEpa yciel pecTpyKTypHpama M palloHalu3anuje ymamuhe epexte mpuMemeHux
Mepa. OcTanu 00N COIHjalTHHX JTaBamba M TpaHC(epa CTAaHOBHUIITBY y HAPETHOM TIEPUOTY
yckinahuBahe ce MpUMEHOM MpOINUCaHe HHJEKcaluje, TeKyhMX W IUIaHUpaHUX H3MEHa
MOJIUTHKA Y OBO] 00JaCTH M ca MPOjeKTOBaHUM OpojemM KopucHuka. OcuM Tora, OueKyje ce
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noBehame MoTpeOHMX cpecTaBa 3a oapehene BuaoBe conujarHe moMohu ¢ 003MpoM Ha OIITPeE
Mepe PUCcKaHe KOHCONMUAalje Y HapenHoM nepuoay. OBo noapasymena nosehana cpeicraa
3a OTIpPEMHHUHE W HaKHAJE 3a HE3aloCIeHOCT. Yuerrhe pacxoza 3a colljajiHa JaBama omnaja
ca 18,1% BT, xomuko je uznocumno y 2014. roguau va 15,9% y 2018. roguam.

Cybsenyuje. duckaHo npuiarohaBame y mocMaTpaHOM NEpUOTY A0OpUM nesioM he
Ce CIIPOBECTH CMAaEHEM Cpe/ICTaBa 3a cyOBeHIMje. Haj3HauajHuja Mepa y OBOM CMUCIY je
VKUJIale CYOBCHIIMOHMCAma 3eMJbUINTa MOBpmuHe Behe on 20 xekTapa, Kao M JPXKaBHOT
3eMJBHIIITA KOj€ j€ U3/IaTO Y 3aKyII, ITO ce ouekyje y 2016. roqunu. [IpensuljeHo je u cMameme
cyoBenmuja 3a ,,Kenesnume CpOuje” a.g. W jJaBHUM CEPBHUCHMMA, MO OCHOBY CMambeHa
OIEpPaTUBHUX TPOILKOBA, & C 003MPOM Ha MPOLIEC PECTPYKTYpUpPaba CMambea cyoBeHuja he
OuTH 1 110 0BoM OCHOBY. CyOBEHIIMje jaBHUM cepBUcUMa Orhe cMameHe Ha 4 MITp/ TuHapa y3
yBoheme 00aBe3He MPETILIaTe 32 CTAHOBHUIIITBO.

Ocmanu mexyhu pacxoou. OBy KaTeropujy MpeICcTaBbajy pa3InuuTH U3alH, Kao IITO
Cy JI0Tallyje HEeBIAJWHUM OpraHM3alyjama, MOJUTUYKUM MapTHjaMa, BEPCKUM U CIIOPTCKUM
opraHusaiyjama, Ka3He, HaKHaJla MITeTe UTJ. Y MPOTEKIOM IIEPUOy HUBO OBE KaTeropuje je
omo oxo 1% B/III, jequHo je y 2014. ronunu yuenthe oBux pacxoxa y B/II1 nopacio Ha 1,6%
300r HakHaJE INTeTe Y3POKOBaHE KaracTpodaiHuMm TmomiaBamMa. Edektn 3akoHa o
(dbuHaHCUpARY JIOKATTHE caMoyIpaBe Ou Tpedaio aa ce egextynpajy y Behoj Mepu u Koz oBe
pacxojiHe KaTeropuje.

Kanumannu pacxoou. IlpuopuTeTHy 00JIaCT HAa PacXOJHO] CTPAHU MPEACTABIbAjJY
KanuTalHe nHBecTulrje. CMamemheM TeKyhe OTpOoIIkbe CEKTopa IpsKaBe CTBapa ce MpoCcTop
3a OJpKaBamkeé HUBOA jaBHUX HWHBECTHIMja HA HHUBOY oJ oko 3% BJIl y HapemHom
cpeamopodyHoM Tiepuony. Mmajyhu y Buay orpaHuyeHa CpeicTBa, IMoce0aH 3HAYaj Y
IUTAHUPalby WHBECTHIIMja HA CPEImH POK MMahe WMHBECTHIMjE OJ HAIMOHAIHOT 3HAdYaja
(Kopunopu X u XI). 3a 3HauajHuje noBehame yuemrha KamuTaJHUX pacxolia, y ycJIOBHMa
¢duckanHor npuIarohaBama, HEONXO/IaH j€ CHAKHH]HU U IWHAMHYHU]H IPUBPEIHHU PaACT.

Hemo 6yuemcke nozajmuye. byuercke nosajMuiie npeacTaBibajy CpecTBa Koja ce 1ajy
3a 00e30eheme TMKBUAHOCTH M JIOKAaNHUTAIM3alMjy Ap>KaBHUX npexyszeha m Oanaka. OBu
pacxoau cy moceOHO JOLUIM 70 U3paxaja y nepuonay oa 2012. roaune, kajga ce HEKOJIMKO
Np>kKaBHUX OaHaka HalwIo y npoOiemy 300r Jolle KpeauTHe nonutruke. OBoMe Tpeba A0aaTH
U npey3umame ayra aBuo kommnanuje JAT u o6e30eheme mukBuanoctu JII ,,Cpbujaraca”. C
003UpOM J1a ce HE OYeKyjy HOBU MpobiieMH y OaHKapCKOM CEKTOPY M Ja je jedaH Of
IIPUOPUTETA Y HapeJHOM Iepuoay pedopma jaBHMX mpenyseha, odekyje ce crabuiamsanuja
oBUX pacxoja Ha HuBOy on 0,05% B/II.

Axmueupane e2apanyuje. AKTHBHpaHe rapaHiuje M Iulahame rapaHiMja 10
KOMEpIIMjaJIHUM TpaHCaKI[MjaMa TpeJICTaB/bajy 00aBe3e 1Mo OCHOBY Jyra jaBHUX mpeay3eha
Koje je pemyonuuku OyiieT mpey3eo Ha cebe, ¢ 003UpoM Jla Te KOMITaHHj€ HICY MOTJIE Jla UX
u3Bpiuanajy. Hajsehu nznauu no oBom ocHoBy oxHoce ce Ha JII ,,CpGujarac”, ,,)Kenesznuue
Cpbuje” a.n, Kenesapy CmenepeBo, JAT u Nanenuky. Tpeba HamoMeHyTH Aa ce 3Ha4ajHa
cpenctBa mo oBoM ocHoBy mmiahajy u 3a JII IlyreBu CpOuje, amm na ce OBM HW3AalHU
KJ1acu(UKYjy Kao KIacu4yHa OTIUIaTa Ayra ¢ 003UpoM Jia je 0BO Ipeaysehe geo omnmte ApKaBe.
CnryHo Kao 1 KoJ1 OyIIETCKUX MT03ajMHuIia ¥ oB/ie he mohu 10 CHIbkaBama 3Hauaja OBHX pacxo/ia
YKOJIMKO C€ Ha MpaBU HAYMH pele npodiieMu Hee(huKacHOCTH jaBHUX IMpeay3eha.

2.3. [Iporpam 3a cmameme ayra

V ckiiany ca npuHUUIIOM (UCKaIHE OJITOBOPHOCTH, YKOJIMKO OMILTH IYT JAp>KaBe rnpehe
45% B/II, Bnana je ayxHa Ja mpeuiokd Mepe KojuMa he ce Iyr mpUONIMKUTH IUIJbaHOM
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HUBOY, OJHOCHO BPaTHTH y oipxuBe okpupe’. EKoHOMCKa KpH3a Koja je 3amouderna KpajeM
2008. roarHe nMaa je 3a MociaeAnIly IUKINYaH Maj WK YCIopemhe pacTa OyIIeTCKUX MPUX0a
U pacT pacxoja Koju yOnaxkaBajy IOCIEIUIle KpH3€ HAa CTAaHOBHUINTBO, MOJ JI€JCTBOM
ayTOMAaTCKUX cTaOMIM3aToOpa. Y yCIOBHMa M30CTaHKA WM HEIOBOJHHOT HUBOA CTPYKTYPHHX
Mepa J0IUIo je 10 yBehama roaumimer HuBoa Gpuckamtor nedumura. Y nepuoay ox 2008. 1o
2014. rogmHe neduuMT OMIITEe IOpkaBe mopacrao je ca 2,6% Ha 6,6% BIIl, mok je
HCTOBPEMEHO JaBHU YT YIIA0 y €KCIUIO3UBHY IyTamy pacta, mpu yemy je onuoc ayra u b/II1
BUIIIE HETO yABOCTpYy4eH. JaBHu ayr ca oko 30% B/IIT kpajem 2008. rogune nocturao je 72,4%
BJIIT na xpajy 2014. ronune, y3 nopehamwe HUBOA Ayra 3a OKo 3,4 1.1I. y OHOCY Ha MPETXOIHY
TOJIUHY.

Mepe ¢duckanHe koHconmmanuje ycBojeHe kpajem 2012. m toxkom 2013. romune y
onpeheHoj mepu cy yonaxuie oBaj TPEHI, aJld j€ HABO JaBHOT JIyTa U Jjajbe 3HA4ajHO PacTao.
Jla cy npeTxoHO ycBOjeHe Mepe (rcKaliHe KOHCONMUIaluje gajne oapehene pesynrare Moxe
ce carjiefaTd U3 CTPYKType OocTBapeHor ¢uckaiHor pesynrata. Koncranran max ydvenrha
npumapHor nedunurta ox 2012. roauHe roBopu y MPHIOT TOME, ajld TO HHUje JOBOJHHO Ja
crabunm3yje ydenihe HuBoa jaBHor ayra y bJII1 yciien 3HawajHOT pacta pacxojia 3a Kamare.
HuBo jaBHOr ayra, a HAQPOYUTO ITWHAMUKA HETOBOT KpeTama y MPETXOJHOM MEPUOY, HUCY
¢duckamHo Omim oapxkuBH y Oynyhnoctu. HoBu Tanmac mepa (uckaiine KOHCOTUIAIN]e TOKOM
2015. onrcaH y 0BOM JOKYMEHTY, J1aje 3Ha4yajaH 3aMax 3ayCcTaBjbarby pacTa jJaBHOT JIyra.

[Ipensuhene mepe, MPETXOJHO OMHCAaHE y OBOM JTOKYMEHTY, KOjUMa CE€ OCTBapyje
KyMYJIaTUBHO MpujarohaBame Ha cTpaHu pacxoza on oko 7,6% B/II1 y nepuony 2014-2018.
TOJUHE, IOBOJIC J0 CIymTama aedunura ommre apxase Ha 1,8% BJIT y 2018. ronuan. Y
HCTOM TEpPUONY J0Ja3u A0 cTabuiau3anuje ayra Ha HuUBOy ofn 75,9% B/II, mro u game
MpeCTaBJba BUCOK HUBO y Mopehemy ca Mel)yHapoHUM CTaHAapAnMa.

OuckanHu neUIUT HaKo PeCcyAaH, HUje jeIuHHU (JaKTOp KOjU yTUYe Ha BUCHHY jJaBHOT
Jayra ¥ CTOra je HEONXOJIHO Yy MOTIIYHOCTH CIPOBECTH Mepe Koje JOJATHO yHampehyjy
yIpaBJbabe U OJIP’KUBOCT jaBHOT JyTra:

- OTpaHMYCHE M3/]aBamka HOBHUX rapaHiinja, ToceOHO rapaHiiija jaBHUM npeay3ehuma 3a

TeKkyhy JIMKBUAHOCT M rapaHIiiyja JOKATHUM caMOyIpaBama,

- OrpaHHYEHE 3aKJby4YHMBamka HOBUX MPOJEKTHHUX 33jMOBA y Cly4ajeBUMa J1a IPETXOTHO
0J100peHN 33JMOBH HUCY e(pUKacHO KopHIIheHH,
- OTKYI jeIHOT JieJia CKYIJbET qyra KOpHIIhemeM CpeacTaBa U3 MOBOJHHUJUX 3ajMOBA U

MPUBATU3AIMOHUX MPUXO/A YKOIUKO 32 TO MOCTOje MoryhHOCTH;

- yHanpehewe u uaeHTuUKaIMjy GUCKaTHUX PU3UKA U BbUXOBO YIIPABIbAE.

[Tporpam Mepa 3a cMameme (QUCKaNTHOT neduuuTa U (QUCKATHU OKBUDP y MEPUOIY
2016-2018. roguHe, KOjuM je peaBHl)eH ma ]l KOHCOIHI0BaHOT (puckamHor nepuura Ha 1,8%
y 2018. roguHu, IpeacTaB/bajy OCHOBHU CIIEHAPUO M CAaCTaBHH Cy JI€0 OBOT Mporpama 3a
CMamEeHe JaBHOT AyTa.

VY cknany ca pucCKaIHUM MPaBUIMMA HEOMXOIHO j€ IPEIBUIETH TUHAMUKY CITYIITamka
HUBOA jaBHOr ayra Ha 45% BJIIl. ¥ oBom mporpamy narta je cuMmyJaluja CrylTama HIBOA
Jyra Ha 3aKOHCKHU HUBO 710 2028. roauHe U MpeTnocTaBke Ha KojuMa ce 3acHuBa. OBaKo Ayr
nepuosl TpwiarohaBama 3acHOBAaH j€ Ha MPETIOCTaBIM Ja TOAMIIKE NpuiarohaBame
neduruta Behe ox 1 m.m. BJIIT Huje ocTBapuBO y My’KeM MEPUOAY U Y YCIOBUMA YCIIOPEHOT,
OJTHOCHO yMEpeHOTr pacrta, 0e3 Behux mocnenuiia mo CTaHOBHHUINTBO W mpuBpeny. M3 mcror
paznora HHje mpeABuleHa MyTama (UCKATHOT pe3yiTara Koja MoJpa3ymMeBa OCTBApPHBAHE

! JaBHH myT y cMHCITY OBOT IOKyMEHTa He 06yXBara JIyT [0 OCHOBY PECTHTYILIHj€ Y CKJIaly ca Ae(MHUIMjOM Jyra U3
3akoHa 0 OyLIETCKOM CHCTEMY.
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¢duckanHor cydunnTa, Ma cTora ydemrhe jaBHOT ayra mocie ojapeheHor nmepuoja omnaaa camo
3axBasbyjyhu pacty BT
[IpernocTaBke y OCHOBHOM CIIEHApH]Y CY:

- (uckanno npunarohasame y nepuony Hako 2018. roguHe je Ha HEUITO HUKEM HUBOY
y oaHocy Ha nepuoa 2015-2018. roaune;

- CHOpHjH pacT (pUCKaTHHUX Mpuxoja y oxHocy Ha HomuHanHu BJII1 ycnen mpomene
CTPYKType HpHBpEJE, jauara MHBECTHIIMOHE aKTUBHOCTH M HM3BO3HE Tpaxime. OBO
Ba)XXH I0]1 YCIIOBUMA J]a HEMa 3HaYajHUjUX MPOMEHA Y IOPECKOj MOIUTHUIIH;

- poctuzame (uckanmHor Oamanca y 2024. rogvHU M EHETOBO OJIPKABAE Y MEPUOAY
HAaKOH TOra,

- HEeTO MpUpAacT U3JIaTUX rapaHiyja y mpoceky oko Hyie HakoH 2018. roaune;

- peamnu pact BIAIl on 3% y myxeM poky, IITO MOJApa3ymMeBa MPOCEUYHH PACT Y
oJipeheHOM MepHro Iy BUIIHN OJ] TOTEHI[U]aJIHOT;

- romaumky wWHQIANM)y oa Oko 4% mpocedyHo y TOCMAaTpaHOM IMEPUOJy, IITO
KOpECIOHAMpa yCIOBUMA BUILUX CTOMA PEATHOT PacTa;

- pOCeuHy HOMHHAIIHY MPOMEHY JEBH3HOT Kypca o7 2% TOJUIIbE Y MOCMaTpaHOM
nepuoy (IpeTnocTaBKa O PeaTHO HEMPOMEHEHOM KYpCy UCKIJbYYUBO 3a MOTpede oBe
CUMYJIaIuje);

- 0e3 3HauajHUX HETraTHBHHX e(eKara Ha KpeTame KaMaTHUX CTOIa;

- 0e3 3HaYajHUX NPWIKMBA O] MpuBaTH3anuje y nepuony 2019-2028. ronune.

Tabena 10. Cumynanuja HUBOA YKYITHOT JyTra Y OCHOBHOM clieHapujy 1o 2028. ronuxe

ICrienapuo ca 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2028
[PUMEHOM Mepa
[Mpuxonun 41,8 42,2 41,3 40,3 39,0 38,3 37,5 36,9 36,3 35,8 35,3 34,8 34,4 33,9 33,5
Pacxomu 48,4 46,3 45,3 42,9 40,8 39,4 38,0 37,1 36,5 35,9 35,2 34,6 34,4 34,0 33,7
npunazohasarse -2,1 -1,1 -2,3 -2,2 -1,3 -1,3 -1,0 -0,6 -0,6 -0,6 -0,6 -0,3 -0,3 -0,3
pacxoda
DUCKATHI -6,7 -4,1 -4,0 -2,6 -1,8 -1,1 -0,5 -0,2 -0,1 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

pesynTar

JaBuu gyr y BJI1 72,4 76,6 79,7 79,0 75,9 72,4 68,3 64,3 61,0 57,9 54,8 51,9 49,3 47,1 45,0

BT peanau pact -1,8 08 18 2,2 35 4,0 4,0 35 3,0 3,0 3,0 3,0 2,5 2,5 2,5
%

Pesynaratu oBe cumynanuje jacHo roBope na je u HakoH 2018. roguHe moTpeOHO
NIPEey3eTH 1ajbe Mepe Ha CMambewy (PUCKaIHOr JeuIuTa, jep Y CyIpOTHOM He OU JOIIIO J10
nazga yuemtha japHor ayra y bBJII1. Hajsehu Teper ¢uckannor npunarohaBama je Ha OYETKY
MIOCMAaTPaHOT MEpPHUOo/a y3 MOCTENEHO ONajame. YKYIHO KyMYJaTHBHO INpuiarohaBame o]
2019. no 2028. roguHe Ha CTpaHU pacxojia je OKo 7 .. uiu oko 0,7 I1.11. TOAUIIEE Y TPOCEKY.
Jlocayamime UCKYCTBO TOBOPH Jia jeé y OYyrOM POKY OB3j HMBO KOHCOJIMZAlMje Ha TOpHOj
TpaHuI MOTYNHOCTH, aji U3BOJJBUB. 3HAYAJHU]H JOTMPUHOC CMAKBEHY PAcXo/ia Y KaCHU]eM
NepuoLy, yciie MOCTEeNEeHor onajiamba HUBoa J1yra, oMoryhasa cMameme pacxoja 3a Kamate,
IITO TIPE/CTaB/ba MO3UTUBHY MPOMEHY Y CTPYKTYpH pacxonaa. Kperame pacxoza 3a kamate y
nepuony ox 2015-2018. roaune y 3HauajHO] MEpH yMamYyje eeKTe yITeaa NOCTUTHYTE Ha
JIPYTUM TIO3WIIMjaMa, U HBHUXOBO CMambemke, Ka0 HajHENPOMYKTHBHH]ET PACXOIHOT OOJHKa,
npeacrasiba npuopurer. OBo he 6utu omoryheHo m3MeHama y CTPYKTYypH Jyra, a cama
KoHconuaanuja he HakoH oapeheHor mepuoja MMaTH TO3WTHMBAH YTHUIIQ] Ha OBaj OOJIMK
pacxoja. 3HauajHy yJory y Mpolecy cMamema yuemtha jasHor nyra y B/IIT umahe cBakako u
yOp3ame MPUBPETHOT pacTa y HapeIHOM TEpHO/Iy, IToBehamke 3aI0CIEHOCTH B PacT IPUBATHE
MOTPOLIkE, Koju he 3aje/JHO MMaTH MO3UTHBAH YTUIA] Ha KpeTame jaBHUX MPUX0/a.
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I'padukon 13. [Topeheme paznuuuTux crieHapuja U yTUIla] Ha BUCHHY JaBHOT Jyra
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Masmbu pact, Hema KoHconuaanuje HakoH 2018 Ycnopen pact HakoH 2018, HacTaBak KOHCOIHUAALM]E
Hewma xoHconupauuje Hakon 2018 e (C€HAPHO Ca TIPUMEHOM Mepa
CLeHapHo - BUILE rapaHIyje

Ha rpaduxony cy npukazane cuMmyIianuje anTepHATUBHUX CIICHApHUja KpETama jaBHOT
IyTa, y 3aBUCHOCTU OJ NMpOMEHa oJpel)eHHX MpeTHOCTaBKH y OCHOBHOM cleHapwjy. Pamm
OoJseer mopehema U3BpPIICHA je Bapujallija caMo jeHe Bapujadie, kao (hakTopa pu3uKa KOju
yTu4e Ha HUBO Jyra. Y CTBapHOcTH cy Moryhe MHOroopojHe KoMOMHAIMje KpeTama
pa3nuuuTUX (PaKTOpa KOjH Jeiyjy Ha jaBHU JIYT.

Cuenapuo ,, ycnopenu pacm” noapasymena npoceuan peaianu pact B/II ox oxo 1,6%
y TOCMaTpaHOM NEepHOAY Y3 UCTU HUBO (PUCKAIHOT NeHIUTA, IITO HE 3HAYU M UCTU HUBO
¢duckannor npunarohasama. Ha kpajy neprosa jaBHu IyT JOCTHKE HUBO 011 65,2%. OmacHoCT
KOjy MoJpa3dyMeBa OBaKaB CLEHAPHO HPOIYXKEHOT YCIOPEHOr pacTa (KOjU y YCIOBHMa
MIPOY’KEHE KPU3€ U HE JIeTyje TOIMKO CKPOMHO), JIEXKH y TOME IIITO U Iopes oapeheHor HuBoa
¢duckanHor npuiarohaBama Ha CTpaHH Ae(UIIUTA, HUBO JABHOT Jyra HE Maja JI0BOJbHO Op30.
Ca nmpyre cTpaHe, yCIIOPEHH pacT caM 1o ce0u MpOoyKyje BUIlle HUBOE (UCKAHOT neduiuTa,
Ia cy HeonxoJHa jom Beha cMamema pacxoia Kako OW ce 3ajpiajla MOHAKO HETOBOJbHA
nmyTtama. [IpucyTraH je pu3uK yna3zaka y Ciiupairy yCIopeHOT pacTa yclie[ BUCOKOT JeHIINTa 1
HEOIXOAHOCTH Mepa IITeIbE.

Cuenapuo ,, Hema Koncoruoayuje naxou 2018. 2ooune” monpazymeBa 0JICyCTBO TaJbUX
Mepa Ha CMambehy GUCKAIHOT JeQUIINTa, IPH YEMY CE OH Y TOCMaTPaHOM IEPHOAY He CITYIITa
ucnop 1,8% BJII. YV oBom ciydajy He 10J1a31 JJO 3HATHO CIIOPHjEr CMambemha HUBOA yueniha
JaBHOT Jiyra W MOpe] MPETXOAHO CIIPOBEACHUX Mepa (ucKaaHor mpuiarohaBama y NepruoaLy
oxn 2015 - 2017. rogune. Y ciydajy KOMOMHAIMje OBOT M MPETXOJHOT CIiEHapuja HUBO Ayra
MOTIPUMHUO OM jOIII HEMTOBOJbHUJY MyTamy U Ayr OU YIIao y eKCIUIO3MBHY myTamy. Ha kpajy
Mepuo/ia y ToM ciyuajy aoctumke mpexo 80% BJII1.

Cuenapmo ,, suwue uzoame 2apanyuje’ Ioipa3yMeBa HaIlyIITakE Mepe KOja ce OHOCH
Ha TIPUPACT HETO M3JaTHX TapaHIyja. ¥ OBOM CIIy4a]y yBeCHa j€ MPETIIOCTaBKa O TOIUIITHEM
HETO mpupacty npocedno of oko 0,7%, HEmTo HMXKE OJf HUBOA HETO MpupacTa M3AaTHUX
rapasiyja, Koju je nmpucytas y nepuoay npe 2014. rogune. Ha xpajy mocmaTpaHor nepuoaa
HUBO jaBHOT ayra BHUIIH je 3a oko 6% BJ/II1. EBunenTHO je n1a ce OpojHU MO3UTUBHU €PEeKTH
MOTY OCTBApUTH O0JHOM KOHTPOJIOM U YBOhEHEM CTPOKUJUX KPUTEPH]jyMa 3a U3/1aBamkbe HOBUX
rapasiuja.

[IpeTnocTaBke OCHOBHOT CIIEHAapHja Cy J0CTa PUTOPO3HE, MOJAPAa3yMeBajy 3HA4YajHO
cMmameme yueitha jaBHux pacxona y bJII1, oncycTBo mpupacta HETO rapaHiiMja ajai U 3Ha4ajHe
koHctanTHe ctome pacta bJIII. U mopen Tora crnymrame ydemrha qyra Ha 3aKOHCKHA HUBO €
CIIOp U AYroTpajaH Mmpolec.
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[Topehemwa paau, ykonuko Ou 1usb 610 Ja ce HUBO ayra cmamu Ha 45% B/IIT y 2025.
roAvHu (TpU roauHe paHHje), Omino O6u moTpeOHO CHaXKHHUje (HCKaTHO HpuiarohaBame U
noctu3ame puckamHor cydurmra ox oxo 0,25% BIII Beh ox 2020. ronune. Ha cnenehem
rpadMKOHY Cy MPHUKa3aHU MPOjeKTOBAHU (PHCKATHH PE3Yy/ITaTH y IBE BapujaHTE O] KOJUX je
OCHOBHH CLIEHApHO y CKJIaJy ca MPOrpaMoM 3a CMameme Ayra, a aiTepHaTUBHH CIIEHAPUO
nojpasymeBa cnymrame ayra Ha 45% BIIL y 2025. ronunu. la Ou oBo O6MII0 OCTBapeHO
notpebHo je MHOro Behe (uckanHo npuiarohaBame, IpOCEUHO HA cTpaHu nedunuta ox 1%
BIT y mepuomxy 2019-2025. ronuHe mTo U3HOCH OKO 64 MIIpJ AWHApa TOAUIILES, a YKYITHO
npeko 510 mipa quHapa KyMyJaTUBHOT MpuiarohaBama y UCTOM MEPHOY. 3a Taj U3HOC Ou
6usno notpedbHo nosehatu MpuUxoje, CMAalBbUTH PACcXoJle WM KpeupaTH KOMOMHAIIHMjy Mepa Ha
MIPUXOJIHO] M pacXoHoj crpanu. W HakoHn 2021. roguHe HEONXO0AHO O1 OMII0 0J1aro Mmoau3ame
JOCTUTHYTOT (PHCKAITHOT Cy(pHIINTA.

I'paduxon 14. duckannu pe3yaTar u 101aTHO puiarol)aBame y 3aBUCHOCTH O TUHAMUKE
CMamEeHa JaBHOTI Jyra
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U3 oBux pasnora ¢puckanna nonutuka u HakoH 2018. ronune mopa 6utu ycpencpehena
Ha JlaJbe YCIIOpaBame pacTa Jiyra, IyTeM cMamema penaTuBHor ydentha nepunura y I n
Kpo3 QucKamHO nmpuiiarohaBame Ha CTpaHU pacxojaa. BaxxHo je HanmoMeHnyTH Aa he ycnenrHoM
CrpoBOherwy OBOT IIporpama JIONPUHETH U aIeKBaTHA KOHTpoJa U npaheme u3/1aBamkba HOBUX
rapannuja. 3aap)KaBame HM3AAaTUX TapaHIMja y HUBOY YTBp)EHOM OBHM MpPOTpaMoM Kao
npeaycinoB uMa yHampehewe mnporeca npahema, MpoleHe pH3MKAa U MPUOPUTH3ALM]E
WHBECTHIIMOHHX TPOjeKara.

Cuenapuo y kome 6u Bmaga oxacrynuna onl (uckamHOr OKBHpa, YTBpheHOr OBOM
CTpaTerujoM, ykJbyuyjyhu nopea mepa ¢uckaaHor npuiarolaBama U HacCTaBak CIpoBolema
CTPYKTYpHUX pedopMHu, Morao Ou JOBECTH OO KpH3€ JaBHOI JOyra U MaKpPOEKOHOMCKE
HecTabunHocTu. CrpeyaBame KpHU3e JIyra U yCropaBame HBeroBor pacta Moryhe je ocTBapuTu
JEIMHO KpO3 CMameme AeuiuTa y HeJI0KYITHOM nepuoy. To je moTpeOHO CIpoBeCTH MyTeM
NMpUMEHE Mepa INTeNke M KOHTPOJE pacTa pacxoia, alld W HACTaBKOM CIpOBOhema
CTPYKTYypHUX pedopMu Koje he y cpelopoyHOM NMEPHOAY JOBECTH JI0 03/1paBJberba jaBHUX
¢uHaHcHja.

2.4.  OucKaTHU PU3UIH

DucKaTHUM PU3UITIMA CMATPa]y C€ OKOJIHOCTH KOje OH, YKOJIMKO CE€ Pean3y]y, T0Bele
710 3Ha4YajHUjer Najia Ipuxo/a uiu nosehama pacxoaa U GakTopu KOju HA IPYTH HAYHH YTUUY
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Ha BUCHHY nedunuTa u jaBHOT ayra. OcTBapeme npeasuleHor odnma mpuxoja, pacxona u
pe3yiTara 3aBUCH 0J1 ycriexa (pucKallHe MOJIMTHKE Ja MUHUMHU3Upa BepoBaTHOhY peanusanuje
pusuka. Ycmex y yopaBbakby (GUCKATHUM pU3HMLIKMMA 3aBUCH O]l MOJUTHYKHX,
MaKpOEKOHOMCKUX M COIHUjAIHUX OKOJIHOCTH y 3€MJBM U Y OKpPYKEIY. YKOJIHMKO ce
cupoBohele U OCTBapemEe CPEIHOPOUYHOI MaKpo-(UCKATHOI OKBUpa 3acHMBa Ha
CBEOOYXBAaTHOM Tporpamy (QucKajgHe KOHCONMUAalMje, Taga PU3KMLIU BE3aHU 32 HHEHO
cpoBoleme, OUITo Koje BPCTe, MPECTaBIbajy 3Ha4YajaH U3BOP (GUCKATHUX PU3HKA.

Ilao npuspeone axmusnocmu. HeraTMBHHU CIICHAPUO KOjU Y HAPEIHOM IEPUOIY
rojipa3ymMeBa 1aji MpUBpEIHE aKTUBHOCTU WJIM MambU PacT, I0BEO OU /10 3HAYaJHOT CMambeHha
NpUIMBa KaluTala, CMamema CIIOJbHOTPrOBUHCKE pa3MeHe, U 10 OCHOBY CMambeHe
aKTUBHOCTH JI0 Cy’KaBama Aeuiura Tekyher pauyHa. ¥ ToMm ciaydajy AOUUIO OU A0 MamHUX
npuxoja, M mocienuuyHo Beher neguuura, yKOJIMKO ce HE OM WILIO HA J0AATHO
npuiarohaBambe Ha PacXoAHO] CTpaHHU. Y CKJIaay ca OlleHaMa OCETJbUBOCTH (PUCKATHOT
OanmaHca, cBaka mpoMeHa peanmHor pacta 3a | m.m. BJIT moBomu no mpomene QuCKaTHOT
pesynrata o oko 0,4 % BJII1. V cnyuajy na ce y HapeTHOM TPOTOAMILIEBLEM MIEPHOY OCTBape
Huxe crone peanHor pacta BJII (mo 1 m.m. Mame mpocedyHO TOAMILIELE) OJ IUIAHHWPAaHMX,
KyMyJaTUBHO noBehame (uckannor aeduiura 6u usHocuso mpexo S0 Miap/ auHapa.

Ungpnayuja. Vudnanmja je OCHOBHA JETCPMUHAHTA OIIITE MAaKPOSCKOHOMCKE
ctabunHocTu. Ycnen Moaudukanuje puckalHuX MpaBuiia O MHIASKCAIUjU TUIaTa U NeH3uja, y
HapeaHoM mnepuony uHpanuja he y Mamoj Mepu omnpenesbuBaTH KPEeTame YKYIMHOT HHUBOA
pacxoja, Hero mTo je To Ouo ciydaj y panujem nepuony. LlIto ce Tuue npuxojHe cTpaHe
yTunaj uHpIanuje Ha MHIUPEKTHE TOpe3e MOXe OMTH KPAaTKOPOYHO TOBOJbAH, Akl yCIen
HEMUHOBHOT NpuiarohaBama peaTHOT HUBOA MOTPOILIkE Taj edekart ce ryOu yKOJIUKO je HUBO
J0X0TKa orpannyeH. Cindyan KpaTkopounu edekar nma u aesusau Kypc. [lojenune npuxoane
CTaBKe ce yckialyjy roauuime ca uH(Ianydjom (yriaBHOM HEMOPECKU MPUXOIAM U BUCHHA
MOjeIMHUX aKIM3HUX CTOIA), TIa ca T€ CTPaHe MOCTOjU OJpe)eHU PU3HUK, ajH yclea HUCKHX
MIPOjeKTOBAaHUX BpEAHOCTH HH(pIanuje oH HUje BUcOK. MH(]manuja ca apyre crpaHe Moxe
WHIUPEKTHO Jla yTUYe Ha BUCHUHY JeUIMTA U jaBHOT ayra. Y ciydajy aa ce kpehe 3Ha4ajHO
W3HAJ TapreTUpaHuX BPEAHOCTH, TOKOM IIpoleca ycKialjuBama peneBaHTHUX KaMaTHHX
crona, Moxke nohu 10 moBehama kamaTHHX cToma Ha jaBHU Ayr. Ca apyre cTpaHe HHIEKC
MOTPOIIAYKUX I[eHa BEJIUKUM JIEJIOM yTHYE Ha KpeTame yKynHor neduiatopa b/II1, camum tum
1 Ha BucuHy HoMuHanmHOr BJIII, kao umenuomna ydyemrha neduiura U jaBHOT ayra y OpyTo
nomahem Mpou3BOAY.

Kamame. Ha u3pnatke 3a kamare, OCUM BHCHHE U CTPYKTYpe jaBHOT JAyra yTHuy U
(bakTOpH Kao IITO Cy IEBU3HU KypC U KaMaTHe cTole Ha Mel)yHapoTHOM U joMaheM TpKHILTY.
C o003upoM Ha HENpeIBUIMBOCT KpeTama I0jeIMHUX Bapujabnu, moryhe je mnoBehame
noTpeOHUX CpeJcTaBa 3a Kamare y HapeAaHoMm nepuony. KamaTHa mosnTuka Kojy Boje
onpehene mehynapoane umncrtutynuje (OEJ, EIIb wutn.) moxke yTunatu Ha OIIITH HUBO
KaMaTHUX cToma Ha MelyHaponHOM TpkuiTy, ma To 3a Pemybmuky CpOujy kao mamy
OTBOPEHY €KOHOMH]Y MPECTaBJba A0AATHU (pUCKaIHU PU3UK. 3HaYajaH J€0 JaBHOT Jayra (aau
U $pucKanHOr AeUIUTa) IpeACTaBbajy aKTUBUPAHE TapaHLije U3AaTe jaBHUM Ipeay3ehuma.
VY cnydajy ga npemy3eha Mory na u3BpIaBajy cBoje o0aBe3e OBe TapaHiije yBehaBajy HHBO
JaBHOT JiyTa, aly He 3aXTeBajy J0JaTHA CpeAcTBa. YKOIMKO mpeay3eha He Mory na miahajy
CBOje oOaBe3e OBe rapaHlildje Ce aKTHBHpPajy W MOTpeOHa Cy JO0JlaTHa CPEICTBA, KaKo 3a
OTIUIATy TJIaBHUIIE, TAKO U 3a KaMaTe.

Mehynapoono oxpyoicerve. MHOTOOpOJHU (hakTOpH U3 Mel)yHAPOTHOT OKPYKEHa MOTY
YTUIIATH Ha HUBO €EKOHOMCKE aKTUBHOCTH M MHAWPEKTHO Ha HUBO (DUCKATHOT pU3UKA Y 3eMJbU
M ¥ TUPEKTHO Ha pacxXoAHy cTpaHy Oynera. Kperame eKOHOMCKE aKTUBHOCTH HajBAKHH]HX
TPrOBUHCKUX MapTHEpa CBAaKako je HajBakHUjU ¢akTop. Kperame kamatHux cromna je Beh
ONMMCAaHO Kao TOTEHIMjaTHH (aKTOp pU3WKa. TpeHyTHA MOBOJPHA KpETama Ha TPXKHINTY
MPUMapHUX MPOM3BOJIa U CUPOBHHA Yy 00JIACTH METPOXEMHje MOBOJFHO YTHUE Ha MOCIIOBaHke
nomaher meTpoxeMujcKor KoMIuiekca. ¥ ciiydajy aa aohe 1o 3Ha4ajHHUjuX MpoOMEHa Ha OBOM
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TPXKUIITY HHUCY HCKJbY4YEHE IMOTENIKohe ca KOjuMa Ce MOTY CYCpPeCTH KOMIIaHHje W3 OBE
obmactu. OBO MOJKeE J1a pe3yJITUPa NOTEHIMjaTHUM PU3HLIMMA HAa PACXOHO) CTpaHu Oynera.

Cusa exonomuja. Ilporpamom Mepa pucKalHe KOHCOIUIALM]e IPEeBUeHH Cy U JajbU
Hamopu Ha cy30HWjamy IMOpecke eBasuWje W CcuBe ekoHomuje. Mako Tu edektu HuUcCy
eKCIUIMLUTHO ypauyHaTH y IPUXOJe MPOjeKTOBaHE OBUM (PUCKAITHUM OKBHPOM, YKOJIHMKO J0he
710 TIOTOpIIaka y TPEHYTHOM OOMMY CHBE eKOHOMHje, Moryhu cy onapehenn moxbavaju Ha
MPUXOJIHO] cTpaHu. bopba MpoTUB cHBE €KOHOMHM]jE MTOCEOHO MOpa Ja 00yXBaTH CMambUBAHE
HeJIerajHe TPrOBUHE JYBAaHCKUM IPOU3BOAMMA, CMAabUBakhe CHBE EKOHOMHU]jE y 00J1acTH paja
U 3aI01JbaBaba M HACTABAK JOOPUX pe3yiaTara y o01acTH TProBUHE HATHUM JepUBaTUMA.

Payuonanuzayuja 6poja 3anocnenux. YcnopaBame HPUPOAHOT OUIMBA Y Opojy
3anocneHux TokoM 2016. m 2017. roguHe 3axTeBa J0OCTa aMOMIIMO3aH IPOrpaM IHJbaHE
palMoHanIu3ayje 'y HapeJHOM NEpHUOay, IMOCEOHO Yy CHCTEeMHMa ca BEIMKHM OpojeM
3anociaeHux. O4eKkuBaHu OTIIOPU OBOM IPOLIECY MOT'Y Jia ycIlope JUHAMUKY U OOUM KOJU Cy
HEOIXOHHU 32 JIOCTHU3ambe TUNIAHUPAHUX YIITEa HAa CTPAHU Mace 3apaja y jaBHOM cexTopy. Ca
JpyTre CTpaHe HEOIXO/IHO j€ 1a OBaj Ipolec Oy1e NaXXJbUBO AU3ajHUPAH U TPAHCHIAPEHTAH KaKo
O ce M30eriau TMOTEHIMjaIHA AYTOPOYHH HETaTHBHU €PEeKTH Ha e(UKACHOCT yCiIyra Koje
npyxa jaBHM cexTop. OBO Ccy Ha NpBU IMOIJIEN JBAa CYNPOTCTAaB/bEHA LIMJbA KOja j€ TOKOM
crpoBohera Mepe HEOIXOTHO 33aJJ0BOJBHTH.

Heympowena cpedcmsea u3z npemxoounux coouna. Y TPOTEKIOM MEPHOAY KOJ
M0jeIMHUX HUBOA BIIACTH (hopMHpaa Cy ce 3Ha4ajHa HeyTPOIIIEHA CPE/ICTBA KOja Ce YIIIaBHOM
y NpUOIMKHOM M3HOCY ITpedallyjy y HapeIHH epHo U Ha Taj HAYKH He JOBOJE 10 IUCTOp3Hje
¢buckamHor pesynarara. YKOIWKO Ou, mehyTuM, IONUIO 70 Maja JMKBUIHOCTH U ciabuje
HaruaTe TeKkyhux rnpuxoja, Moxe jJohu 10 yOp3aHOr Tpollelmha OBUX CpeACTaBa U rnopehama
¢uckamnor nepunmra. Mako oBako reHepucan A€o0 (GUCKATHOT AeUIUTa HE YTHYE Ha HUBO
JaBHOT Jlyra y TPEHYTKY HEroBOI' CTBapama, HEMOBOJHHO JIeNyjeé Ha HUBO JMKBUIHOCTU Y
Oynyhem meprozy u cTBapa y HEKOj MEpH MOTPEUTHY CIUKY O CTamby jaBHUX (DMHAHCH]a.

IIpojexmnu 3ajmosu. 1IpojeKTHU 3ajMOBU Cy KJbY4aH U3BOP (PUHAHCHPAHA 3HAUAJHUX
nHPPACTPYKTYpHUX TpojekaTa. CpeAcTBa OBUX 3ajMOBa yna3e y oOpadyH (UCKAIHOT
pesyarara U TO y Hajsehoj Mepu Kao KamuTaaHM pacxoau. Mako Opxke MoBiademe OBHX
CpeAcTaBa HHje HEMOBOJFHO Ca CTAHOBHIITA KpPETama NMPUBPEIHE aKTHBHOCTH U MOXE N
npeacTaBiba 0a3y 3a JUHAMUYHMJU pa3Boj y OyayhHocTu, oHO moBehaBa pacxoaHy CTpaHy
Oyuera, GpuckaiaHu AePUIUT U jaBHU 1yT. [IpoiieHa u aHaiM3a TPOIIKOBA, TUHAMUKE U 0O0MMa
MOBJIaU€a CpEJCTaBa y MPOLUIOCTH Cy KJbYYHM (DakTOpu 3a MpOLEHY ONpaBAaHOCTU
IUIaHMpaka MOjeJMHAYHUX MTPOJEeKTHUX 3a]MOBA.

Jasna npeodyseha. IlpojekujomM mpuxoja y HapeJHe TpU TOAMHE MpeaBulieHa cy u
3HaYajHa CpeICTBa MO OCHOBY yIIaTe MOOUTH Ol cTpaHe jaBHUX mpeayseha. Y mpoceky je
wiaaupano 1o 0,3% BJIII mo oBom ocHOBY y HapeaHe Tpu roauHe. MHore oJuIyke Be3aHe 3a
jaBHa mipeay3eha umajy 3HauajHe OTEHIIMjaTHEe WIM CTBapHE (DrCcKaTHE UMITTUKAIHje. JaBHa
npenyseha Takohe UMajy AMPEKTHY Be3y ca OylIeToM, Kako Ha CTpaHU MpUxoza (IUBUAEHAE,
MOpPE3H U Ip.), TAKO U Ha CTPaHU pacxojia (CyOBeHIUje, KpeIUTH U JIp.) Kao U KPO3 Kpeupame
MOTEHIMjaTHUX o0aBe3a (rapaHuuje, TyOuIy u ap.). Y 1uby ClpedyaBama HaCTaHKA HOBUX U
peanuzanuje moctojehnx ¢ucKaIHUX pU3WKAa yBeAeHa je Oosba KOHTpoda u Tmpaheme
MOCJIOBamka jJaBHUX Mpeny3eha M MPHUCTYNHMIO C€ PECTPYKTypUpamy TpPH BeJIHKa jaBHA
npexyseha (EIIC, Cpoujarac u Xenesznuie Cpouje). Kako Ou ce mporiec pecTpyKTypupama
YCIIEIIHO PEaJM30Ba0 HEOIMXOHO j€ Yy HapeIHOM MEepPHOJy CIIPOBECTH MEpe JIOTOBOPEHE Y
M0jeIMHAYHIM KOPIOPATUBHUM M (DPMHAHCH]CKUM TUIAHOBHMA PECTPYKTYpUpaba.

Jasno npueamno napmuepcmeo (JI1I11). Naxo y Cpouju Hema Benukux npojexara JITIT
KOJU Cy Y TOKY, MOCTOjU pacTyhum mpuTHcak 3a CHpoBoleme HCTHX, MPEBACXOJHO 300T
HE33JI0BOJbCTBA TPEHYTHUM KalalmuTeTuMa 3a HMIUIEMEHTAlW]y HHEQPACcTPYKTypHHUX
mpojexara kKao W 300T cTpoxujux ¢uckamHux ycioBa. Kako He Ou Omino HempenBuheHUx
epekata Ha OyleT, jako je BaXHO y paHoj ¢as3u pasmarpama JIIII mpojekra pasymeru,
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NPOLEHUTH M HM3BECTUTH O (PUCKATHUM HMIUIMKAIMjaMa, PU3HIMMa M KOPHUCTUMA CaMoOT
MPOjeKTa.

2.5. uxnnano npunaroheHu Guckanau OamaHc

[Huxmrmano npuitarohenu dhuckanau 6anaHc je huckaiaHu 0aJaHC U3 Kora je UCKIbyUYeH

M30JI0BAaHM yTHIA] TIPUBPEIHOT [UKITyca, a MASHTHTET O] KOTa ce monasu je cueaehu?;
B=CB+ CAB

Heo ¢uckannor Oamanca (B) koju ce ayromarcku mpuwiarohaBa IUKIMYHUM
bnykTyanjamMa HasMBa C€ LMKIMYHO mpuiarohenn ¢uckanuu Oamanc (CAB), a b
IpoLeAype je U30JI0Bakbe HUKINIHE KoMITOHeHTe (uckamHor Oananca (CB) koja je pesynrar
MpUCycTBa Mpou3BogHOr jaza. CrTBapHM ¢ucKaIHM OanaHc Ouhe jeaHaK IUKINYHO
npuiiaro)eHoM y ClIy4ajy Ja je MPOU3BOJIHU ja3 jeHAaK HYJIH, Tj. aKO je CTOIa pacTa peaHor
BJIIT jenHaka MOTEHIINjATHO].

3a onemuBambe NUKINYHO puiarohenor nepunura kopumhen je npuctyn OELJI u To
Je3arperupalyl IMPHUCTYI, IITO MOJIPa3yMeBa OICHHUBAKE CIACTUYHOCTH I10jeIUHAYHUX
KaTeropvja NUKIMYHO OCET/HHBHUX MPHUXO0JA U Pacxoa. 3a pa3iuKy O] MPETXOAHUX aHaIH3a
IUKIMYHOT OaslaHca cajia je ybaueHa U OlleHa O CTPYKTYpHOM MPUMapHOM OallaHCy, KOjU je
NOOHjeH KOPEKIUjOM IHUKJIMYHO MpHiIaroheHor mpuMapHOTr OajlaHca 3a MPUXOJE M Pacxoje
KOjH Cy OLIEH-CHH KA0 jeTHOKPATHH ¥ HECTPYKTYPHH.

JloOujeHn pe3ynaTaTd W BUXOBO TyMauelke y BEIHMKO] MEPH 3aBUCE O] IYXKHHE
kopuniheHe ceprje y eKOHOMETPH]CKO] OIICHH €ITaCTHYHOCTH, O MOY3JaHOCTH CTATHCTUYKHX
MoJIaTaka, MoCTojama CTPYKTYPHHX JIOMOBA Y CEpHjU, IPOMEHA METOOJIOTHje B 00yXBaTa.

TaGena 11. @uckanHu OanaHc ¥ KOMIOHEHTE 32 00padyH IMKIMYHO MpHiaroheHor OanaHca
y nepuoay 2005-2018. ronune, y % BIAIT*

IIpousBonuun drckanHn IIpumapun Huxnuuna Huxnuaso Huxnuaxo CTpyKTypHU Kapakrep
jas OanaHc (uckanHu KOMITOHEHTa npuiaroheHn npuiaroheHu MIPUMAPHU (uckanne
OanaHc (uckanHor (uckanHu MIPUMAPHU (uckanHu TOJIUTHUKE -
GamaHca GamaHc (brckarHn Oumanc** ¢duckarHn
Oaanc HMITYJIC
2005 0,2 11 2,0 0,1 1,0 1,9 2,2
2006 -0,2 -15 -0,2 -0,1 -14 -0,1 0,6 2,0

2 [letarban onuc kopuinheHe METOI0OTH]€e M pe3ynTaTa MoTy ce npoHahu y duckannoj crpaternju 3a 2013. roauny
ca TpojeKIHjama
http://www.mfin.gov.rs/UserFiles/File/dokumenti/2012/Fiskalna%20strateqgija%20za%202013_%20godinu%20sa%20projek

3a

2014.

n

2015.

TOANHY

nim

myTeM

JIMHKa

cijama%20za%202014 %20i%202015 %20godinu.pdf

3 OBaj HAuMH aHaNW3€e j€ jOII YBEK y 3aUeTKy W y Capajibh ca PENeBaHTHHM JoMahuM U MelyHapogHum
MHCTHTYIHjama he olleHa BpeHOCTH jeJHOKPATHUX IIPUXO0Ja U pacxosia OUTH CBaKako MOAM(UKOBaHA.
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http://www.mfin.gov.rs/UserFiles/File/dokumenti/2012/Fiskalna%20strategija%20za%202013_%20godinu%20sa%20projekcijama%20za%202014_%20i%202015_%20godinu.pdf
http://www.mfin.gov.rs/UserFiles/File/dokumenti/2012/Fiskalna%20strategija%20za%202013_%20godinu%20sa%20projekcijama%20za%202014_%20i%202015_%20godinu.pdf

2007 14 19 13 05 25 19 15 18
2008 39 2,6 21 15 41 35 -3,6 17
2009 -0,9 44 38 04 -4,0 34 35 0,1
2010 11 46 36 04 42 32 3,3 0,2
2011 0.1 438 36 0,0 438 36 3,8 04
2012 1,0 6.8 5,0 04 64 46 46 10
2013 14 55 31 05 6,0 37 34 10
2014 0,9 6,7 38 0,3 6,3 35 25 0,2
2015 1,0 a1 0,8 04 37 04 0,0 31
2016 0,8 40 05 0,3 37 02 04 0,2
2017 -0,9 2,6 0,9 03 2,3 12 15 14
2018 0,3 18 16 0,1 17 17 17 05

* 3a mepuox ox 2015 - 2018. romuHe nprKazaHe Cy IIPOjeKTOBAHE BPEAHOCTH.
** CTpyKTypHH IpUMapHH OanaHc 100HjeH NCKIbYINBAkeM IPOICHEHIX jeTHOKPATHUX IIPUX0a U Pacxoa.

Ha cnenehem rpadukony npukasan je cTBapHH (PUCKAIHU U IUKIUYHO Ipujarohenu
(dbuckanHM OanaHc, Kao ¥ MPou3BOAHM ja3 y nepuoay 2005-2014. roguHe ca IpojeKIrujoM 3a
nepuoy ox 2015-2018. rogune. [locmarpajyhu mocneamuX HEKOJIUKO TOAMHA, MO3UTHBAH
edekar nukiayca BuaibuB je y 2007, 2008. u 2013. roaunu, rae je MpUCyTaH MO3UTHBaH
MIPOM3BOJIHY ja3. J[ejCTBO IUKITyca je TAKBO Ja JIOBOAH JI0 (PUCKATHOT OalaHca KOjH je Mambu
Hero mro 6u 01o aa je npuBpeaa 6uiia Ha MyTambH NOoTeHIUjaHor pacta. OOpHYTO, y IEpHOTY
Hajuzpaxennje kpusze ox 2009. mo 2012. ronuHe yTUIlaj IUKIyca je HETaTHBAH, MPOU3BOIHU
ja3 JOCTHXKE HeraTHMBHE BPEIHOCTH, a CTBAPHU (HCKATHU OajaHC je BHUIIM HEro IMKIMYHO
npunarohenn. Y 2015. roguHn ycuen MpojeKTOBaHOT Maja, MPOU3BOIHU ja3 JOCTHKE BUCOKE
HeraTHBHE BPETHOCTH KOjU CE€ HAKOH Tora cMamyje u 2018. rogune ce 3arBapa.

I'pacdukon 15. CTBapHH, HUKIUYHO NpuiaroheHu, CTpyKTYpHH U HUKINYHO TIpUiarohenu
npumapHu 6ananc y nepuoxay 2005 - 2018. rogune, y % BJI1

5.0
20 A\
R N / -
1.0 . N, A\ - -
' \ \ & &
\ >< = - o

10 2005 006+,:942007 : 2008 2&09 2010~ 2011 \EJ({ 2013 £2015 _2017/%18
= RS
3
©

duckannu
OanaHc

===/ [Ipou3BoIHH ja3

Huxnuano
npunarohern ¢uckanHu 6ananc

uxnuuHO
npuinaroheHn npuMapHu HHCKaTHU OaaHc

* 3a meprog ox 2015-2018. roguHe NpHKazaHe Cy HPOjeKTOBAHE BPEAHOCTH.

3HayajHe CTPYKTypHE IIPOMEHE Cce€ MOry carjieaTh M3 KpeTamba IUKINYHO
npuiiaroheHor, CTpYKTYpHOT M HAPOUUTO U3 KpeTama LUKINYHO MPHIaro)eHor npumMapHor
6anmanca. Mako yTuiaj muMkiyca HHMje CACBUM HMCKJbYYEH, MIIAK Ce MOXE BHIETH oapeheHa
npomena TpeHaa. Ox 2012. roguHe yo4sbMBa j€ CTarHaiuja, a HaKOH TOra Y MPOjeKTOBAHOM
nepuony nocie 2015. roaune, U naj HUKIMYHO MpHiIaroheHor npuMapHor 6ananca. To mpe
CBera roBopH Jia cy oipelheHe CTpyKTypHe MPOMEHE y TOPECKOM M Y CUCTEMY pacxoa rmouesne
1a 7ajy pe3yaTare u Ja je mpoliec pucKaiHe KOHcoauaanuje ehekTuBHO noveo. To ce onHocH
Ha Mepe JOHeTe Ha MPUXO0AHO) cTpaHu TokoM 2012. u 2013. roauHe a HApOUUTO HA MEpE y
OKBHpY pacxoaHe crpaHe TokoMm 2015. rogune. IlyHu edexTy THX Mepa Moyeslu cy Ja ce
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octBapyjy y 2014. roguHu kaza je JOIIIo 10 yCIopaBama IpaMaTHIHOT Taja ydentha jaBHux
npuxona y B/II1. Kperame pacxona 3a ruare u eH3Hje je y BEIUKOj MepU OMIIO OrpaHHUYEHO
U TIpe OJUTYKE O IbXOBOM CMamEHY, IIITO je JOMPHHEN0 CTa0MIN3aIUji IPUMAapHOT OallaHca.
HakoH BHXOBOT HOMHHAJTHOT CMameHha CTEKIM Cy Ce YCJIOBH 3a CIPOBOhCHE 3HAUYAjHE
(duckaiHe KOHCONUAAIMje Koja ce Orjella Y CMamelhy CBUX arperata KOjUM Ce M3pakaBa
¢buckannu pesynrat. Ca gpyre cTpaHe NpUMETaH jé MHOTO CHaXHU]U M1aJ] IPUMapHHUX OaslaHca,
IITO je pe3yJTaT pacTa pacxo/ia 3a KaMaTe ¥ HUBOA JaBHOT JIyra y IPETX0HOM repuoay. [1peu
MIPEIyCIIOB 3a [a]] Kamara je MpeTXoAHa KOHTpaKiuja npuMapHor 6ananca. Kaga ce y ananuzy
YKJbY4YH CTPYKTYPHHU MPUMapHU OallaHC MOTY Ce carjieJiaTH, Ipe CBera, jeMHOKpaTHH eekTn
Ha cTpaHu pacxoaa. CTpyKTYpHH IpUMapHU OajaHC OLEH-CH HA OBaj HAUMH je ehuKacaH ajar
3a KOHaYHY OIeHY (pUCKaJIHE To3uIrje a mocebHo TokoMm 2014. roguHe je OMiI0 BUIJBUBO Aa
je ¢uckamHa mo3unyja, y He Majoj MepH, 00Jba HErO INTO CYrepuUIly NPBU PE3YITATH.
CrnpoBoheme Mepa KOHCOMUIAIM]e U3UCKYje oapel)eH HUBO JeTHOKPATHUX pacxo/ia y 00Ky
OTIIPEMHHUHA 3a 3aIll0CJIeHE Ta ce MyH edekaT Ha AeUIUT MOXKEe caryieflaTd TeK Y KacHUjeM
MEPUOTY.

Kperame mUKIMYHO prIarojeHor mpuMapHoT 0axaHca KOPUCTH € ¥ Ka0 HHAUKATOP
KapakTepa (uckanne noautuke. Y tabenu 14. y mocneamoj KOJIOHU MpUKa3aH je (GUCKATHU
UMIysc, 100WjeH Kao pa3inKa IUKIWYHO NpuiaroleHor mpuMapHor Oamanca y Tekyhoj u
MPETXOAHOj ToauHU. [Ipu TOMe, IO3UTHBAH TpE/I3HAK O3HA4YaBa €KCIIaH3WMBaH, a HEraTHBAaH
Mpea3HaK PECTPUKTHBAH KapakTep ¢uckanHe nonutuke. Ha rpadukony 16. mory ce yountn
MIEPUOJIU EKCIIAaH3UBHE U PECTPUKTUBHE (DUCKATHE MOJIUTHKE, KA0 U BEJIMUYUHA CAMOT UMITYJICA.
duckaTHU UMITYIIC TIPEICTaBba PelaTHBHY NMPOMEHY OajaHca, U MMa 3a IWJb J1a aHaJIu3Hupa
NIejCTBO (pricKaliHe MOJIMTUKE Ha KpeTame MPOou3BOAHOT ja3a. [Ipumapuu duckannu 6anaHc je
y3eT y 003Hp jep MCKJbydyje pacxojie 3a KaMaTe Kao OOJIMK HEMpPOJYKTUBHOT pacxoia 0e3
JiejCTBa HA KPETama y PealHu CeKTop. BennumHa pacxona 3a Kamare y MPAKCH 4€CTO MMa
KOHTPAIMKJINYHO JEjCTBO ycie ] eeKTa UCTUCKUBAhA TPUBATHOT CEKTOPA. ATICOYTHY OLEHY
KapakTepa (UCKaIHE MOJIMTHKE WIaK TpeOa TPAKUTH Y BUCHHU IUKIMYHO TpUiIaroheHor
¢buckanHor 6ananca.

Kaga ce y aHanu3y ykjbydd M HpPOM3BOJHH ja3, MOXE Ce JIOHETU OIlleHa edekara
¢bucKasHe TOJUTHKE Y CMHUCIY MHEHE MPOUUKIMYHOCTH WM KOHTPAIMKINYHOCTH.
[TpolMKINYHY MONUTHUKY KapakTepulle MPUCYCTBO EKCHaH3WBHE (HUCKAIHE MOIUTHKE Y
NepruoIMMa pacTa U3Ha l MOTEHIIHM]aTHOT (MJIM PECTPUKTHBHA ITOJIMTHKA Y YCIIOBHMA PELIECH]e),
a OOpHYTO BaXH 3a KOHTpanukiandHy. Kao pe3ynaTar mponukiIndHe (QHCKalHE MOJIHTHKE,
MIPOMEHE Yy pacxoauMa npare Kpetawe HoMUHATHOT B/II1, a (MKIMYHO KpenpaHa KOMIIOHEHTA
pacrta mpuxo/ja ce Taja KOPUCTH 33 CMameme rnopeckor onrepehema wiu y Hajsehem 6pojy
city4ajeBa 3a nmoehame pacxojia, mpe HEero y IJbY CMambemha PUCKATHOT neduiuTa.

I'paduxon 16. Kapaxtep u edpexru puckanne nonutuke y nepuoay 2006-2018. ronune
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W Kapakrep (uckaiHe NONTUTHKE - PUCKATHU HMITYJIC e [[pOM3BOAHH ja3

* 3a mepuon ox 2015-2018. ronuHe npHKa3aHe cy MPOjeKTOBaHE BPEAHOCTH.

KonTpanuknmmyna nonutuka je Bohena tokom 2011. u 2012. ronune, TOKOM Tpajama
Kpu3e, uMajyhu y BUJy pelaTHBHO €KCIIAH3UBHY (DMCKAIHY MOJUTHKY Y YCIOBHMa BHCOKOT
HEraTHBHOT IIPOM3BOJHOT ja3a M 06pHYyTo y 2013. rogmnn.* TloBossau Tpermosu y 2013.
TOAMHU TPYXKWIN CYy MNPWIMKY 3a O30MJbHUJU ModYeTak pedopMe IMOPECKOr cHUcTeMa U
crabunm3anuje jaBHUX (QuHaHCHja. EKOHOMCKAa JIOTMKAa Ha TPBH IOTJIE HAla)Xe OBAaKBO
MIOHAlIake, OMJIO /1a je OHO CBECHO WJIM j€ TOCHIEHIA CTPYKTYPE HOPECKOT U CUCTEMA JaBHUX
pacxoma, Tj. MOJ YTHIIAjeM JejCTBa ayTOMAaTCKuX cradmim3atopa. Mmak, ako eKCIaH3WBHA
IIOJIMTHKA KOja 3a pe3yTaT HeMa yop3ame pacTa, U Kajia ce caMo Mepama (hruckaiHe MOJIUTHKE
HE MOTY YKIIOHHTH CTPYKTYPHH PasJio3M 3a IIOCTOjak¢ HETaTHBHOI NPOM3BOJIHOT ja3a,
npoay0Jbyjy ce W CTBapHM M LMKIMYHHU NpuiaroheHn OanaHc, a jaBHU IyT ynasu y ¢azy
eKCIaH3Hje.

Ha ropmeM rpagukoHy ce MoXK€ YOUMTH Ja je PeJaTHBHO 3HA4YajHO CTPYKTYPHO
npuiarohaBame U3BpIIeHO TokoM 2013. TroauHe yciieq MpOMEeHe MOpPecKe MOTUTHKE KpajeM
2012. rogune. [lornynu edextn mMepa Hucy Ownu ucnosbeHu y 2013. rogunu, Beh ce aeo
eexaTa TpeHeo y HapeIHW IMEepHoi, WTO je Jano oapel)eHH UMIyJIC pPeCTPUKTHBHOCTU
¢uckanne nonutuke. Y 2014. roauHu HUje NIPEKUHYT UMITYJIC (pHCKalTHE KOHCOIHMIAIH]je, ajln
ce To He pedIeKTyje y IpuKa3aHuM Iudpama, yciie 3Ha4ajHuje CyMe H3/IBOjeHE 33 CaHAIUjy
(uHaAHCHjCKOT CEKTOpa M IOjelMHUM KOMIIaHMjaMa y peallHoM ceKkTopy. Mepe koje cy
YCBOj€HE y MPETXOAHOM IMEPUOY, Kao M Mepe (QHCKaTHe KOHCOIHIAIMjE KOje ce OHOCEe Ha
neproJl (IPBEHCTBEHO HOMUHAJIHO CMambeHhe M3HOCA MEH3Uja M 3apaja y JaBHOM CEKTOpY),
MIPEJICTaBIbajy CTPYKTYpHE NMpoMeHe y jaBHUM ¢uHaHcHjamMa. OHe Cy CHa)XHO HACTaBJbCHE
TokoM 2015. rogune ca oapeheHOM penakcalijoM y JOMEHY HOJMTHKE IjlaTa U MeH3uja y
2016. roguau. HeratuBuu ¢uckanau umnyiac y 2016. nomatHo je yOnaxkeH mnpeasuleHom
MCIUIATOM 3HAYajHUX CpeJICTaBa 3a OTIPEMHHMHE U y TOKY Ipolieca paloHalIn3aluje jaBHe
ynpase. HakoH Tora jenHokpatHo ce moBehapa J1ejcTBO HEraTUBHOT UMITYJICA YCIIE/l CMambEemha
obuma oBuX cpeacraBa. KomOunanumja Mepa mnpeaBubeHa mnporpamoM — (HUCKalIHE

4y 2013. ToauHM OCTBapeH je PacT W3HAJ MOTEHIHjaIHOT, MPE CBETAa Kao TMOCIEINIA OTBAPama HOBHX KAMAIUTETA y
ayroMoOmIIcKo] 1 HahTHOj HHAYCTpHjU. Ty TOAWHY KapaKTepuIlle U Hamepa Ja ce, yciel moadadaja Ha MPUXOIHO] CTPaHH,
Belie yiiTee ocTBape Ha CTPaHU Pacxojia, fa J0Ja3H A0 aja CTBAPHOT U NPUMAPHOT JedHLuTa.
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koHconuaanuje y nepuoay 2015-2018. roguna 6u Tpebano na Hajehe CTpykTypHE edekrte
nokaxe y 2015. roquan. Y mepuoay ox 2016. mo 2018. rogune edextu pedopme jaBHOT
CEKTOPA, 3aBpIIETKa Mpolleca PECTPYKTYPUpamha U YKUakha M0jeIMHUX CyOBEHIH]a TIOYHbY
Ja Najy pesyarare y BHJYy YIITEAa Ha PAcXOIHOj CTpaHH, YMME C€ IpOayKaBajy edexru
¢duckanae koHconumanuje. Y nepuony ox 2015. mo 2018. ronune dpuckaiHa MOJUTHKA j€ TIO
CBOM KapakTepy IpOIUKINYHA, y Behoj Mepu ycien prcKaiHe KOHCOUIAIN]Ee U Y Makb0j MEpH
300T HETaTUBHOT MPOM3BOTHOT ja3a. Mmak edekTn TakBe MOJMTHKE BPEMEHOM ciiabe HaKOH
Hajjader yrunaja y 2015. ronnHu, IpBEHCTBEHO YCIIEA TOTa IITO CE JOJaTHE Mepe Ha IUIaHy
KOHCOJIMJIAIMj€ He 0YEKY]Y, a IPeABUlEHO je U MOCTENEeHO 3aTBapame MPOU3BOIHOT ja3a Kao
pe3yiarar BUIIMX crona peanHor pacra b/II1

VY nepuony ox 2016-2018. ronune, onpehene edexre Ha pucKanHO puIarohaBame u
Ha JIONMPUHOC PECTPUKTUBHOCTH (PUCKAITHE MOJUTHKE UMa 3aKOHCKHU TpeaBuleHo moBehame
M3HOCA aKIM3a Ha JyBaHCKE POM3BO/Ie U HaTHE AeprBare, Kao u oapeheHu creneH nosehama
e(pUKAaCHOCTH HaIUIaTe MPUX0/a Ha IIEHTPATHOM H JIOKAJTHOM HHBOY.

[TpubimkaBame OCTBAPEHUX CTOIMA pacTa MOTEHIIMjaTHOM HUBOY Yy onpeheHoj mepu
cMamyje moTpedy 3a pECTPUKTUBHOM (PHCKATHOM HOJUTUKOM. Y KOHTEKCTY CTaOMIIM3aluje
HUBOA jaBHOT Jyra, €(eKTH Mepa ymTena y MMOCMaTpaHOM MEpUOay JOBOJE JO HEroBe
cTarHanyje W Omaror majga, amd 3a 030MJbHHje cMameme ydemha jaBuor ayra y BJIII
HEOITXO/[aH je HACTaBaK Mepa (uckaiHe KoHconuaanyje 1 HakoH 2018. romqune. Peannu pacr
B/IIT n3Ha mOTEHIMjaTHOT y Ty’KeM poKy oMoryhuo Om 1a Taj rmporiec Oyze OJIaKIiIaH.

1. CTPATEI'NJA YIIPABJbAKHA JABHUM JAYI'OM O 2016. 10 2018. TOAMHE

[Tpema 3akoHy 0 jaBHOM IyTY, Ka0 IpaBHOM OCHOBY 3ajyxuBama Penyomuke Cpouje,
JaBHU JYT YUHE CBE IUpPEKTHE oOaBe3e PemyOinke 1o OCHOBY 3ayXKHBamba, Ka0 U rapaHlnje
nznare on PemyOmmke 3a 3a1y’)KuBarme jaBHUX Mpeay3eha u JIOKaIHUX BIACTH.

PenyOnuka ce Moske 3aaykuBatu y nomahoj u CTpaHoj BalyTH, paau (pUHAHCHpamba
Oyuerckor nedunura, fepunurta Tekyhe TUKBUIHOCTH, pepUHAHCUPAba HEM3MUPEHOT JyTa,
3a (MHaAHCHpame WHBECTUIMOHUX IIpOjeKaTa, Kao M 3a HW3BpIlIaBambe 00aBe3a MO JaTUM
rapasiyjama.

Opnpenbama 3akoHa O jaBHOM AYT'Yy HA3HAUEHO j€ 1a JaBHU JIyT MIPECTaBJba 0€3yCIOBHY
1 Heomno3uBy 00aBe3y PemyOnnke CpOuje y 0THOCY Ha OTIUIATY TJIABHHIIE, KAMATe U OCTAINX
npumnaaajyhux Tpomkosa.

OCHOBHHU TIPUHITUII YIIpaBJbakha JaABHUM JIYTOM IpeAcTaB/ba o0e30ehuBame peaoBHOr
cepBUCHpama OyIETCKUX MMOTpeda Mo HajHMKe MOryhuM TpOIIKOBUMA y3 MPUXBATJbUB HUBO
pU3UKa.

3a ¢opmynucame Crpareruje 3a yOpaB/bake JaBHUM JYroM KopHIIheH je
KBaHTUTATUBHU NPUCTYN, HUIACHTHUPHUKYjyhu Moryha orpaHumuema Kpo3 MaKpOEKOHOMCKE
MoKa3aTesbe, aHAINU3Y TPOUIKOBA U PU3MKA M TPXKHUIIHUX YCJIOBA KOJU YTUUY Ha yIpaBJbambe
JaBHUM JyroM. Y CBpXY aHaju3e KOpUIIheHH Cy MHCTPYMEHTH (pUHAHCHpama JOCTYIHU Ha
nomaheMm 1 Mel)yHapoJHOM (PMHAHCH]CKOM TPIKHUILTY.

Crpateruja ynpaBjbamba jaBHUM JYyT'OM 3aCHUBA C€ HA MPUHIMIHMMA KOJU ACPUHHILY
notpely 3a TpaHCIIAPEHTHUM U IPEABUIMBUM IPOLIECOM 3a/1y>KUBaba, Y3 IEPMaHEHTaH Pa3Boj
TPIKUIITA JPKABHUX XapTHja 01 BPEAHOCTH U MMPUXBATIHHB HUBO U3JIOKEHOCTH (PHHAHCH]CKIM
PU3UIIIMA.

Ananusupajyhu Moryhe crpareruje 3amyxuBama, mozaen Cpercke Oanke MTDS
yKasyje J1a CTpPYKTypa 3a/1y’KiBama Koja ce 3aCHUBA Ha XapTHjama O]l BpeAHOCTH EMUTOBAaHUM
y IMHApUMa U eBpUMa IMpeCcTaB/ba HajOOJbY OMIIN]Y ca acTeKTa TPOIIKoBa (pu3uka). Moen
y KOME Cy aHaJIM3UpaHe CTpaTervje 33y KHBama IMOoKa3yje Jla y CHUTyalMjaMa Kaja ce MOTy
00e30e1MTH KOHIIECUOHATHU U3BOPH (pMHAHCUpama Tpeda NCKOPUCTHTH Ta CPENICTBA, jep ce
Ha Taj HAYMH CMamYjy TPOIIKOBU (pUHAHCHpama y3 MPUXBAT/BUB PU3HUK, YUME CE OCTBapyje
OCHOBHH ITWJb YIIPaBJbarha jJaABHUM JTyTOM.
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duckaiiHa cTpaTervja npeasuha KpeTame jJaBHOT Iyra y HapeaHom nepuoay ao 2018.
roaune ucnoa HuBoa o1 80% B/II1 ca jacHoM TeHAeHIIjoM cMamea HakoH 2016. roaune Ha
HuBo o7 75,9% B Ha kpajy 2018. rogune, npu yemy y ckiaay ca CMmepHuIlaMa yIpaBibamba
jaBHUM Ayrom nedunucanum oj ctpane Cercke 6anke u Mel)ynapoanor MmoHeTapHor GoHAa,
y okBupy Crpareruje ymnpaBjbarmba jaBHUM TyrOM BpIIU CTpPEC-CIICHAPUO aHajIu3a yTHllaja
IIPOMEHE JIEBU3HOT Kypca Jomahe BaJlyTe Y OIHOCY Ha BayTe y KOjUMa je ICHOMUHOBAH jaBHU
nyr Peny6nuke CpOuje.

VY mocnenme YETHPU TOAWMHE YUYMIbEH je 3HAuajaH Hampenak y Imorjeny moBehama
MPOCEYHE POYHOCTH JIUHAPCKUX JP)KABHUX XapTHja OJ BPEIHOCTH M CMameHha TPOIIKOBA
¢uHaHCHpama MO OCHOBY OBOT BUA 33aqyXHBamba YMME j€ CMambeHa H3JI0KEHOCT PU3UKY
pedbunancupama. CtpaTerujom ynpaBjbarmba jaBHUM AYToM ce Je(UHUITY OCHOBHE Mepe 3a
JaJbW HACTABAK Pa3BOja TUHAPCKOT TPXKHINTA APKABHUX XapTH]ja O BPEIHOCTH, jep pa3BojeM
OBOI' TPXKHILTA CTBOpUNE C€ jelaH O]l HEONXOJHUX MPEAYCIOB 3a MoBehame KpeauTHOT
pejrunra Peny6nuke CpOuje u cMamee U3JI05KEHOCTH JaBHOT JIyra pemMa JIeBU3HOM PU3HKY.

1. Crame u cTpyKTypa jaBHOT Ayra y nepuony kpaj 2012. — 31. okrobap 2015. roqune

Ha kpajy oxToOpa 2015. roauHe yKyImHO CTame jaBHOT Jyra je u3Hocuio 2.988,9 mupn
nuHapa, ogHocHo 75,4% BJIII. On tora ce Ha aupekTHe oOaBeze ogHocuiio 2.643,7 mupn
IUHapa, Ha HHIUPEKTHEe oOaBe3e 294,3 mupa auHapa, 1ok ce 49,3 Mupn AuHApa OJHOCH Ha
HErapaHTOBAaHM AYT jeJAMHMIIA JIOKaJIHe BiIacTu U 1,6 Mipna AMHapa Ha HErapaHTOBAaHHU AYT
donna 3a pa3Boj Pernybnmuke CpbOuje (y mamem Ttekcry: ®onpa 3a pas3soj) u JII ,IlyreBu
Cpbuje”.

I'paduxon 17. Yuemhe jaBuor nyra 'y BAIL, y %
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Tabena 12. Jaau ayr Pemybnuke Cpouje y nepuoay kpaj 2012. — 31. oktobap 2015. ronune

2012 2013 2014 2015/X
JaBHu ayr (y MIIpIT AuHApA) 2.073,9 2.369,0 2.808,2 2.988,9
JaBHu ayr (y MIII. eBpa) 18.236,8 20.664,5 23.216,0 24.750,3
JaBHu gyt (y MHI. J0apa) 24.065,3 28.498,4 28.233,0 27.185,7

VYV 2015. roguHU YKOJIMKO CE€ TTOCMaTpa pacT jaBHOT Jyra IpemMa BajlyTaMa y KojuMma je
OpPUTHHAIIHO JICHOMHHOBAH, IPUMETaH je HajBehu pacT nena jaBHOT ayra JEHOMHUHOBAHOT Y
TUHApUMa, IMTO je OMO OCHOBHU W3BOp (hMHAHCHpama Oyuerckor neduiura. JaBHH IyT
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JICHOMHHOBAH Y aMepUUYKHUM JloTlapuMa 3a pBUx necet Meceru 2015. romnae mosehas je 3a
cBera oko 100 mMuI. aMepUUYKHUX J0Japa, Y IEJOCTH 0 OCHOBY MPOjEKTHUX 3ajMOBa, JOK j€
JaBHU JIyT IGHOMHMHOBaH y €BpHMa [OpacTao 3a HewTo Buie ox 170 mui. eBpa.

TaGena 13. Ctame nyra HeHTpaJIHOT HUBOA BIACTH 10 OPUTUHAIHUM BallyTaMa y MEePHOAY
2012. —31. oktobap 2015. roqune

| 2012 | 2013 | 2014 | 2015/X

Y MUAUOHUMA

CrenujanHa npaBa By4dema 849,2 832,9 801,2 763,3
EVYP 8.992,1 9.226,2 9.493,4 9.666,6
YCA 5.307,8 7.675,6 8.717,8 8.824,0
X0 253,5 225,7 199,1 173,2
PCI 380.519,9 466.366,6 588.570,0 648.832,5
Hpyre Banyte (y PCI) 12.686,1 13.142,8 13.776,4 15.427,8

OcHoBHU H3BOp QuHaHCHpama y nepuoay 2012-2015. rogune cy emucHje JMHAPCKUX
XapTHja O]l BPEIHOCTH, IITO je yTulaio aa ce noseha ydemthe jaBHOr nyra y JUHapHMa ca
19,5% Hna xpajy 2012. Ha 21,6% jaBHor myra Pemybnmke CpOuje Ha kpajy 2014. rogune.
TexxmoM Aa ce cMambU U3J0KEHOCT BAIyTHOM PU3HKY, IPOy’KaBambeM POYHOCTH U Pa3BOjeM
HOBHX HMHCTpYMEHATa 3aayKuBamba Ha JoMaheM (UHAHCHjCKOM TpXHIITY, TOkKoM 2015.
rOJIMHE HAcTaBJba ce TPEHJ pacTa ydemrha HalMOHAJIHE BalyTe y MOpT(HOJINjy jaBHOT Ayra,
Koje je Ha maH 31. okTobap 2015. ronune mmano ydenrthe ox 22,2% y ykymHOM TOpTHOIIH]Y
JaBHOT Jiyra.

[Ipema momanuma ox 31. oktobpa 2015. rogune, Hajsehu aeo jaBHOT nyra Pemybnuke
CpOuje je u jnajbe NEHOMHHOBaH y BalyTH eBpo U u3Hocu 40,2%. 3atum cy HajBHIIE
3aCTYIUBCHH aMepudKu jomap ca 32,5% u nquHap ca 22,2%. OcraTak ayra je JCHOMUHOBAH y
CIeLMjalHUM NpaBUMa Byuewa 3,9% u octanum Banyrama 1,2%.

I'padukon 18. BanytHa cTpykTypa Jyra onire japxase y nepuony kpaj 2012. — 31. okrobap
2015. roguue
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Ha nan 31. okro0pa 2015. rogune, Hajsehu neo jaBHor nyra Peny6nuke Cpouje 76,1%
je ca (UKCHOM KaMaTHOM CTOIOM, JIOK C€ Ha jaBHU JYyT ca BaphjaOMIIHOM KaMaTHOM CTOIIOM
onHocu 23,9% ykynHor jaBHor ayra. Mely BapujaOuIHUM KaMaTHUM CTONaMa HajBHILE CYy
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3actymsbeHu Eypubop u JIubop Ha eBpo koju ykynHo uuHe 63,7% of cTama jaBHOT Ayra Io
BapHjabMIIHUM KaMaTHUM cTonama, 1ok ce 12,1% oaHocu Ha ob6aBe3e Be3aHe 3a pedepeHTHy
kamatny cronry HBC, 11,5% ce ogHocu Ha o6aBe3e Be3aHe 3a JInbop Ha aMepuiku J1oyap, 10K
ce Ha ocTayie o0aBe3e Be3aHe 3a Jpyre BPCTEe BapujaOMIHUX KaMaTHUX cToma ogHocu 12,6%
(najehuM genom Ha BapujaOUIIHY KaMaTHY CTOIY 3a CIIELMjaHa [IpaBa ByUycHa).

I'padukon 19. CtpykTypa KaMaTHHUX CTONA Jyra OIIITe Apxkase y nepuony 2012, — 31.
oktobap 2015. rogune
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Tokom 2015. rogune O0IIJIO je 10 Jajber Maja TPOIIKOBa 3anyxuBama Pemybnuke Cpbuje o
OCHOBY IMHApCKUX M €BPO JCHOMHHOBAHMX XapTHja O BPEOHOCTH 3aXBajbyjyhu mangy KpeOUTHOT
pHU3MKa 3eMJbE€ OJHOCHO CMamemhy IpeMHuje pu3Hka, magy cromne uHpaanuje n naxy pedepeHTHe
kamaTHe cronie HBC, unme je HacTaBJbeH TpeH/I, Koju je 3anoueo 2012. roaune.

I'padukon 20. [pernen kperama MPOCEYHUX U3BPIIHUX KAMATHUX CTOIA Ha TUHAPCKE ApKaBHE
XapTHje of BpeAHOCTH y epuoy 2012-2015. roquna
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I'paduxon 21. [peraen kpeTama MPOCEYHUX U3BPITHUX KAMAaTHHUX CTOIA HA €BPO JCHOMHHOBaHE

JpKaBHE XapTuje oj BpeaHoctu y nepuoay 2012-2015. ronuna
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Cepsucupare jasnoz 0yza Penybnuxe Cpbuje (yenmpanuu nuso énacmu’) y nepuooy 2015—
2018. 2o0une

5 llentpannu HUBO BIACTH yKIbydyje Oyner Pemy6muke Cpbuje, hoHm0BE 06aBe3HOT colmjanHor ocurypama u JIT , ITyTesu
Cpbuje”.
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Tabena 14. IIpojexnuje oTmuiate kamara u raBHuna 10 2018. roquxe

20151 | 2016n | 2017n | 2018n
y MIIDJT TUHApA
I'maBHuIa 525,7 567,6 702,7 668,6
Kamara 128,0 139,6 151,6 157,0
YKymHO 653,7 707,2 854,3 825,6
VY oxHocy Ha jaBHU nyr Ha aaH 31.10.2015. rogune 22,3% 24,1% 29,1% 28,1%

TaGena 15. Ilpojexuuje ormare kamara u masauia 1o 2018. rogune (% yuemrha y bJIIT)

20150 | 2016m | 2017n | 2018n
y MJIIpJA AUHApa
B 3.964,4 4.137,7 4.377,2 4.711,6
I'maBHMIIA 13,3% 13,7% 16,1% 14,2%
Kamara 3,2% 3,4% 3,5% 3,3%
YkymHO 16,5% 17,1% 19,5% 17,5%

2. Ilpojexnmja cTama jaBHOT Jyra omnmTe apxkase y nepuoxy 2015-2018. rogune

Wmajyhu y Buay npojextoBanu mpumapHu geunut Oyiera Pemybmmke CpbOuje 3a
nepuog 2015 - 2018. roguHe, ykibydyjyhu u oOMM TOBIadYemha KPEOIUTHUX CpEACTaBa 3a
MPOjeKTHO (prHAHCHpame 0] OYIETCKUX KOPUCHHKA, epEeKTe IMPOMEHE AEBU3HOT Kypca AnHapa
IpeMa eBpy U aMEepUYKOM JI0jJapy Y OCHOBHOM MAaKpOEKOHOMCKOM CLIEHAapujy, CTame Jyra
[IEHTpATTHE Ip>kaBe Tpebao Ou na Oyae Ha HUBOY on 74,5% BJIIT Ha kpajy 2018. rogune.

Tabena 16. OcHOBHA MPOjeKITHja CTamka JaBHOT ayra ommTe apxkase 10 2018. rogune

20150 [2016m [ 2017 | 2018m

y MJIpJ AWHApa
BI1 3.964,4 4.137,7 4.377,2 4.711,6
[Ipumapran neduuT (IEHTPaTHA HIUBO BIACTH) 33,0 23,0 -35,9 -77,4
Kamare (1ieHTpaTHi HUBO BIACTH) 128,0 139,6 151,6 157,0
JaBHU nyT (LIEHTpPAJIHA HUBO BIIACTH) 2.980,1 3.239,0 3.396,1 3.510,5
Hyr nenrpanne apxase, y % BT 75,2% 78,3% 77,6% 74,5%
Herapanrosanu nyr nokaiae Biactu-b/II1 1,4% 1,4% 1,4% 1,4%
Hyr onre npxase, y % BIII 76,6% 79,7% 79,0% 75,9%

VY 2016. ronuHu ce odeKyje pacT paluja Koju Mmokaszyje ydenrhe jaBHOT ayra OIIITer
HuBoa apxase y b/III-y y oqHocy Ha 2015. ronuny, ca 76,6% na 79,7%, nok ce y 2017. roguau
OueKyje meroBa crabwimm3anuja u Omaru mang Ha 79,0%, a myHu edexkTu ¢uckaiHe
KOHCONUIAIMje U mpeay3eTux mepa he gatu pesynrtat y 2018. roquHu kaga ce odexyje maj
panmja Ha 75,9%. [Ipensuha ce na he myr 1okamHOT HUBOA BJIACTH Y HAPETHOM MEPUOTY OCTATH
Ha peIaTUBHOM HUBOY o1 oko 2,1% BJIII.

Cmarve jasnoe dyza npema Kpumepujymuma uz Macmpuxma

BaxxHO je HamoMeHyTH J1a, MpeMa HallMOHAIIHO] METO/I0JIOTHjH, Y CTame JaBHOT JIyra
yla3ze TMpeKTHE 00aBe3e EHTPATHOT HUBOA BJIACTH, Ka0 U CBE MHANPEKTHE 00aBe3e, OJJHOCHO
rapaHTOBaHM JAYT Y KOPUCT JaBHUX Mpeay3eha, JOKaTHUX BIACTU U IPYTUX MPABHUX JIMIA YHJU
je ocanBau Pemyonmka CpOuja. Y TakBO cTame ylia3e CBe rapaHiiyje, 6e3 003upa aa au he 6utu
r1ahama 0 OCHOBY HBHX Y HAPETHOM MEPUOLY.

C o63upom fa je jemaH of] TJIaBHUX €KOHOMCKHX U MOJUTHYKUX IHJbeBa PemyOnmke
Cpbuje npuxspydewe EY, kao npeaycnos ce Hamehe yckinahuame gomahe MeToaonoruje y
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CKJIay ca EBpOICKMM CTaHIapauma. M3 Tor pasiora, CTame jaBHOT Jyra ce aHalu3upa
PENOBHO U HA OCHOBY KPUTEPH]jyMa IMOCTABLEHUX YTOBOPOM Y MacTpuXTy, KOjU MPeICTaBIba
CHCTEMATH30BaHE CMEpPHUIC y IMJbY OJPKHMBOCTU JaBHOT Jyra W (UCKAIHOT CHUCTEMa,
OJTHOCHO MaKpOEKOHOMCKE CTa0MIIHOCTH. [IpemMa OBUM KpUTEpHjyMUMa, Y CTambe jaBHOT JIyra
Tpeba yKIbYYHTH, IOPEIl TUPEKTHUX 00aBe3a IIEHTPAITHOT HUBOA BIIACTH, M HETApAaHTOBAHH JIyT
JIOKAJTHUX BJIACTH, aJIM UCKJBYYHUTH YT IO OCHOBY TUPEKTHUX M MHIMPEKTHUX 00aBe3a 3a Koje
ce o ctpade PenyOnuke (LleHTpaTHOT HUBOA BJIACTH) HE Bpile Miahama.

OBaj 1yr ce MepHu 10 HOMHHAIHO] BPEAHOCTH KOjH j€ jeJHAK YTOBOPEHHM M3HOCHMA
nyra koju Brnaga Tpeba 1a BpaTu KpeuTopruMa o poKy Jocreha, mTo 3Ha4u Ja jaBHU AYT HHjE
M0J1 YTHIIajeM IPOMEHE TPKUIITHUX MPUHOCA U UCKIbyUyje HeriaheHy o0padyHCKy KaMary.

Tabena 17. CtpykTypa 1 NMpojeKIfja CTamka jJaBHOT Ayra npeMa MacTpuxT KpUuTepujymy 10
2018. rogune

2014 31.10.2015 20150 | 2016m | 2017n | 2018m

y MJIpJI IMHapa
VYkymnHe qupeKTHE 00aBe3e 2.368,6 2.562,1 | 2.628,6 | 2.914,0 | 3.054,7 3.171,5
I'apanToBaHM ayT 199,7 189,2 186,5 169,6 153,7 132,8
Ocranu AyT ceKTopa JApiKaBe 2,2 1,6 1,3 0,7 0,4 0,4
Jyr nokanse BIacTH 82,2 79,0 85,1 88,3 90,8 93,7
Jlyr MHCTUTYLIMja COLMjalTHOT OCHTypamba 0 0 0 0 0 0
Jauu nyr Peny6nuke CpGuje 2.652,8 28319 | 29016 | 3.172,6 | 3.299,7 3.3984
JaBuu nyr Peny6muke Cp6uje/BJITT 68,4% 71,4% 73,2% 76,7% 75,4% 72,1%

[TpuHIMNH yrIpaBibama jaBHUM TyTrOM

[Ipema 3akoHy O jaBHOM [Iyry, IpUMapHU IWJb 3aayxuBama Pernybnmke CpbOuje u
yIpaBJbarba jaBHUM JIYTOM j€ Jla Ce OCUTYpPajy CpeAcTBa NoTpeOHa 3a huHAHCHpae OYIIETCKUX
W3aTaka, ca MHUHUMATHUM TPOIIKOBMMA (HHAHCHpama Ha CpPeAmU WU IYyIH POK H
MIPUXBATJLUBUM HUBOOM pHU3HKa. MUHUMM3AIM]ja TyTOPOYHHUX TPOILIKOBA CEPBUCUPAHA JABHOT
Iyra je OTrpaHM4YeHa CTPYKTYpOM Jyra W OCTBApHBAKEC CMambemha TPOIIKOBA he OuTH
yCJIOBJbEHO HU30M (pakTopa u pusuka. Ha ocHoBy Tora, CTpateruja yrnpapibamba JaBHUM TyroM
Peny0nuke Cpbuje nepunuiie cienehe onmre NubEBE U NPUHIUIIE:

1) TlotpebHo je ocurypatu (uHaHCHpame (QUCKATHOT JedUIUTa U PEIOBHO
cepBuUcHpame 00aBe3a 1o OCHOBY jaBHOT nyra Pemy6nuke CpOuje;

2) IlotpebHo je aeduHucaT NPUXBATIFUB HUBO PU3UKa KOju Tpeda na Oyne oapehen y
YCIIOBHMA [TUJbaHE CTPYKTYpe MOpT(HOoIIMja AyTa y CMUCITY BATYyTHE CTPYKTYpE yTa, CTPYKType
KaMaTHHUX CTOIa, CTPYKTYpe POYHOCTHU M CTPYKTYype ayra peMa HHCTpYMEHTUMa;

3) IloTpebHoO je pa3BHjaTH TP>KULITA APHKABHUX XapTHja 0/ BPEIHOCTH KOj€ CE€ EMUTY]y
Ha gomaheM U MelyyHapOJHOM TPXKHILUTY, KaKO OM pa3BHjEHO TPXKUIITE MIOMOIJIO Y CMabEelhy
TPOIIKOBA 33y)KHBaka Y CPEAHEM U IyTOM POKY;

4) [TotpebHO je omoryhuTH TpaHCIIAPEHTHOCT U MPEABUANBOCT MpOIieca 3a/1yKUBamba.

Crpareruja ynpasjbamba jaBHUM JyroMm Tpeba aa Oyzae moJpxaHa U KOH3UCTEHTHA ca
onmTHM BiamuHuM cpeamOopOYHIM MaKpOSKOHOMCKHM U (PUCKATHUM OKBHPOM.

Crpareruja ynpasjbama jaBHUM JIyTOM Y HapeIHOM CPEAHOPOYHOM MEepuoy 6a3upa
he ce Ha duHancupamy u3maraka Oyupera PenmyOmuke CpOuje yriiaBHOM IyTeM EMHCH]E
JpKaBHUX XapTHja OJ BPEIHOCTH Ha MelyHapogHOM M JoMaheM TpXKHIUTY KamuTaja.
Tpxumire npxaBHUX XapTHja O]l BPEIHOCTHU j€ JOII YBEK Y pa3BOjy U jelaH OJ] MpHUHIIHUIA
yIpaBJbamba JaABHUM JTYI'OM j€ HY)KHOCT IOCTOjarba (IIEeKCHOMITHOCTH, Kako Ou (puHaHCcHpame
m3naraka Oynera Penyomuke CpOuje 6mno o6e3deheno. dnexcubunHocT he ce ornemaru y
JOMeHY H300pa TpXKHIITa HAa KOMe he ce BpIIUTH 3aJyKUBambe, BalTyTe 3alyKUBamba U
MHCTpyMeHTa (uHaHcupamwa. M300p cTpykType QuHaHCcHpama y3umahe y 003Up TPEHYTHO

55



CTame M TPeH pa3Boja nomaher u mehyHapogHor GMHAHCH]CKOT Tp)KUIITA (HUBO KaMaTHUX
CTolla, TpeMHje pPHU3WKa, KPUBY MPUHOCA, JEBU3HE KypceBe pedepeHTHHX BalyTa) H
MPUXBATJHUB HUBO U3JIOKCHOCTH (PMHAHCH]jCKUM PU3HIIIMA.

[Mup je nma ce y HapeIHOM JyrOpOYHOM Tepuoay (GUHAHCHpame 00aBjba Kpo3
E€MHTOBAE YIIIABHOM JIMHAPCKHUX XapTHja OJ] BpeAHOCTH Ha jomahem Tpxkumry. TpeHyTHa
cutyanyja yimyhyje ga ynpkoc 4BpCTOj OJUTYYHOCTH Ka pa3Bojy mqomaher TpKUuITa JpKaBHUX
XapTHja o] BPEIHOCTH, jelaH jeo GuHaHcHupama Mopa OuTH 00e30eheH Ha mehyHapogHOM
(UHAHCHJCKOM TPXKUIITY y CpenmopouyHoM mnepuoay. CmepHulle 3a (UHAHCHpame Ha
Mel)yHapoHOM TPXKHUINTY y HWHO-BayTH Owhe nma ce o0e30emu MpUCTyN BEIMKOM OpoOjy
MHBECTUTOpA HAa PA3IUYUTUM JeJIOBHMa Mel)yHapoAHOT (MHAHCHCKOT TpPXKHILITA M Ja Ce
3ay)KHBakbe y WHO-BATYTH IO MoOryhHOCTH neduHHIIE Yy CKJIAAy ca OTIUiaTaMa Jyra
JICHOMHHOBAHOT' Y CTPAaHO] BaJyTH.

[To3ajMibHBame y CTpaHO] BalyTH, Kao HIIP. Y aMEPHUYKUM JIOJIapuMa, 3a CoOOM
MOBJIAYY W JICBU3HU PH3HK YCIIE] IPOMEHE KypceBa IMHAp — €BpO M €BPO — aMEPUUKH J0J1ap,
IITO TIpeJ] YIpPaBJbalkhe jaBHUM JIYTOM CTaBJba 33JaTaK Jia c€ aKTUBHO pa3Marpa M KOPUCTHU
MOTYNHOCT XeIMHTa YKOJIMKO C€ 1T03ajMJbUBAE HE BPIIH Y JHHAPHMA.

[TonuTHKa yrpaBibamka jaABHUM JIyTOM MOpa Ja y3Me y 003Up AyrOpOoYHY NEPCIECKTHBY,
alm ce ojyka o (pMHaHCHpamy OYIIETCKUX HM3/aTaka MOpa JTOHOCHTH roauiime. Ommyka o
TOJMIIEM 33y)KUBaky CE JOHOCH y OKBHpPY 3akoHa o Oynery 3a oxapeheny duckanny
roAuHy. Y 3aBHCHOCTH O] IPOMEHE OCHOBHHMX (PHCKAaHHX arperara Moryha je Kopekmuja
TUTaHa 3a/1y’KUBamka TOKOM (DUCKaTHE TOIHMHE.

QuHaHcujcku pusuyuy u mepe 3a ynpasasaree QUHAHCUJCKUM PUBUYUMA

duHaHCH]CKH U (PUCKAIHU PU3HULIM MOTY JIOBECTH JI0 pacTa jaBHOT Ayra Beher Hero mro
ra npensul)a OCHOBHH CLIEHApHO. PU3UIN KOjU Cy IPUCYTHHU U KOjH MOTY Jia JIOBEIly IO pacrta
3aJJy’K€HOCTH U TPOLIKOBA CEpPBUCHpama JABHOI JIyra Cy: pU3UK pedUHAHCUPAbA, AEBU3HU
PU3UK, TPXKHUIIHU PU3UK (PU3MK KaMaTHHUX CTONA, PU3UK WHQIIAIU]e), PU3HK JIMKBHIHOCTH,
KPEIUTHH U ONIEPaTUBHU PU3ULM U PU3UIM BE3aHHU 32 IUCTPUOYIIM]Y TPOLIKOBA CEPBUCUPAHA
(cTpyKTypy Ayra, KOHILIEHTpaluja 06aBesa).

VY unspy cMamema U3JI0KEHOCTH (PMHAHCH]JCKUM PU3HMLIMMA MOTPEOHO je CIIPOBOIUTH
cnenehe mepe:

1. pusuk pepuHaHcHpama

- nosehawme yuemha CpeImOPOYHHX M JIYrOpoYHUX (UHAHCHJCKUX HHCTPyMEHaTa
JICHOMHHOBAHMX Yy IMHAapUMa Ha goMaheM (pUHAHCHjCKOM TPXKHILTY;

- paBHOMEpHA pacmojiesa o0aBe3a 1o OCHOBY JaBHOT Jyra Ha TOJUIIHEM HUBOY U TOKOM
¢buckaiHe rouHe y HapeJHOM JYTOPOYHOM IEPUOY;

- MpOAY’XaBame MPOCEYHE POYHOCTH AYyTa KOjU C€ eMHTYj€ Yy XapTHjama O]l BpPeJHOCTH;

2. NIEBU3HU PU3UK

- HacTojame Jia ce cMamM ydenrhe 1yra I€HOMHHOBAHOT Y HHO-BAIYTH y3 YBa)KaBambe
TPOIIKOBA HOBOT Ayra (TPOLIKOBH JUHAPHU3ALM]je AyTa);

- kopumnthewe pUHAHCH]CKUX JIepUBaTa y [IHJbY JUMUTHPaka eeKaTa MpoMeHe KypceBa
pedepeHTHHX BaTyTa;

- HaCTOjame JIa CIIOJBHH JAYT Oyze YrJIaBHOM Yy €BpHMa M Ja CE JOJIAPCKH AYT KOPUCTH
caMo ako je (puHaHCcHpame Ha Mel)yHapoJHOM TPXKHUILTY Yy JojapuMma jepTHHHjE Y3
Kopuiheme 3a TUMUTUPabe pU3uKa (PMHAHCHJCKUX JIEpUBATa;

3. TP’KUIIHU PU3UK (PU3KMK KaMaTHUX CTOIA, pPU3HK HH(IIALH]je)

- HACTOjame J]a ce MPOJIYXKH IMPOCEYHA POUHOCT Jomaher ayra y quHapuMa;

- €MUTOBam€ MHICKCHpPAHUX O0BE3HHIA (MHIEKCAIMja KAMAaTHUX CTOIA);

- PH3HUK [0 OCHOBY KaMaTHE CTOI€ Ha CIIOJBHH JYT HE Yrpo’kaBa TyrOPOYHH IIHJb
MUHHMM3Aa1IMj€ TPOILIKOBA JaBHOT JIyTa;

4. pU3UK JIMKBUIHOCTH
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- TIEpMaHEHTHO OJpKaBamke HUBOA TOTOBHWHE Ha pauyHuMa Penyonuke CpOuje Ha HUBOY
Koju omoryhaBa HecMeTaHO (pruHaHCHpame 00aBe3a y MUHUMYMY O] YUeTHPHU Mecela 1
Ha HHMBOY KOjH OMoryhaBa amcopmniujy €BeHTYAIHHX MamHX IPUINBA 0 OCHOBY
3ayKHBamkba y OJHOCY Ha IUIaH;

- QJIeKBaTHO YINpaB/bale CIO0O0JHUM TOTOBMHCKMM CpEICTBHMA Ha padyHHMa
Penyonuke CpOuje y cxiiany ca npunimnuma asset-liability management y ckiany ca
MoryhHocTHMa;

- KOHCOJHJIAIMja MOpe] JUHAPCKUX U JIEBU3HUX CPENICTaBa y OKBHPY KOHCOJIHUIOBAHOT
cucrtema Tpezopa koju ce Boau koj HBC m kopumheme NeBH3HHX cpencTaBa 3a
aKTHBHO YIPaBJbalbe Ca JUKBUAHONINY M HA IEBU3HOM pauyHY H3BpIICHa OyleTa;

5. KpeMTHH U ONEPaTUBHH PUHIH

- TpaHcakuuje ca (UHAHCHJCKMM JepuBaTHMa MOTy OHWTH camo cropoBoleHe ca
(hMHAHCH]CKUM MHCTUTYIIMjaMa KOj€ MMajy BUCOK KPEAUTHHU PEjTHHT;

- kopumheme (PUHAHCH]CKUX HHCTPYMEHATA KOJU JIUMUTHPA]y KPEIUTHH PH3HK;

- JaBame rapasuyja u oJo0paBame HOBOT Jyra JIOKaJHUM BJIACTHMa CaMo aKo MOCTOjU
aJiekBaTHA aHAJIM3a O PEJAaTHBHO HUCKOM CTEIEHY BEpoBaTHOhe na ce peanmsyje
rapaHIiyja WM JIOKAJTHA BJIACT IIOCTaHE HECOJIIBEHTHA Y CPEIHOPOYHOM IIEPHOY;

- yBOl)eH€ aJieKBaTHE KOHTPOJIC Y CBUM IOCIIOBHUM aKTUBHOCTHMA y YTIpaBH 3a jaBHU
Oyr u yHanpeleme 3Hama 3arocieHHX 3a MTa je moTpedHo mosehatu nuMut Opoja
3arocieHUX U 0JJ0OpUTH aJIeKBaTHA OyIIETCKa CPE/ICTBA;

- jmorpaama M yHampeheme nocrojeher nndopmannoHor cucrema 3a npaheme jaBHOT
Jyra U oTepainyja ca \bHM;

6. pu3nIM Be3aHH 3a TUCTPHOYIH]Y TPOIIKOBA CEPBUCHPAmHA

- QJICKBAaTHO TUTAHUPAHE 3a1y’KUBAbha HA TOJUIIHFEM HUBOY I PaBHOMEpHA pacroiena y
HapeIHUM TOAMHAMa U TOKOM (DHCKaJHE TOJMHE KaKo Ou ce n30erao pu3uK BEIIMKE
KOHIIEHTpaIrje o0aBe3a 3a pehuHAHCUPAHE;

- unsberaBame KOHIIEHTpallMje 00aBe3a M0 OCHOBY jaBHOT JIyTa Ha MECEYHOM HHUBOY, KOjU
He OM Morao OMTH aMOPTH30BaH CIOOOJHWUM HOBYAHWUM CPEICTBUMA Ha padyyHUMa
Peny6muke CpOuje.

Amnanuze xopuirthene npuinkoM uspaje Crpateruje 3a yrnpabibabe jaBHUM JyTrOM

VYnpaBa 3a jaBHU Jyr je KOPUCTHJIAa KBAaHTUTATUBHM MHPUCTYN 3a (opMynucame
Crpareruje 3a ynpaBjbam€ JaBHUM JyroM, HAeHTU(UKYyjyhu Mmoryha orpanuuema Kpo3
MaKpOEKOHOMCKE IT0Ka3aTesbe, aHaIM3y TPOILIKOBA U PU3HKA U TPJKUIIHUX YCIOBA KOJU yTUUY
Ha YIpaBjbambe JaBHUM AyroM. [Ipuiankom aHanu3upama TPOILIKOBA U pU3MKa pa3marpajy ce
CBE M3BOJJbUBE alTepHaTHBE (PUHAHCHpama. YJE€0 CBAKOI MHCTPYMEHTAa Yy YKYIHUM
notpebama 3a (PMHAHCHPAEM y J1aTOj TOJUHM oJipeheH je y cKiaay ca nusbeBuMa CtpaTeruje.

VY cBpXy aHayn3e KOpUIINEHH Cy J0J€ ONUCAHU MHCTPYMEHTH JIOCTYIHU Ha AoMahem
1 Mel)yHapoTHOM (PMHAHCH]CKOM TP>KUILTY.

H3ze0opu gpunancuparba oenomurnosanu y cmpanoj 6aaymu

- 3ajMOBM CTpaHUX BIajaa U Mel)yHapoaHUX (PUHAHCH)JCKUX MHCTUTYIM]a IPUKA3aHU CY
Ka0 MHCTPYMEHTH JICHOMUHOBAHHU y €BpUMa WM aMEPUYKUM J0JIapHMa, ca (PUKCHOM
WM BapyjaOMIIHOM KaMaTHOM CTOIIOM;

- Jlomahu nyr A7€HOMHMHOBaH y €BpUMa je MCKa3aH Kpo3 JIBa HHCTPYMEHTa — JIp>KaBHU
3aMycH U pKaBHE 00BE3HUIIE eMUTOBaHE Ha JoMaheM (GUHAHCH]CKOM TPXKUILTY;

- EBpooOBe3nuna (eypoOOHA) €eMHTOBaHAa y €BpHMa WJIM aMEPUUKUM JoJIapuMa Ha
MehyHapoaAHOM (UHAHCH]CKOM TPIKHILTY.

Hszeopu punancuparsa y domahoj eanymu
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CBe apaBHE XapTHje OJ BPEIHOCTH JIEHOMHUHOBAaHE y JAMHAapUMa TPYIHCAHE Cy Y
HEKOJIMKO TpyIa, U TO Y KpaTKOpOUHE ApxaBHE 3anuce (ca pokoBuMa nocneha 1o 53 neznesne),
JIBOTOJIUIIHE, TPOTOAMILLE U TyTOPOUHE (IETOTOIUIIEE, CEAMOTOIUIIHE U JECETOIOUIIEE)
Jp>KaBHE OOBE3HHUIIE.

byoyhe mpowcuwmne kamamue cmone u cyeHapuo ananiusa

[TpunukoM u3paze CpeambOpodHEe CTpaTeruje yrnpapibakba JaBHUM AYTOM 3a HEpUOJ
2016-2018. roguae kopuiheHe cy KBaHTUTaTUBHE aHAJIM3€ TPOILIKOBA U PU3MKA 3aCHOBaHE
Ha pa3JIuYuTHM CIICHapHjuMa U IPOjeKIrjama.

[Tona3su ce oI OCHOBHOI CIIEHapHja Koju ce Oa3upa Ha HajBUIIE BEPOBATHUM
TPKUIIHUM YCJIOBUMA. 3aTUM Cy UJICHTU(PHUKOBAHE TPU IpyIie TPKUIIHUX BapujabIu: JeBU3HU
Kypc, KamaTHe cTone Ha Mel)yHapoJHOM TpPXKHUINTY M KaMmaTHe crore Ha auHape. bynyhe
TPIKUILIHE CTOIIE MOTY C€ U3BECTH aHAJIN30M JOCTYIIHUX IIpe/iBuljarma napuTeTa KylloBHE CHare
WIH TIpeBUlaeM MapuTeTa KaMaTHUX cToma. [IpeTnocTaBibeHo je KpeTame Kypea JHHapa y
OJTHOCY Ha €BpPO U Y OJJHOCY Ha aMEpPHUUKHU JI0Jap y CKJIAAy ca MaKPOEKOHOMCKUM OKBHPOM Y
MOCMaTpPaHOM MEPUOY H 3aJIpKaH je pelaTUBHO CTAOWIIaH OJHOC €Bpa U aMEPHUYKOT J0JIapa,
Kako OM ce 100ui1a 4ucTa CIIMKA 1aTor epeKTa IPUMEHEHOT 1I0Ka. Y IIOKOBUMA Cy TECTUPAHU
eeKTH MpOMeHa TPXKHUIITHUX KaMaTHUX ctoma. [IpucTym 3a nuHapcke KaMaTHe CTOIE 3aCHUBA
ce Ha TPEHYTHHMM CTOoIlama IpHHOCca OCTBapeHUM TokoM 2015. ronune.

Haxon nedunncama OCHOBHOT CIIEHApH]ja, Y IIHJbY CTPEC TECTUPama oJjabpaHe Cy joIl
TpH BpCTE CLIEHapHja - IIOKOBA.

Henpeyujayuja ounapa y oonocy na amepuyku ooaap 00 25%. Ilpu 0BOj BpCTH HIOKa
HE MEema ce OJHOC €Bpa U JuHapa y npojexuuju. OBakaB ClieHapuO MMa BEIMKH yTUIaja Ha
jaBaE ayr Pemy6mike CpOuje 300r yuena qyra IEHOMHHOBAHOT Y aMEPUIKUM JToJiapuma (Koju
je Ha kpajy okrobpa 2015. rogune uumHuo 33% jaBHOr Ayra LEHTPAJIHOI HHMBOA BIIACTH
Penry6nmke Cpouje).

Henpeyujayuja ounapa y oonocy na cee éanyme 00 25%. Y 0BOM clieHapHjy 61 0JTHOC
€Bpa U aMEepHUKOT JoJiapa 0CTao cTrabuiiaH, 10K OU caMo AUHAP JEMPEIrpao y OJHOCY Ha 00€
BatyTe. MakpOE€KOHOMCKE OKOJIHOCTH 3a TaKaB CLEHAPHO OM ce OJTHOCHUJIC Ha BEJIMKHU TeKyhu
Ne(pUIUT MIaTHOT OMJIaHCca M HU3aK MPWINB CTPAHUX JAUPEKTHUX U NOPT(HOINO UHBECTULIH]A.

Tloseharwe kamamnux cmona na melynapoonom mpowcuwmy. TpeHyTHE KaMaTHE CToIe
y CBETy Cy Ha HCTOPHjCKM BeOMa HUCKOM HHBOY. YKOJHKO Johe 0 OrmopaBKa CBETCKE
eKOHOMH]je KamaTHe cTorne he ce BepoBaTHO noBehatu 3a 0ko 2—3 IL.I1. Y CpeABOPOUYHOM POKY.

Toseharwe kamamuux cmona Ha oomahem mporcuwimy 0o 4 n.n. OBakaB clieHapuo Ou
6uo Moryh ykonnko uH(anuja TOHOBO MOCTaHE PENIATUBHO BUCOKA (0KO miH mpeko 10%),
Kao y nepuoay 1o 2012. rogune u Oyae NpucyTHA BeJMKa BOJATUIHOCT Kypca IMHapa rnpema
eBpy yciies nosehama npemuje pusnka 3eMsbe.

CBaku 01 TOpE HABEJEHUX CTPEC TECTOBA WIIM CIIEHApHja pU3HMKaA je KOopuITheH 3a
nperiies epekarta KouTama pa3MaTpaHUX CTpaTeryja.

Anmeprnamuene cmpamezuje 3a0yxicusaroa 3a nepuood 2016-2018. cooune

Ontumanau u30op u3Mmely TpoIIKoBa W pu3MKa, Ha 0a3u mojena Cpercke OaHKe
Medium Term Debt Strategy Model — MTDS, nedunucao je u300p OCHOBHE CTpaTeruje
3ayXKHBamkba 3a HapEIHHU CPEAHOPOYHH MEpUOoJ. AHAIW3MpaHe aNTepHATUBHE CTpaTeruje
3aay’KHUBama Cy:

Ocnosna cmpameeuja (CI): mpeacraBiba CTpaTervjy, Koja IMOKpHBa mHOTpede 3a
(buHaHCUpakeM eMHCcHjamMa Ip>KaBHUX XapTHja 0/ BPEAHOCTH Yy 1oMahoj ¥ CTpaHoj BadyTH Ha
noMaheM (pMHAHCH]CKOM TPXKHILTY U EMUCHjH €BpOOOBE3HMIIA Y €BpUMa ca pouHolIhy meT u
JeCeT TO/INHA.
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Cmpameeuja ca obezdehenum konyecuonarnum sajmom (C2): y OMTHOCY Ha CTPATETH]Y
C1, emutyje ce eBpoOOBE3HHUIIA Y €BpUMa Ha POK O] IeCeT roauHa, 0o6e3oelyje ce moBosbHH
JIYTOpPOYHHU 3ajaM ca (UKCHOM KaMaTHOM CTONOM o1 2% y aMEpHUYKUM J0JIapuMa, JOK Ce
nofaTtHo (uHaAHCHpame Ha aAomaheM TPXKUINTY 3acHUBA HajBehuM JEIOM Ha JAMHAPCKUM
XapTHjaMa OJ BPETHOCTH y CTPYKTypu cimvHO kKao kox Cl. OBa crtparteruja y oIHOCY Ha
crparernjy Cl numa Behe yuenrhe excrepHuX U3Bopa pUHAHCUpAIbA.

Cmpameeuja 3acnosana Ha emucujama espoobseznuya (C3).: ctpareruja C3 y ogHOoCy
Ha ctparerujy Cl mpensuba na ce emMucuje eBpoOOOBE3HUIIA POYHOCTU TET U JIECET TOAMHA
EeMHTY]y Yy aMEpUYKHM J0JapHMa, JIOK CTPYKTypa M OOMM €MHCHja ITUHAPCKUX IPIKABHHX
XapTHja OJ1 BPEIHOCTH OCTajy Kao koJ crpareruje Cl.

Cmpamezuja oooamue ounapuzayuje (C4): npeactaBiba CTpaTErnjy Koja MEJTOKYITHO
(vHaHCUpake 3aCHMBA HA EMHUCHjaMa JUHAPCKHUX XapTHja OJ] BPETHOCTH.

dunaHcupame u3naraka oyiera Pemyommke CpOuje mo cBUM cTparerdjama Bpiimhe ce
YIJIaBHOM ITyTeM €MHUCHja JIp>KaBHUX XapTHja oJ BpenHOCTH Ha MmelhyHaponHoMm u njoMmahem
TPXKHUINTY KamuTana, ocuM Kkoj crpareruje C2, rae ce mnpenasuha 3HaATHHjE ydemihe
KOHIIECUOHATTHUX 33]MOBA.

llopehere anmepuamusnux cmpamezuja

KBaHTuTaTMBHA aHalM3a IIPEACTAB/bAa YYMHKE CBAaKe OJf YETHPHU AITEPHATUBHE
CTpaTeruje 3a1yKuBama, IJie C€ Ha BEepTUKaIHO] ocH Hajna3u yyemhe nyra y B/II1 ogqHocHO
Tpomka kamara y BJII1 mpu 0CHOBHOM MaKpOEKOHOMCKOM OKBHPY, TOK C€ Ha XOPHU30HTAIHO]
OCH HaJla3u MOTEHIMjaIHU TPOILIaK oJipel)eHe cTpareruje 3aayKuBama (pe3yaTaT CTpec TecTa).
[Tpumemene cy 1Be Mepe TPOIIKoBa: 0HOC jaBHOT nyra npeMa B/II1 n HomuHanHa KamaTa Kao
npouenat BJII. IlpBu ogHOC je MHAMKATOp CTama, a OPYrd MHIUKATOp TOKa. Y LUIbY
nopehema, maxma je ycMepeHa Ha pe3yJTare pa3MaTpaHux cTpareryja Ha kpajy 2018. ronune.

I'paduxon 23. Ognoc nyra u B/II1 na kpajy 2018. rogune
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I'padukon 24. Onroc kamara u B/II1 Ha kpajy 2018. ronune
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Ha ocHoBy rpadukoHa jacHO ce yodaBajy TPOIIKOBH, KOjeé CBakKa OJ pa3MaTpaHHUX
cTparertja Hocu ca cobom — ctpateruje C2 u C3 umajy penaTuBHO Behy H3II05)KEHOCT pU3HKY
nesusHor Kypca. Crpareruja Cl ycien KoMOMHOBama JAWHAPCKUX U €BPO JACHOMHUHOBAHHX
XapTHja OJ BPEIHOCTH Yy TPEHYTHUM IPOIOpIMjaMa WMa BEIUKY H3JI0KEHOCT MOoryhum
ocIIIalijamMa JUHAPCKUX KaMaTHUX CTOIA Ha JAPXKaBHUM XapTHjaMa Ol BPEIHOCTH, JIOK Ce
Taj HUBO M3JIOKEHOCTH Ko crpareruje C4 3HauajHo moBehaBa, jep ce LEJIOKYITHO JOJaTHO
¢dbuHaHcupama obe3belyje emucHjama TUHAPCKUX XapTHja o BpeaHocTu. Ca npyre crpaHe,
crpareruja C4 nmpu OCHOBHOM MakpOEKOHOMCKOM OKBUPY MMa, 300T penatuBHO Beher ydyentha
nuHapa, crabunauju parmo ydemrha nyra y BJIIL. Kox crpareruje C2, koja ce jenHuM AeIoM
3aCHUBA Ha JIyTOPOYHOM KOHIICCHOHAJIHOM 3ajMy Yy aMEpPHUYKUAM J0JIapuMa, MPHUCYTaH je
HajMamkby PU3UK KOJ KaMaTHHUX CTONA Y OJHOCY Ha CBE YETHPH MOCMATpPaHe CTPATEruje ycien
HUCKOT (PMKCHOT TpOIIIKa KOHIIeCHOHAIHOT 3ajmMa. Ctpateruja C3 ce mokasyje Kao pelaTHBHO
nocra puswdHa y moreny paruja ayr-bB/II0, jep ce nmomatHO (mHaHCHUpame 3acHHMBA Ha
eMHCHjU 00BE3HMIIA JEHOMUHOBAHUX Y aMEPUUKHUM J0JIapuMa, oK cTpateruja C4 ce mokasyje
Ka0 pellaTHBHO CKyIa ¢ 003UPOM Ha BHCOKO y4enrhe JMHAPCKHUX XapTHja 0J1 BPEIHOCTH Y OBOj
CTpaTeruju.

[Mpunukom ananuse omHoca jaBHor nyra u BJIII omemeno je ma crpatermja C2
npeacTaBiba Hajpu3nyHuju n300p. OcHoBHa crparerdja Cl MMa HEIITO BHIIE TPOIIKOBE
Kamara y oaHocy Ha ctparernjy C2 ycnen Beher yuentha TuHapcKux XapTHja o]l BpEIHOCTH.
ITp1 OCHOBHOM MaKpOEKOHOMCKOM OKBHUPY cTpaTerrja C2 mMa HMCKe TPOIIKOBE Kamara, jep
ce jeman neo notpeda 3a hpuHaHCHpameM 00e30ehyje u3 KoHlecuoHaiHor 3ajMa. Ha ocHOBY
OBHMX aHajlu3a €BUICHTHO je Ja he ce y HapeJHOM CpPeJHhOpPOYHOM MEpUo]ly, OCHOBHE
orepaiyje 3aay’KuBama 3acHuBat Ha crpaterujama Cl u C2, anu y3 jacHy npedepeHIujy na
he ce, yKoIMKO ce ykaky MOI'yhHOCTH 3a 3a/1y’KHBa-€ 110 KOHIIECHOHATHUM YCJIOBUMa Y BeheM
o0uMy, Ty>KHUYKE Oomepalrje 3acHuBaTu Ha ctpareruju C2, ¢ TUM Ja O 1ajbe CMambUBabe
KaMaTHHMX CTOIAa Ha JAMHApCKE JYrOpOYHE XapTHje O]l BPEIHOCTH BOJWIO Ka MpedepeHuuju
ctpaternje Cl. IlpuMeHOM JHMCKOHTHMX CTONa KOj€ OJpa)kaBajy TpaHUYHU TPOIIAK
3agyxuBama Peryonnke CpOuja Ha GUHAHCHJCKOM TPXKUIITY 100M]ja ce Jja Cy HajoNITUMATHU]je
cTpateruje 3anyxuBama Cl u C2 u ca acriekTa HETO caJalllkbe BPEAHOCTH.

Tabena 18. Oxgnoc jaBHor nyra u BJII1 Ha kpajy 2018. roaune

CueHapuju C1 C2 C3 C4
OCHOBHH CIICHAPHO 70,2 70,0 70,4 70,5
[ITok neBusHOT Kypca (25% cBe BanyTe) 83,4 83,4 83,7 82,1
KamaTau mox (ciienapuo 1) 70,6 70,4 71,0 71,0
Kamathu mok (crieHapuo 2) 70,8 70,6 71,1 71,2
KombunoBanu mok (25% YCJI n xkamaTHu mok 1) 77,0 77,2 78,2 77,4
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| Makcumaruu pusuk | 13,2 | 134 | 13,3 | 115 |

Tab6ena 19. Ognoc miahama o ocHoBy kamara u BJII1 Ha kpajy 2018. ronune

Cuenapuju C1 C2 C3 C4
OCHOBHH CIICHAPHO 3,2 3,0 3,3 3,5
Illok meBu3HOT Kypca (25% cBe BasyTe) 3,7 3,5 3,8 3.9
Kamatau mok (crienapuo 1) 3,6 3,4 3,8 4.0
Kamatau mok (crierapuo 2) 3,8 3,5 4.0 42
KombunoBanu mok (25% YCJI n xkamaTHu mok 1) 3,9 3,7 4,1 4,3
MaxkcuMalTHi pU3UK 0,7 0,7 0,9 0,8

Hapenna tabena npukasyje KpeTama OCHOBHHX MTapaMeTapa jaBHOT JIyTa [0 OCHOBY CBE
YeTHpPU pa3MaTpaHe CTpaTerdje, IITO OCIMKaBa TOpe IMOMEHYTE KapaKTePHCTHKE CBAaKe
cTparteruje:

Tabena 20. UnaukaTopu pu3nKa 3a alTepHATUBHE CTpaTEruje

WNHaukaTopu pusHKa Ha kpajy 2018. rogune
Cl| C2| C3| C4

Homunamuu ayr (% BIIT) 70,2 | 70,0 | 70,4 | 70,5
Hero cagamma Bpemnoct (% BJI)* 62,8 | 60,1 | 67,7 | 67,8
ITpumermena kamatHa ctona (%) 4,7 4.4 4.8 51
Pusuk ATMS® ciossan noprdommo (y roxuHama) 6,5 7,6 6,5 6,8
peduHaHCHpama ATM nomahu noprdomnno (y roguHama) 32| 32| 32| 38
ATM ykynas noptdonuo (y roruHama) 52| 61| 52| 47

Pusuk kamarHux croma ATR’ (y ronunama) 4.7 56| 4,7 4.2
Pedpukcupame (% ykynHor nyra) 23,4 | 22,3 | 234 | 2555

Ayt no ¢puxcanm cromama (% ykymaor ayra) | 84,4 | 851 | 84,4 | 83,5

Pusuk neBusHoOr Kypca Wno-Bamytan gyt (% yKymHOT ayra) 68,3 | 71,4 | 68,3 | 43,8

* IlpuMemeHa NUCKOHTHA CTOMA OJ[pakaBa TPAHWYHHU TPOIIAK 3alyKuBama PemyOmrke
CpOuje Ha (PMHAHCH]CKOM TPXKHUIITY

Cmpec-mecm anaiusza

duckamHO npaBuilo, Ae(PUHUCAHO 3aKOHOM O OYIIE€TCKOM CUCTEMY, ITPONHcyje 00aBe3y
Jla jaBHU JIyT OIIITEr HUBOA JpxaBe He Moxke Outu Behu ox 45% B/II1. ¥V ciyyajy na uzHOC
nyra npehe Taj HMBO, Braga je ny>xHa ia JoHece mporpam 3a CMambeHEe JaBHOT Ayra y 0JIHOCY
Ha B/II1, 1j. 3a Bpahame ayra y 3aKOHCKH OKBHUP.

Ha kpajy 2014. roguHe crame ayra HEHTpaJHOT HUBOA BiacTH pocturio je 71,0%
B/I1, a omute apxase 72,4% B/II1. Panmo jaBau ayr/B/II1 nenTpasHor HUBOA BlIacTH HA Kpajy
oktobpa 2015. ronune uznocuo je 74,1% B/II1. Ouekyje ce HacTaBak pacta a0 kpaja 2015.
TOJIMHE U IOCTH3ame yaena oa oko 75,2% BJII1 Ha nenTpamnom HUBOY, ogHOCHO 76,6% BJITT
Ha HHUBOY OIIIITE JIp>KaBe.

300r BHCOKOT yuemnrha qyra A€HOMUHOBAHOT y CTpaHoj BanyTH (oko 78%), eBUAEHTHO
je na he neBU3HM PU3MK JE€TEpMUHHMCATH MOHamame panuja jasau 1yr/BJAIl y Hapennom

6 ATM (Average Time to Maturity) - enrnecka ckpahenuna 3a npoce4Ho Bpeme 10 gocreha.
" ATR (Average Time to Refixing) - enrnecka ckpahenuua 3a npoce4Ho BpeMe J10 IPOMEHE KAMATHUX CTOMA.
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Mepuoay U OMTHO YCIIOBJbABATH yCTeX Mepa (hUCKaTHE MOTUTHKE Ha KOHCOMHIAIM]H JaBHUX
¢uHaHCcHja ¥ cMamewy yuemtha jaBaor ayra 'y B/II1-y.

Ha ocHOBY Iu1aHupaHoOr MakpOE€KOHOMCKOT OKBHUpA, a y Ciydajy M30CTaHKa yTHLaja
Moryhux pusuka (IPBEHCTBEHO [IEBU3HOT PHU3UKA), jaBHU Nyr, 03 HErapaHTOBaHOT Jyra
JoKajHe BiaacTH, ou 1o 2018. rogune Tpedasno na 6yae Ha HUBOY ox 74,5% B/I1.

OcHoBHH (pakTOpH KOjU yTUUy Ha cTadbmim3anyjy pauuja japau nyr/BJI1 cy pact B/,
IpUMapHU JeQHUUUT, Kypc AMHApa MpeMa HMHO-BajJyTamMa M BUCHHA KamaTa. [ImaHupaHum
Mepama (prckagHe MOJIUTUKE Je()UHUCAHO j€ CMAmbECHhEe MPUMApHOr NedUITa, Ma je THME

OCHOBHHU (haKTOp pacTa Jyra yMarmbeH.

TabGena 21. JlonmprHOCH OCHOBHMX MaKPOCKOHOMCKHUX Bapujadiii HAa TPOMEHY pallyja jaBHUA
nyr (uenTtpanHe apxase) — BII

2013 [ 2014 | 2015m [ 2016m | 2017m | 2018m
Y MIPOIICHTUMA

Jyr nenrpanne apxkase/bJII1 59,6 71,0 75,2 78,3 77,6 74,5
IIpoMeHa y 0JHOCY Ha MPETXOHY TO/. 34 11,4 4,2 3,1 -0,7 -3,1
VYTHIaj] npuMapHOT AeQUIInTa 29 3,6 0,8 0,6 -0,8 -1,6
Kamara 2,3 2,8 3,2 3,4 3,5 3,3
Pact Homunamuor BJIT1 -4,2 0,0 -1,5 -3,1 -4.3 -5,5
Octanu GhakTOpu KOjU YTUIY Ha PAIHO 2,4 50 1,7 2,3 0,9 0,7

I'paduxon 25. YTHuaj npoMeHa Kypca JuHapa rnpema KopIiu BajiyTa u3 nopTdoinja jaBHOT
Jyra Ha ipoMeHy panuja japau ayr/BJIT
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Ha rpaduxony 25. je npencraBibeHO KpeTame pairja japHor ayra u bJII1 y 3aBucHocTH
0]l IPOMEHE Kypca JuHapa npema ojpeheHoj kopnu Banyra. [Ipukazana je ocHOBHA NpojeKLrja
ca aNTepHATUBHUM CIICHApHjUMa Yy 3aBHCHOCTH O] allpelHjaiuje, OJHOCHO JCTPEIIHjaln]je
Kypca nuHapa y pacnony on 10% anpenujanuje g0 20% aenpenujaiyje AMHapa y OAHOCY Ha
Kopiy BaiyTa. [IpuMeHOM HaBeleHHMX CIIEHapHja MOXe ce BHIETH Ja Ou ce paruo 3a 2018.
TOJUHY KpPEeTao y pacnony oa 68,7% mo 86,1%, 1ok je 3a OCHOBHH ClieHapuo OMO Ha HUBOY O]
74,5%.

['maBHM pusuim 3a octBapewe CrTpareruje mopeja rope HaBeleHHX (pakTopa KOjU Cy
KBaHTU(UKOBAHU Cy W CTAaOWIHOCT MakpoeKkoHOMcke curyanuje y PemyOmunm CpOwujwm,
notpe0e 3a JOJaTHUM 3aJyXKHBambeM Kako OM ce peryiucaly TyroBU Ha JPyrdM HUBOHMMA
BJIACTH, JaBHOM CEKTOpY U (uHaHCH]jCKOM cekTopy PemnyOmuke CpOuje u akTUBHpame JaTHX
rapaHuyja.

Baxxno je HanomeHnyTu aa he cMamewy jaBHOT ayra y ogHocy Ha BJIII nonpuneTtu n
aJieKkBaTHUja KOHTpOJIa M3/laBama rapaHlMja U YyHampehewme mpolreca NPUOPUTHU3ALIU]E
MHBECTUIIMOHUX IIpOjeKarta, koju he ce puHaHCUpATH U3 KPEIUTHUX JIMHU]a MYJITUIATEPATHUX
u OmnarepanHux kpeaurtopa. [loues ox 2015. roaune, rapaHimje ce u3/ajy caMo 3a MpojeKTHe
(MHBECTUIIMOHE) 3ajMOBE, OJIHOCHO NMPEKUHYJO CE Ca M3/IaBamheM rapaHIiidja 3a 3ajMOBE 3a
Tekyhy IMKBUAHOCT jaBHUM Ipenyzehuma, mro je Beh y 2015. roguHu nNpuMETHO CMambHIIO
CTam€ rapaHTOBAHOT JaBHOT JyTa.

JlyropouHu cTpaTelIKy OKBHUP 32 YIIPaBJbabe JaBHUM JYTOM

OCHOBHHM CTpaTeUIKU [IMJBEBH KOJUMA j€ MOTPEOHO TEKUTH Y HAPEIHOM TYyrOpOYHOM
nepuojly, Kako OM ce MHMHUMHU3UpPAIM pHU3UIM MoBehama 3a1y>KEHOCTH M TPOIIKOBA
CepBUCHpamka JaBHOT JIyTa CY:

- n1a ydemrhe Jyra I€HOMHUHOBAHOT Y JMHApUMa U3HOCH OKO 20 — 25% yKymHOT jaBHOT

JyTa Ha CPEeIbU POK;

- nayvemrhe Ayra J€HOMMHOBAHOT y €BpHMa y jaBHOM JAYTY U3HOCH HajMame 60 % nyra

y MHO-BAIIYTH, YKJbyUuyjyhu Oynyha 3aayKruBama U TpaHCAKIIH]E;

- n1annobhe 1o cMamema yyemnrha ayra ca BapujaOMIIHOM KaMaTHOM cToroM Ha ucroa 20%

y CpeAmbOPOYHOM HHTEPBAIY;
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- J1a MpocedHo BpeMe 10 npomeHe kamatHe crore (ATR) Oyne oap:kaBaHO Ha HUBOY OJ1
MUHUMYM 4,5 TOJIMHA, Y CKJIaTy Ca rope HaBeIeHOM MEPOM IOCTENEHOT CMambUBamka
ydemrha ayra ca BapujaOMIIHUM KaMaTHUM CTOTIama;

- Ja mpocedHa nonjepucana kamatHa croma (WAIR) Ha yHyTpammy jaBHH YT HE
npenasu 10% Ha KpaTKOpOUHa U CpeAHOPOYHA 330y KUBAhA;

- J1a ydemhe KpaTKOpO4YHOT ayra (4uje je mocrehe mo roauHy naHa) w3zHocu 10 15 %
YKYITHOT JaBHOT JIyTa;

- 1a mpoceuHo Bpeme 1o nocrieha (ATM) yHyTpanimer ayra Oy/ie Ha HUBOY OJ1 HajMambe
4 ronvHe Ha CpebH POK;

- 1a ce mpoceuHo Bpeme 1o gocrneha (ATM) crosepHOT ayra oapskaBa Ha HUBOY OJ 6 +
0,5 roguHa y HCTOM BPEMEHCKOM XOPHU30HTY.

I'padukon 26. [Ipoceyna noHaeprucana KaMaTHa CTOIA Ha JJMHAPCKE XapTHje O]l BPEIHOCTH Y
nepuony kpaj 2013. ronune — 31. oktobap 2015. rogune
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I'paduxon 27. IIpoceuna noxaeprcana KamMaTHa CTOIa Ha €BpO JICHOMHUHOBAHE XapTHje 0J1
BpenHoCcTH y iepuoxay kpaj 2013. romune — 31. okrobap 2015. ronune
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I'paduxon 28. IIpoceuno Bpeme a0 nocreha (ATM) npxaBHHX XapTHja 07 BpETHOCTH
€MHUTOBaHMX Ha JoMaheM (pUHAHCHjCKOM TPXKHILUTY y nepuoy nmouerak 2011. ronune — 31.
oktobap 2015. rogunHe
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HpOCe‘IHO BpeME 10 L[ocneha JAUHAPCKUX xapTHja —Hpocequ BpEME 10 I[ocneha €BPO J€EHOMHUHOBAHUX xapTHja

Mepe 3a ynanpehere mpacuwma OuHapckux xapmuja 00 epedonocmu y nepuody 2015-2018.
200UHe

TpxuinTe Ap>KaBHUX XapTHja o BPeAHOCTH y nepuoay ox 2012. roaune 10 okTobpa
2015. ronvHe KapaKTepulle HCIYHaBamke 3alpTaHUX CTPATEHIKUX IHUJbEBA, IPBEHCTBEHO Y
NorJie/ly MHCTpYMEHTa (pUHaHCHpawma, Kao M Yy pa3Bojy U OJp)KaBamby CTaOMIHOCTU
nuBepcudukoBane 0a3e MHBECTHTOpPA. 3axBabyjyhm Bohemy pa3BojHE MOJMTHKE nomaher
TPJKUIITA JAP>KaBHUX XapTHja O] BPEIHOCTH, OMOI'YheHO je ycIloCcTaB/bamhe KOHTUHYUTETA Y
¢unancupamy Oyiera Pemyomuke CpOuje, kao u yHanpeheme oOnMa puHaAHCHpama MyTeM
eMMcHja JYrOpOYHHX JMHApCKUX JApXKABHUX XapTuja oOJl BperHOCTH Ha jaomahem
(dbuHaHCHjCKOM TpKUIITY. [IpenackoM ca KpaTKOPOYHUX U3BOpa (PMHAHCUPAA KOJU CE BE3Y)y
3a nepuof 10 2010. roauHe, Ha CPeAHOPOUHE U AYTOPOUYHE UHCTPYMEHTE (PMHAHCHpama y3
KOHCTaHTHO CMamemhe TPOIIKOBA 3ady)KMBama, YTHUE C€ Ha CMambeme pU3HKa
peuHaHCUpama, Kao jeTHOT 0J1 TPUMApHUX PU3HKa y NPOLIECy yIpaBbama jaBHUM ayrom. Ha
kpajy 2013. ronumue ywemhe IyropouyHHUX IUHAPCKUX MHCTPYMEHAaTa I10 OpPUTHMHAIIHO]
POYHOCTH O] TPH M BUILIE TOAMHA U3HOCUIIO je 37% y cTamy TMHAPCKUX XapTHja 0]l BPEIHOCTH,
JIOK je Ha Kpajy okToOpa 2015. rogune nuzHocuiio 57%.

TpaHcmapeHTHOCT y pajly M HU3BEIITaBakby, Ka0 U NMPUCYTHOCT Ha MelyHapoaHoM
TP)KUIITY KalKTaja, yTude Ha HHHOPMHUCAHOCT, a THME U Ha 3aMHTEPECOBAHOCT HEpEe3UIeHATa
Jla MHBECTUPA]y KamuTal y AYKHUYKE MHCTPYMEHTE, IMPBEHCTBEHO Yy JApXaBHE JUHApPCKE
JyrOpoYHe XapTHje O] BPEAHOCTH, UUME CE€ OCTBapyje pacT cTabmiHe Oa3ze MHBECTUTOpPA. Y
2014. roguHM MO MPBH YT Cy €MHUTOBAHE JECETOTO/UIIbE 0O0BE3HUIE YUME C€ 3a0KPYKHO
pa3Boj pOYHOCTH HA KPUBH MPUHOCA, KAKO IUHAPCKHUX TAKO M €BPO JICHOMUHOBAHUX JIP)KaBHUX
XapTuja ol BpeaHocTH. Y ¢(ebpyapy 2015. roguHe mo mpBU MyT je €eMHTOBaHa OEHUMapK
emucHja Ha JomaheM (PMHAHCHJCKOM TpP)KUIITY POYHOCTH C€AaM rojauWHa y u3Hocy on 50
Muidjapau auHapa. Tokom 2015. roguHe eMUTOBaHE Cy M JBE TPOTOJUILIEE OOBE3HUIIE Y
n3Hocy o mo 50 munujapau nuHapa. OBUM eMucHjaMa 3HaTHO je moBehaH 0OMM CeKyHIapHOT
TProBama OBHX MHCTpyMEHaTa LITO je JAONPUHENO U Maay HM3BPIIHMX CTONA MpHUHOCAa Ha
peoTBapamuMa MOMEHYTHX €MHUCH]a.

VY uusby ajber pasBoja CEKYHAAPHOT TPXKHUILTA Ip>KaBHUX XapTHja 0 BPEIHOCTH O]
12. noBemOpa 2015. roguHe oMoryheHo je TproBame IYTrOPOYHUM JIP’KaBHUM XapTHjama O
BpeaHocTH Ha beorpaackoj 6ep3u.

VY mepuosy 3a KOju ce JJOHOCH OBa CTpaTervja ouekyje ce yHanpeheme epukacHOCTH
MIPUMAPHOT TPKUIITA KPO3 KOHLENT NMPUMApHUX JAUIEpa, KA0 MEXaHW3Ma MPoJiaje Ip>KaBHUX
XapTHja OJ] BPEIHOCTH KOJU TUPEKTHO, Y OYXKEM pPOKY, JOTPUHOCH CMameHky TPOIIKOBA
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3aIy’KUBama Kao U CMamkelhy pU3nKa pehuHaHCHpama. YBOheHme cucTeMa Mpoiaje Ip KaBHUX
XapTHja oA BPEAHOCTH Ha AomaheM (MHAHCHJCKOM TPXKMUINTY HPEKO NPUMApHUX IUIEpa,
npyxa J00py OCHOBY 3a YyHampeheme TpKUIIHE e()UKACHOCTH CEKYyHJApHOT TP XKHILITA
JpKaBHUX XapTHja o] BpeAHOCTH. Pa3BojeM CeKyHAapHOT TPXKUIITA, BpeMEHOM ycrocTaBuhe
ce KOHLIENT TP KUIIHE e()UKACHOCTH y IIPOLIECY BPEIHOBabA JPKABHUX XapTH]ja O BPEAHOCTH.
YBohemeM OeHUMapk emucHja OOBE3HHUIIA OCTBAPUO CE TMO3UTHUBaH edekaT Ha o0uM u
KOHTMHYHUTET CEKYHJAapHOI TProBama, Kao U Ha yHamnpeheme TpKulIHE e(PUKACHOCTH Y
MOCTYIIKY MPOJIaje Ip>KaBHUX XapTHja Ha IPUMApPHOM TPXKUIITY.

Kao Boznehe hakrope koju yrudy Ha KpUBY IIPUHOCA APXKABHUX XapTHja O BPEIHOCTH
noTpeOHO je U3BOJUTH (PHCKATHU Pe3yTaT, OUeKHBAaHY CTONY MHQIIAIMje U IEBU3HU KYpC.
Kao moce6ny rpyny ¢akropa moTpeOHO je U3BOjUTH MaKpOEKOHOMCKA KpeTama U OUYCKUBambha,
Kao M MpoMeHe Ha Mel)yHapoHOM (PMHAHCH]CKOM TPKUIITY, KOje ce pedIIeKTyjy Ha IPEeMH]jy
pH3HUKa 3eMJbE.

[Tnan npoayxema MpoceyHe POYHOCTH JAUHAPCKHUX XapTHja O]l BPEAHOCTH 3aBUCH OJ1
Hu3a (akropa, a npBeHcTBeHO 0] ycnemHoctu Bnane u HBC y npouecy nunapusanuje u
oJprKaBamba MH(QIIAIM]je y 3al[pTaHUM OKBHPHMA M PAacTa OBEPEHA Y MOHETAPHY U €EKOHOMCKY
nonutuky Brnane n HBC, kao u cTaGUiIHOCTH J€BU3HOT Kypca JUHApa.

Ha kpajy 2011. roguHe mpocedyHa pOYHOCT TUHAPCKUX XapTHja O BPEIHOCTH je
uzHocuna 272 nana (0,75 ronuna), Ha kpajy 2012. rogune je nznocuna 394 nauna (1,1 roguna),
Ha kpajy 2013. ronune je n3nocuia 469 nana (1,3 rogune), Ha kpajy 2014. ronuHe je U3HOCHIIA
645 nana (1,8 ronuna) mok je Ha gan 31. okrobap 2015. rogune nznocuna je 788 mana (2,2
roaune). Pounoct ce u3 rogune y roauny nosehasa, 1ok je TokoM 2015. roauHe monuio 1o
Haj3HAauYajHUjer MoOoJblama, YClel YCHEIIHUX eMHCHja OOBE3HMIIa POYHOCTU TPH, MET U
cegam roguHa. Y mepuony no 2018. rogune npeasuba ce ga mpocedyHa pOYHOCT Oynae y
pacnony of 2 1o 3 roaune. Pa3Boj qomaher TpkulTa Ip:KaBHUX XapTHja of BpeqHocTu Ouhe
on ctpane Penyonuke CpOuje moTmoMoruyt cienehum Mepama:

- Pa3motpuhe ce y HapenHom nepuony noBehame oOuMa GEHUMapK eMHCH]a;

- YxJbyuuBame JIp>KaBHUX XapTHja O BPEIHOCTH ACHOMHHOBAHHX y AoMahoj BayTn y
HEKH OJ1 INI00ATHUX HHJIEKca JIp)KaBHUX 00Be3HHMIIa 3eMasba y pa3Bojy (Local Currency
Government Bond Emerging Market Index). YkbyuuBame oOBe3nuia Pemyomike
CpOuje y Heku on rI0OalHUX MHJEKca 3HadyajHo Ou nosehanio 6a3y MHBECTHTOpPA U
MOCTIEIINAJIO CEKYHIapHO TProBame, MITO OM JOMPHHENO JaJbeM CMambekhy TPOIIKOBA
3ayKHBamba MyTeM eMUCHja Ip>KaBHUX XapTHja O] BPEAHOCTH;

- ¥V mmwpy Kpeunpama mro Behe 0a3ze WHBECTHTOpA M Pa3BOja CEKYHAAPHOT TPIXKHUINTA
XapTHja O BPEHOCTH eMUTOBAHUX HA JoMaheM TPXKUIITY, KPEUPaH je jeJHaK HOPECKH
TpeTMaH aoMahuxX M CTpaHUX HMHBecTuTopa Kpajem 2011. roauHe, U y HapeIHOM
nepuosly Texuhe ce ykiamamy CBUX Iperpeka 3a ciao00JaH MPOTOK KamuTana. Y
MOCJIe e TPU FOIMHE IPUMETaH je TpeHa noBehamwa yuenrha cTpaHUX HHBECTUTOPA U
npoMeHa 0aze MHBECTHTOpA, U OYEKyje Ce Ja ce cajallliba CTPYKTypa MHBECTUTOpA
3aJJpKU U Y HAPETHOM TPOTOIUIIBEM TIEPHOTY, IITO OM MOTJIO Ja JOTIPHHECE Pa3Bojy
CeKYHJApHOT TPKHUIIITA;

- Pa3morpuhe ce y HapenHoMm mepuogy MOryhHOCT na ce KIMPUHT U CaJAMpame
TpaHcakuyja ca jgomahuMm XapThjama OJl BPEIHOCTH BpIIM Ipeko MelhyHapogHor
KITUPUHT CUCTEMA;

- Paguhe ce y HapeaHom nepuoay Ha yBohemwy cucTeMa pUMapHUX AUJIepa;

- YV uwpy nosehama ynaramwa goMahux (GU3HUKHX JIMIIa yYuHUDE ce 10IaTHU HAopH Yy
JIOMeHY eayKanuje craHoBHUIITBA Penybnuke Cpbuje u pasmorpuhe ce eMHTOBabE
13B. retail o6Be3Hua;

MunucrapetBo ¢uHaHcuja he y HapenHoM TNepuoJy Moau(dUKalWjy ayKIHjcKe
aTgopme BpLIUTH Ha OCHOBY MpeJIora MHBECTUTOPA, Kako Ou Ha HajOOJBH U 3a 00e CTpaHe
MIPUXBATJBUB HAUWH UHTEPECH 00€ CTpaHe OMIIM 337J0BOJHEHHU.
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IV.  CTPYKTYPHE PE®OPME V [IEPUOJY O/] 2016. 10 2018. TOJJUHE

Bnana u MunucrapctBo puHaHcHja cy nmocBeheHr ocTBapHBamy IUIbEBa CKOHOMCKE
MOJIUTHUKE, 3alpPTaHUX TPOroaUIIKHOM @DHCKATHOM CcTpaTerdjoM M MeMOpaHIyMoM O
€KOHOMCKO] ¥ (PMHAHCH]CKO] TTOJIMTHIIH, ToroBopeHnx ca MM®. Kpennbunan cpeamOopodHn
IUTAH CTPYKTYPHHUX pedopMu, 3ajeJHO ca Mepama (PUCKATHE KOHCOJIUIAIMjE, MPEACTaBibha
KJbydHH OCHOB Yy (1) ocTBapuBamy craOuiusanuje jaBHUX (PHHAHCH]a CMambUBaAKHEM
¢uckannor nepunMTa U jaBHOT nyra, (2) MOKpeTamy HpUBpEeNHE AaKTHBHOCTU Ha 0a3u
noBehama MHBECTUIN]a, M3B03a U 3alolUbaBama. L[MbeBr eKOHOMCKOT mporpama pedopmu
Cy KOMIIaTUOWJIHHM ca IMJbEBMMa 3eMajba KaHaupata 3a wiaHcTBo y EVY. CrpykrypHumM
npuiarohaBameM MPUBPEIE CTBapa CE TpajHHja OCHOBA 3a Op KU MPUBPEIHHU pacT, MoBehame
3aIlOCICHOCTH U CTaHAap/ia CTAHOBHHILTBA.

Ca tum y Be3u, y 2015. roguHu cripoBeqieHe cy OpojHe pedopme Koje uMajy 3a MUJb
SIIMMUHAIIN]Y CTPYKTYPHUX TpEpeKa, oO0IbIIake MOCIOBHOT aMOUjeHTa U KOHKYPEHTHOCTH
npuBpee:

- Ca mwpeM OTKIamama MpernpeKa 3a pealu3alyjy yjlarama, YCBOjeH je 3aKoH O
ylnarambiMa, KOjU je 3aMEHHO U MPOIIMPHO 00yXBaT 3akoHA O CTpaHHUM Yyiaramuma,
yKJbyunBameM nomahux wHBecTHIMja. 3amodera je pedopma W paroHaIM3aImja
nporpamMa ¥ WHCTHUTYIMja 3a MPOMOLIM]y WHBECTUIUja, HapounTo DoHIa 3a pa3Boj,
Hammonanmue areHiuje 3a perdoHaIHH pa3BOj M areHIMja Koje JTOHOCE Mporpame
WHBECTUIIMOHUX TMOJICTHIIAja M (PUHAHCHpama W3BO3a (ATrEHIMja 32 OCUTYpame U
¢uHaHCHpame u3Bo3a — AODHU, Arenmuja 3a cTpaHa ynarama U IPOMOIIH]Y U3BO3a
Peny6muke Cpouje — CUEIIA). YcBajame 0BOT 3aK0Ha OMOI'Yhniio je peopraHusanujy
noctojehux arennuja y HoBy Pa3Bojuy arernujy Cpouje no kpaja 2015, koja he umatu
3a I1Jb [TOBE3UBAE CTPAHUX JUPEKTHUX MHBECTHIIM]jA M PETUOHAIHOT Pa3Boja;

- @opmupana je pagHa Tpyla 3a UMIUIEMEHTAlMjy AKIMOHOT IJIaHa 32 MOOO0JbIIAEe
MOCIIOBHOT OKpYXK€Ha 3a Maja U cpelma mnpeayseha Ha ocHoBy Crpareruje 3a
NOJPIIKY MaJIMX M Cpelmux mpenayseha, Mpeay3eTHUINTBA M KOHKYPEHTHOCTH 3a
nepuon oxa 2015. no 2020. ronune;

- CammbeM noctu3ama Behe npeBUIJBUBOCTH U TPAHCTIAPEHTHOCTH Y MTOCIIOBAKY, Kao
u yckiahuBama ca nponucuma EY, ycBojeHe cy u3MeHe u jonyHe cienehux 3akoHa:
3aKkoHa O penyOJUYKUM aJMUHUCTPATUBHUM TaKcaMma, 3aKOHa O MOpe3y Ha J10/aTy
BPEIHOCT U 3aKOHA O XUIOTELH;

- Kako 0u ce moBehana npenBUIBMBOCT TIOCIOBaka U CMambHIIa KOPYIIIKja U CTETIeH
CHBE €KOHOMM]€, YCBOJE€H je HOBU 3aKOH O MHCIIEKLMjCKOM Haa30py, a yHampeheHa
WHCIIEKIMja pajga je Beh mouema ga naje JAONPUHOC Yy CMamemhy HedopMmaiHe
3aroCcIeHOCTH U NoBehamwy HarulaTe JOMPHHOCA;

- VYcBojen je [porpam 3a tTpancdopmarnjy [lopecke ynpase (y gasbem tekcry: I1Y) 3a
nepuos 2015-2020. roauHe. VYBohemeM eIEKTPOHCKUX CEpBHUCA, IOPECKUM
obBe3HunMMa je omoryheno na sehu 6poj mpoiienypa 3a npunpemMy u miahame mopesa
o0aBe eJIEKTPOHCKUM IyTeM, UUME Ce JONPUHOCU TPAHCHAPEHTHHU]EM pajay HOPECKUX
OpraHa ¥ II0jeIHOCTaBJbEHY TMOPECKUX MPOIEaypa, Mpe CBEra y CMHUCIY CMambermha
Opoja TMOpecKuX IMpHjaBa, ONTHUMH3AlMje pPOKOBA 3a IOAHOIICHE M IPOBEpE
UCTIPAaBHOCTH oOpadyHator u miaheHor mopesa;

- Ca umspem no0oJplIama CTeYajHUX MOCTYIaKa, YCBOjeHe Cy U3MEHE U JIoNyHe 3aKoHa
0 ATeHIH]H 3a JUIEHIIUPAkhe CTCUYaJHUX YIPABHUKA, a Ca IMJBEM PECTPYKTypUpamba
Jyra MpHUBpe/ie YCBOjE€HE Cy U3MEHE U JoNyHe 3aKOHa O CIIOPa3yMHOM (PMHAHCH)CKOM
PECTPYKTYpUPAY,

- YcBojena je cBeoOyxBaTHa CTpareruja 3a periaBame npooieMaTHYHUX KpPeIuTa;

- VYcBojeHe cy M3MeHE U JONyHE 3aKOHa O MpeTBapamy MpaBa Kopullhewma y MpaBo
CBOjUHE Ha Tpal)leBUHCKOM 3eMJBHMILITY y3 HakHaay, KOju he OKOHYaTH CBOJUHCKY
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Tpanchopmarjy Ha Tpah)eBUHCKOM 3EMJBUINTY M OMOTYNUTH HWHTEH3UBUPAHE
rpal)eBUHCKE aKTUBHOCTH;

- YcBojeHe cy U3MEHE M JIOIyHE 3aKOHA O JP)KaBHOM IMPEMepy W KaTacTpy, KOjUM je
MOCTYIAaK MOjeJHOCTABJHEH U BPEME 3a YIHC y KaTacTap je ckpaheHo Ha ceiaM jJaHa;

- Bnama je m3paguna Ilporpam pedopMH TOTUTHKE 3amollbaBakba M COIUjATHE
MOJIUTUKE, KOju he Kao rmaBHU MEXaHH3aM 3a JIUjajor O MPHOPUTETHMA y o0acTuMa
COLIMjaJIHE TIOJIUTUKE W 3allollJbaBarba MPAaTUTH MPOIEC €BPOIICKUX WHTErpaimja, a
CTPYKTYpHUpaH je mo mozeny crpateruje Espoma 2020;

- Uspahen je Haupt CtpaTeruje HayqdHOT U TEXHOJIOMIKOT pa3Boja Pemyoimmke Cpouje 3a
nepuop ox 2016. no 2020. ronune — ,,McTpaxuBame 3a HHOBAIUje”, KOja ©Ma 32 [UJb
YCIIOCTaBJbaE JCITOTBOPHOT HAIIMOHATHOT UCTPAKUBAYKOT CHCTEMA HHTETPUCAHOT Y
EBponicky HMCTpaXMBaukd MPOCTOP, KOjU KpO3 pas3BOj HHOBAIMja JONPHHOCH
€KOHOMCKOM pacTy, IPYIITBEHOM M KYJITYPHOM HAaIlPETKy, MOAHM3amy CTaHIapia
rpahaHa v KBaJMTETY KHBOTA;

- YV mwpy yHanpehema nocrojeher 3aKOHOJIaBHOT OKBHpa IMOJUTHKE 3arloOlLbaBarmba,
yCBOjeHe Cy U3MeHe U JIoyHe ciieaehnx 3akoHa: 3aKOH 0 3arollJbaBamby U OCUTYPamby
3a CiIy4aj HE3aIlloCICHOCTH, 3aKOH O 0e30€JHOCTU M 3/paBjby Ha pajy U YCBOJEH je
3akoH 0 ycinoBHMa 3a yryhnBame 3a10CICHNX Ha IPUBPEMEHHU Pajl y MHOCTPAHCTBO U
BUXOBOj 3alITUTH;

- YcBojeH je HanmoHaliHy akIMOHM IJ1aH 3anonubaBama 3a 2016. ronuny;

- Y Toky je cBeoOyxBaraH IMpolieC U3MEHA Y CUCTeMY IUIaTa, paloHaIu3anuje opoja
3aIrOCIICHHX | jayarba KOHTPOJIE CUCTEMA 3apajia y jaABHOM CEKTOpY.

CBercka 0aHKa je BpelHOBajIa MPOIIEC CTPYKTYPHUX PePOPMH, TAKO IITO je CBpCTaIa
Peny6nuky Cpoujy Ha 59. mecto nucte Doing Business 3a 2016. roguny, Koja je caunibeHa
npeMa KpuTepujymy Jiakohe mocioBama.

1. CtpykrypHe pedopMe peaHoT CeKTopa

Y mwpy jayama NpUBATHOT cekTopa o0e3benuhe ce moOosplIamke IMOCIOBHE WU
MHBECTULIMOHE KJIMME paJd CMameHma TPOILIKOBAa M PU3UKA IOCIOBamba M MHBECTHpama Y
PenyOnumm CpOuju, Kao M 3aBplLIETaK Ipolieca PeCTPYKTypupama ApKaBHUX mpexyseha.
Taxohe he ce 06e30eauTH 60Jba 3aIITHTA KOHKYPEHIIM]E, TOICTUIIAkbE OpKer pa3Boja MalIuX U
cpeamux Tpemy3eha M TMpeny3eTHUINTBA, OTKIAMHAKE PUTUAHOCTH HA TPXKUIITY pajaa U
epukacHuje cnpoBoheme credaja. [locebHa naxkmwa noceeTnhe ce CTpyKTypHUM pedopmamMa
KOj€ TIOJICTUYY jadame KamaluTeTa MpuBpeae 3a noBehame mpous3BoAme U e(PUKACHOCTH,
M3B03a U 3aM0CIEHOCTH, IITO he pe3ynTupaT moOoJblIambeM KOHKYPEHTHOCTH PUBPEIE.

Cmpykmypne peghopme Koje ynanpehyjy nociogHo OKpyicere

VY muby noboJsblamba KOHKYPEHTHOCTH U MOCTIOBHOT OKpyxemwa Pemybnuke Cpbuje
pa3Buhe ce cBeoOyxXBaTaH MPOTPaM IMOJAPIIKE HHBECTHPAkY, OTBAPaky HOBHX PATHUX MECTa
U pa3Bojy nNpuBaTHOT cexTopa. [Iporpam he ocurypartu 1a cy moJuTHKE KOje MOAPKaBajy pacT
n00po koopauHucaHe U nusbane. Konkperne akmwuje he ce hokycuparu Ha crienehe oomactu:

- HacraBuhe ce noactuname pa3Boja MaJuX U CpeamHX Mpeayseha u npeay3eTHUIITBA
Kpo3 uMIiuieMeHtauujy Crpareruje 3a MOAPIIKY MaJIUX W Cpelmux mpenyseha,
KOHKYPEHTHOCTH U MPEy3eTHUIIITBA;

- HacraBuhe ce ynampeheme eduxacHOCTH y ymnpaBibamkby CTEYajHUM IOCTYIIMMA
LEHTPAIN30BakbEM CBUX MPOIIelypa U MOCTYIAKa y HAJJIEKHOCT je/IHE areHIuje;

- HacraBuhe ce pang Ha mponecy yBohewma KOPIIOpPAaTHBHOI YIpaB/bakha y jaBHUM
npenyzehuma, ca mubeMm o00e30eherma HenpUCTPACHOCTH, TPAHCIAPEHTHOCTH U
OJITOBOPHOCTH Y KOPIIOPAaTUBHOM TOHamamy. Brnama he mpencraButu HOBU 3aKOH O
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jaBHUM mnpeny3ehuma no kpaja meunemOpa 2015. romune, a y 2016. roquaun he ce
YCBOJUTH HOBH 3aKOH O NMPHUBPEAHUM APYLITBUMA, y IUJbY yHanpehema epruKacHOCTH
jaBHUX npeay3eha u 60/ber MOHUTOPHHTA;

- HacraBuhe ce ca mpunpemMoM 3aKOHOAABHOT OKBUPA, KOju he omoryhutu hopmupame
JEIUHCTBEHOT jaBHOT perucTpa agMUHUCTPATUBHUX IPOLIEypa U OCTAJIUX YCJIOBa 3a
MOCJIOBamke, Kako OM ce npuBpenHUM cybOjektuMa u rpahanuma omoryhuio
0J1aroBpeMEHO IUTaHUpahE TPOILIKOBA IpYyXkKama opeheHe yciayre jaBHe YIpase;

- HacraBuhe ce ynanpeheme kanamurera [lopecke ynpase Kpo3 cripoBoleme nmporpama
3a tpaHchopMmanujy IIY, a y mupy mnpumpeme 3a IOBE3HMBAHE Ca EBPOICKUM
MH()OPMALIMOHUM CHCTEMUMa Y TIpoliecy npuctynama EY;

- 'V napenHoMm nepuony crpoBoauhe ce umriemeHTanuja CTpareruje 3a peuiaBame
poOJIEeMaTUYHUX KPEIUTa, KOja HACTOjH J1a CMambH TPEH BUCOKOT U pactyher yaena
OBUX KpenuTa, kako He Ou omnrepehmBamy OaHKApCKU CEKTOP Y 3€MJbH, OJHOCHO
OrpaHUYaBaIM NPUBPEIHY aKTUBHOCT M pa3Boj jaomahe mpuBpene. 3akOHOAAaBHA
aKTUBHOCT he OMTH OpUjeHTHCAaHa Ha YBOhewme mpodecHje MporieHuTeha | Ha TPOMEHY
3aKoHa 0 CTEYajHOM MOCTYIKY paju 00Jbe 3aIITUTE KPSAUTOPA.

Cmpykmypne peghopme Koje ynanpehyjy mpaircuuime paoa

VY cxilagy ca ONIITUM LMJbEM MOJUTHKE 3anolnubaBama 10 2020. roguHe, yrBpheHum
Hammonanunom crparerujomM 3amonubaBama 3a nepuog 2011-2020. rogune, HactaBuhe ce ca
peanu3aIijoM akKTUBHOCTH PaJii YCIIOCTaBJbamba e(PUKACHOT, CTAOMITHOT U OJIP>KUBOT TPEHIA
pacra 3anocineHoctd 10 2020. roqune. Ca TuM y Be3u paauhe ce Ha yHanpehuBamwy nocrojeher
3aKOHOJIaBHOT' OKBHpA MOJHUTHKE 3alollJbaBama, 00J60) peanu3anuju nocrojehux u ysohemy
HOBMX Mepa AaKTHBHE IOJMTHUKE 3alolll/baBaiba, NOJACTULAKY 3allOll/baBakba Yy Mambe
pa3BUjeHHM pETHOHMMA Y3 pPa3BOj PETMOHATHHMX W JIOKATHUX TIIOJIMTHKA 3allolljbaBamba,
[OJIM3aky KBAJIUTETAa JbYJICKOT KalWTala, pa3BOjy HMHCTUTYLHHOHAIHUX KalauuTeTa Hu
PeNyKIHjH AyaTHOCTH® Ha TP/KUIITY paja.

VY HapeIHOM NepuoJy IUIaHUpA ce peanu3anuja cieqehux akTHBHOCTH:

- Coposohewe pedopme Hammonanmue ciyx0e 3a 3amonubaBame, koja he Outh
nojpkaHa IIpojekToOM KOHKYpPEHTHOCTH M 3alolllJbaBama, ca LuJbeM yHarpehema
IporpaMa u KBaJUTeTa yciyra Koje npyska He3aroclIeHuMa 1 IoCI0JaBIuMa;

- VYcBajawe HanmonamHor oxBupa kBamupukanmja (HOK), xoju je jeman of
MHCTpyMeHaTa 3a yTBphuBame nurama KBaaudukamuja noTpeOHIX TPKUIITY paja;

- Kao neo nnunmjatuse 3a oTBapame HOBUX paJlHUX MecTa, HacTaBuhe ce yHarpeheme u
MpOLINpEnE 00yXBaTa aKTUBHUX Mepa 3aIlollJbaBambha, CXOIHO CUTYall]1 HA TPKUIITY
paza 1 pe3yiTaTuMa aHanuse eexata peaqTu30BaHuX Mepa.

Qunancujcka cmaburnocm

Kako Ou ce ouyBasia puHaHCHjCKa CTAOMIIHOCT M OTIOMOTJIa CIIOCOOHOCT OaHKapCKOT
CEeKTOpa J]a CIIPEMHO OJATOBOPH Ha IIOKOBE M3 OKPYKEeHa MoceOHa maxkma he ce mocBeTuTH
crenehuM TeMama: peraBame nuTama npodiemaTnuHux kpeaura (NPL), jayame HagzopHOTr
U peTyJIaTOPHOT OKBHpa OaHKapCKOT CEKTopa y CcKiany ca ctanaapauma EY, npuMena mepa y
CKJIaJy ca OKBHPOM 3a OIIOPaBaK M PECTPYKTypUpame GUHAHCHJCKUX MHCTUTYIHja (Y CKIIaay
ca lupextuBom EY — Directive 2014/59/EU establishing a framework for the recovery and

8 Heyjeanauen 1osioxaj 3amociIeHHX Ha TPKUIUTY pafa (Hmp. popMaaHo U HeOPMAIIHO 3aIlOCIEHH, PAJHH OJHOC
Ha HeozapeleHo u oapeheHo Bpeme Ut ).
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resolution of credit institutions and investment firms) u ummnaemMenTammja cTpaTerije KOjom ce
pETYIIHIIE MOCIOBake OaHaKa y APKABHOM BIIACHUIIITBY.

Crpareruja 3a pemaBame npobimematnunux kpeauta (NPL) je ycBojeHa y aBrycry
2015. Ha OCHOBY 3ajeqHUYKOr pana MuHucTapcTBa (hpuHaHCHja, MHUHHCTApCTBA TIPHUBPEIIE,
Munucrapcta npasnae, Hapogne 6anke Cpouje (HBC), u Arennuje 3a ocurypame JIerno3uta
(AOJ), y3 monpuky crpy4ysmaka u3 MehyHapoqHiX (prHAHCH]CKMX MHCTUTYIMja, HAKOH Yera
j€ ycienuia \eHa UMITJIEMEHTalHja.

3aBpiieHa je u3paaa nmoceOHUX aujarHocTHdkux cryauja (SDS), kojom ce yTBphyje
CTame U KBAJUTET akTUBe OaHaka. O4vekyje ce 1a MEeHaIMEHT OaHaka U HE3aBUCHH PEBU30PHU
pasMoTpe pe3yiTare CTyauja U y CKIaay ¢ THM Mpeay3My oapeheHe Kopake y HapeIHOM
MIEPUOTY.

HBC npunpema HU3 mpemjiora u3MeHa mocrojeher peryaaTopHOT OKBUpa Kako Ou ce
MOCTETICHO OTITIOYEJI0 Ca UMILIEMEHTAIjoM Mel)yHapoIHOT perynaTopHor okBupa — baszen I11.
Ha ocHOBY MHTEpHOT METOJIOJIOLIKOT OKBHUpA, y CKJIaay ca cMepHuuama European Banking
Authority (EBA), unentudukoBaHe Cy CHCTEMCKH BakHe Oanke. Takobe, ¢ pagom je modyeco
CekTop 3a pecTpyKTypHpame OaHaka, KojeM OaHKe JOCTaBJbajy CBOje MOJATKE U WHUIIM]ATHE
IUTAHOBE OINOpaBKa, Kako OW Ce 3aTHM W3PaJWIM TUIAHOBH 32 PECTPYKTYPHUPAHE CUCTEMCKU
BaXHUX OaHakxa.

VY TOKy je UMILJIEMEHTAIlHja CTpaTeruje 3a 0aHKe y JIp>KaBHOM BJacHUIITBY. L{usb oBor
mpolIeca je jayame HaJa30pa Haj MOCIOBakeM OaHaka Koje Cy y ISTMMHUYHOM WA BehUHCKOM
JPKaBHOM BIIACHHIITBY U MPOHAIAXKCHE PEIICHa 332 HUXOBO Jlajbe MOCIOBake, OWIIO J1a ce
pamu o yHampehemy mocioBama KpO3 HOBE IIOCIOBHE CTpaTeruje, 0OJbeM YIPaBIbabY
pu3MIMMa, y CKJIaay ¢ HajooboM Mel)yHapoJHOM TIPakcOM WM KpO3 TOCTYIaK
MpUBaTU3AIH]E.

Pegopma cucmema uzoasarwa epahesunckux 00360.1a

Ha ocnoBy m3Bemtaja CBercke Oanke y Doing Business Report 2016 Pemny6inka
Cpbuja je nHampenoBana 39 mecra Ha JHCTU PaHTHPAHO] MO OCHOBY IYKHHE UYeKama Ha
rpaheBuHcKy n03BOy. HacraBuhe ce yOp3ame n3gaBama rpal)eBUHCKUX 103BOJIA, TAKO IITO
he ce moueBmu on 2016. roguHe MMIJIEMEHTUPATH €IEKTPOHCKO M3JlaBame rpal)eBUHCKUX
JI03BOJIA.

Yuanpehere caobpahajne unghpacmpyxmype

VYnarama y TpaHCIIOPTHY MHOPACTPYKTYpY MO Pa3IUUYUTHM BHIOBMUMaA caoOpahaja u
npuopuTeTUMa, feuHrucana ¢y y 1okyMeHty TpancnopT mactep 1uiad 10 2027. roguHe, Koju
je ypabheHn y capaamwu ca EY. OcHoBHM 1IMJb MacTep Ij1aHa TpaHcnopTa 3a CpOujy je 1a mpyxu
JOTIPUHOC Y MOTJIEly OCTBapUBama 00sbe U 0e30eqH1je TpaHCTIOpTHE Mpexke, Koja he mpuByhu
MHBECTULIM]E y CHpOMAILIHUje 00JIacTH, MOOOJBIIATH KBAIUTET J)KUBOTA Yy THM 00JacTHMa U
YHAIIpEeIUTH TPTOBHHY.

VY uuipy pa3Boja caobpahajue uadpactpykrype paauhe ce Ha pa3BHjamy JOTHCTUUYKHX
LIEHTapa PETMOHAIHOT U JIOKAJIHOI KapakTepa Ha myatuMmoaarHuMm Kopunopuma X u VII, y
BEJIMKUM TPHUBPEAHUM PErHMOHATHUM YBOPHUINTUMA M HUXOBUM T'PABUTAI[MOHUM 30HaMa.
HcroBpemeno, HacTaBJbeHH Cy pajioBu Ha ayTomyTy E-80, o6unazuunm oxo beorpana, myrHom
npaBly E-763 beorpax — Jyxuu Janpan u ayronyry E-75. Ckynmruna rpana beorpana
yrBpamia je Hanprt niana geraspHe peryianuje 3a IHTepMOJaTHU TEpMUHAI B JIOTUCTHYKA
LeHTap ,,barajHuna”, a 3aBpIIeTak W3rpajme je miaHupad 3a jyn 2017. rogune, mro he
oMoryhuTH cMameme y/elna JIOTUCTHIKUX TPOIIKOBA Y IIEH! TPOM3BO/a, a IIPOU3BOIH U poda
KpajibuM Kyniuma he ctuzatu Opke, KBaIMTETHHje U eKoHoMU4HHUje. Takohe, ctBopuhe ce u
MIPEYCIIOBH 32 MPHUBIIAYCHE MHBECTUIN]a U OTBAPAE HOBUX PAIHUX MECTA.

70



VY TOKy Cy paloBH Ha keJle3HnIKOM OpHjeHTAITHO/MCTOYHO-METUTEPAHCKOM OCHOBHOM
Kopuaopy. Y o0iacTu TpaHCEBPOIICKMX €HEpreTcKuX Mpexka, CpOuja HacTaBiba Ja Mpyxka
MOJIPIIIKY 33 Pear3alnjy MpojeKTa racHor npcreHa y Jyroucrounoj EBponu. MaTensuBupahe
ce MPUIPEMHH paJ] Ha U3rpajmhi racCHOT HHTepKoHEeKkTopa u3mely Cpouje u byrapcke kako 6u
ce moBehasa curypHocT cHaOmeBama racoMm. Takolhe, 3amouera je W3Tpaiuma
eJIeKTpoeHepreTcke nuTepkoHekuje nsmehy Pymynuje u Cpouje, y okBupy TpaHCOATKaHCKOT
KOpHIOpa 3a PEHOC EICKTPHUYHE CHEPTH]E.

JloHOIIeHeM 3aKoHAa O IIUPOKOIIOjJaCHOM TMPHUCTYIy WHTEpHETYy, wu3Bpimmhe ce
ycarjaniaBame HalMOHATHOT 3aKOHOJIABHOT OKBUPA U3 00JIACTH €JICKTPOHCKHX KOMYHHUKAIIH]a
ca okBupoM EY U ypenuTu ycioBH M HA4MH pa3Boja MIHUPOKOMOjaCHOT IPUCTYIAa HHTEPHETY
(IupextuBa 2014/61/EVY). CtpykTypHa pepopma oOyxBaTa 1 KOHCOJIUIAIN]Y ITUPOKOTIOjacHE
MpEXe Yy BIACHHUILTBY jaBHOT CEKTOPA, IOBE3MBAE jJaBHUX yCTAHOBA HA HAITMOHAIHY MPEXKY,
Ka0 M U3rPajiihy MIUPOKOIIOjaCHE KOMyHHUKAIIMOHE HHPPACTPYKTYPE ca MPUCTYITHOM MPEKOM
y HacesbuMa. M3rpaamoM HH(pacTpyKType MHPOKONOjaCHOT MPHUCTYNA Y CBUM PETMOHHMA
Penyoiuke CpOuje ctBopuhe ce YCIOBH 3a CMameHhEe SKOHOMCKOT ja3a Tj. 3a yjeaHadeH
pEeTMOHAHM Pa3BOj, pacT Opyro momaher NpPOW3BONA, pacT 3alOCICHOCTH, pacT
MPOAYKTUBHOCTH M 1OOOJbIIAkE €PUKACHOCTH, OCTBAPHBAKE Mel)yCEeKTOpCKe CHHEPTHje Koja
cMamyje moTpedy 3a rpaeBUHCKMM paJoBMMa 3a IIOCTAaBJbAlE  CICKTPOHCKUX
KOMYHHUKAITHOHUX MPEkKa, KA0 U MAKCUMHU3UPALE TIO3UTUBHOT edekTa rpal)eBUHCKUX pajioBa
KOju ce (PMHAHCUPA]y jaABHUM CpPEACTBUMA.

Yuanpeherwe enepecemcre ungppacmpyxkmype

Kibyune npemnpeke Koje KapaKTepHIly eleKTpoeHepreTcku cucreM Penyonuke Cpouje
OJTHOCE ce Ha 3acrapesie, Hee(UKacCHe MPOU3BOJHE KamaluTeTe, Ka0 U HEeJ0CTaTaK HOBHUX
EHEpreTCKUX KamaluTeTa, HEJOBOJbHA Yyllaramkha Yy CHCTEM IIPEBEHTUBHE 3allTUTE
€JIEKTPOCHEPIeTCKOr CHCTEMa OJl €JIEMEHTApHMX HEINOroja M BHCOKAa YBO3HA €Heprercka
3aBUCHOCT.

Ha 6u JII ,,Enextponpuspena Cpbuje” Morio jaa 3a70BosbH noBehaHe moTtpebde 3a
€JIEKTPUYHOM €HEPTHjoM, IUIaHupaHa je y okBupy [pyre ¢aze naker npojexkra TE Kocrtomnarg
b usrpanmwa nosor 65oka b3 y TE Kocromnan (caare 350 merapara). Takohe, y npyroj ¢aszu
npojekra npensulhena je usrpaamwa Hoor Tepmo 6ioka TEKO B3. Hosu 610k TEKO B3 6uhe
3aMEHCKHM TNPOU3BOJHM KamamureT ymecto crapux OnokoBa TEKO Al u A2 ca mubem
o0e306ehema cUrypHOCTH y CHa0/IeBaby EIEKTPUYHOM U TOTUIOTHOM €HEPTH]jOM.

Y mwpy nosehama CUTYypHOCTH CHabJeBama racoM M YCIIOCTaB/bama yCJIOBa 3a
noy3aaH, 0e30emaH paja W OAPKUBH pPa3BOj TAaCHOT CHUCTEMA, C€HEPreTCKOT CHUCTEMa H
€HEePreTCKOT CEKTOpa YOIIIITe, a y carjlacHOCTH ca 3akoHoM o IIpocropHom miany Peny6mmke
Cpb6uje ox 2010. no 2020. roguHe, y CEKTOPY racHe MPUBpPEIE TUIAHUPAHA J€ U3TPaIha HOBUX
racoBo/ia, MMOJI3€MHUX CKJIQJMIITAa U CTAHWIA KOMIIPUMOBAHOTI raca, a Mel)y nmpruoputreTHUM
MpaBIMa CTPaTEIIKUX IIPpojeKaTa racHe MpuBpee NpeaBuleH je MaructTpajinu racopoa Humm
— JIMMUTpPOBIpai.

[Ipensor Crtpateruje pasBoja enepreruke PemyOmuke CpoOuje mo 2025. roaune ca
npojeknujama 10 2030. ToguHe KOjU Ce OJTHOCH Ha pa3BOj MPEHOCHHUX KalaluTeTa, UCTHYE
jayame MHTEPHUX IMPEHOCHHMX KalaluTeTa Kao M KamnaluTeTa PErHOHATHOT KOpUIopa MpeKo
npeHocHe mpexe, 400 kB nanonckor HuBoa PemyGiuke CpOuje y mpaBily CEBEpPOMCTOK —
jyrozamaz. Mepe koje cy mpeay3eTe OJHOCE CE€ Ha HU3rpallby U MOJECPHU3ALHU]Y MpeExKe
nanexoBoga mnpema Pymynuju, Lpuoj T'opu um bocunm u XepueroBuHu, y OKBHUPY
TpancbOamkaHCKOT KOpUIO0pA.

VY uuspy nosehama CUTypHOCTH CHabJeBama M YCIIOCTaBJbama YCIIOBa 3a MOY3/aH,
0e30em1aH pasl ¥ OJP>KUBH Pa3BOj EHEPTETCKOT CEKTOpa YOIIIITE, a y CarjJacHOCTH ca 3aKOHOM
0 poOHMM pe3epBama U npey3eTuM Mel)yHapoaHuMm obaBe3ama, Kao U yTBpheHHUM MEpUIIoM 3a
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oTBapame mperoBopa o IlormaBmy 15 — EnHepretnka mniaHupaHa je HM3rpajmkba HOBHX
CKJIAJUIIHUX KamaluTeTa y jaBHO] CBOJUHU 3a MOTpede CKIaJMIITeHha 00aBE3HUX pe3epBU
HadTe u nepuBarta HadTe.

VY okBupy Ilpensnora crpareruje pasBoja eHepreruke Pemybmmke Cp6uje mo 2025.
roauHe ca npojekurjama 10 2030. ronuHe eHepreTcka ehuKacHOCT MPENo3HaTa je Kao ,,HOBU
eHeprercku u3Bop”. EHeprercka euKacHOCT MOXE 3HAYajHO Ja JIONPUHECE 3a7J0BOJHCHY
SHEpreTCKe CUTYPHOCTH 3eMJbE, alld U J]a OMOTYhH MOKpeTame JOKaIHEe MPUBPEIE U J0BE/C
710 CMambeha TPOLIKOBA 32 EHEPIHjy U EHEPIreHTe.

Paszeoj cexmopa nowonpuspede

CekTop TOJHONPUBpPEE KapaKTEPHUIIEe TEXHUYKO-TEXHOJOIIKA 3acCTapesiocT LEJIOT
CEKTOpa, MOTOTOBO MpeXpaMOCHEe HHIYCTpHUje, Ka0 M HEMOBOJbHA CTPYKTYpa Tra3JHMHCTaBa
(majBehu Opoj ra3mMHCTaBA je Majie MU CPEhe BEIMYMHE), IIITO MOXE OUTH OrpaHuvaBajyhu
(hakTop pa3Boja y3umajyhu y 003up moBoJbHE YCIOBE 3a pa3Boj MoJponpuBpese y Penyonuim
Cpouju. Cxomno Tome, Pemybmuka CpOuja YuHU KOpake Yy TMpaBIly yHampehema
MOJBOIPUBPETHE TPOU3BOJILE, KA0 jelIHE O/ KIbYYHUX I'paHa Y MPUBPEIHO]j CTPYKTYPH.

M3menama 3akoHa O MOJCTHIAjUMAa Yy TOJHOTNIPUBPEIN M PYPATHOM pa3BOjy W3
netemOpa 2014. roanHe, KOPUCHHUIIM CYOBEHIMja MOTY OMTH PErHCTPOBaHA MOJBOIIPUBPEIHA
ra3JuHCTBA 3a MPHUjaBJbEHE M 3acejaHe OJHOCHO 3acalieHe moBpIIWHE MOA oAroBapajyhom
kyatypom a0 Hajsuine 20 ha. Takole, u3mMeHama OBOT' 3aKOHa HE OCTBapyje ce MpaBO Ha
cyOBeHITH]e 3a IP>KaBHO 3eMJBHIIITE Y3€TO Y 3aKyN WK Ha Kopuinheme. Kako oBa Mepa HHje y
MyHO] MEpHU Jaja ouekuBaHe pesyirare y 2015. ronuHu, y TOKY je yBoheme MmpompaTHUX
MOJI3aKOHCKUX Mepa KaKo ce OBa CHTyalnuja He O moHoBmwia y 2016. roguHu.

OCHOBHU TpaBIM pa3Boja MOJbONpHBpeAe AeduHucaHu cy ycBojeHoM CTpaTerujoMm
MOJBOTIPUBPENIE M pypaHOr pa3Boja PenyOmmke CpOuje 3a mepuon 2014-2024. roqune, a
npunpemsbenu cy Hannonannu nporpam 3a nosbornpuBpeny 3a nepuon 2015-2020. rogune u
Harmonamau mporpam pypaitHor paspoja 3a nepuoa 2015-2020. roaune, Koju MpeacTaBibajy
CpeImOpOUHE IOKYMEHTE, a 0a3upaHu Cy Ha IOMEHYTO] CTPATEruju, 3aKOHY O TIOJbOIIPUBPEIU
U PypaJTHOM pa3Bojy, 3aKOHY O MOJCTHUIAJUMA Y TTOJFOTIPUBPEIN U PYPAITHOM Pa3BOjy, Kao U
Ha HammoHamHOM mporpamy 3a TNpuXBaTambe INpaBHUX TekoBMHA EY. VYcBajame 0BHX
JOKyMEHaTa 04eKyje ce y HapeHOM TEePHOTY.

Pegopma cucmema noopuwike npomosucarey uneecmuyuja u usgo3a

Pedopma mpencraBiba KOMOMHALIM]Y 3aKOHOJABHUX U aJIMUHUCTPAaTUBHUX Mepa U
aKTUBHOCTH M 00yXBaTa: IpUOPUTH3ALIN]y MHIYCTPUJCKUX IpaHa ca HajsehuM moTeHuujaiom
3a pacT U pa3BOj U KpeHpame aKIMOHUX IUIaHOBA 32 HUXOBY MMIUIEMEHTALM]y, U3paay U
yCBajame 3aKOHCKMX M IOA3aKOHCKHMX akaTa 3a pealu3alljy HOBUX aKIMOHMX IUIaHOBA
NPUOPUTETHUX WHAYCTPHJCKMX TpaHa, pedopMy paia areHiyja y HaIJIeKHOCTH
MuHucTapcTBa NpUBpENE 3a peanus3alnujy MporpamMa OpHMjEeHTUCAHUX Ha HOJPUIKY
WHBECTHIMjaMa W W3BO3y W pPa3BOj CHCTeMa MOHUTOpWHTA M eBanyanuje. OBa pedopma he
nomohu cTBapamy (okycupaHe U 00Jbe KOOPAMHUCAHE MOJUTHKE pa3BOja WHAYCTPH)CKOT
CeKTopa, Kao u yHanpehemy epuKacHOCTH jaBHUX HMHCTUTYIM]a KOj€ YYECTBY]Y Y HbEHO]
UMIUIEMeHTaluju. Pedopme y HHIYCTPHUJCKOM CEKTOpY CYy KJbY4YHE M TO Tpe cBera pedopma
cUCTeMa MOJPIIKE UHBECTHUIIMjaMa U U3B03Yy, Koja je aedunucana CTpaTerujoM U MOJIUTHKOM
pa3Boja unaycrpuje Penyonuke Cpouje ox 2011. no 2020. rogune. [ToacTuiiame npuBaTHUX
Y jJaBHUX WHBECTHUIIM]a W yOp3aBame crpoBohema jaBHUX HHPPACTPYKTYPHHUX IMpojeKaTa
cnpoBoauhe ce y ckiany ca npenopykama EK.

Ilaxem mepa 3a ynanpehere npuxooa 00 mypusma
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Y OKBHpY CEKTOpa yciryra, IpropuTeT he OUTH NOACTHIAKkE TypH3Ma KpPo3 yilarama y
pa3Boj MHOPACTPYKTYpe M CYNPACTPYKTYpe y TYPUCTHUYKUM JICCTHHAIMjaMa, y HpPOjeKTe
poMolIje, enyKalnje U TPEHUHTa Y Typu3My, yHarpehema TypucTuukor nmpomera qomahux
Typucta (monmemoM Baydepa oapeleHMM KareropwjamMa CTaHOBHMIITBA) W IIPHUBIAdYeHa
OpPraHU30BaHMUX Tpyna cTpaHux Typucra. [Ipemnoxene mepe mpeaBuheHe cy y OKBUPY
MOJICTUIIAJHUX Mepa 3akoHa o Typu3My. Hanpenak y umrieMentanuju ose Mepe he 3aBucutu
on 0be3behennx cpencrasa y Oynery Penyonuke CpOuje, a Bmana he moneru akra kojuma he
ce Omke neuHUCaTH YCIOBY, HAUMH J07Ielie U KopuiTheme OBUX Cpe/ICTaBa.

2. CTpykTypHe pepopme jaBHOT CEKTOpa

Bucok HMBO jaBHOT nyra, NaJeKO W3HAJ TPAHHUIE OJP)KUBOT, KOja je MOCTaBJbEHA
3akoHOM O OyIIEeTCKOM CHCTeMy, W pacTyhu nepuIuT y CeKTopy ApXaBe Y MPOTEKIOM
epuoay, 030MIHbHO Cy YIPO3WIN OAPKUBOCT jaBHUX (rHaHcH]ja. [ToBpaTak jaBHUX (prHAHCH]a
Ha OJP)KMBY NyTamy 3aXTE€BAa0o je O30MJbaH 3a0KpeT Yy (DMCKAITHO] IMOJHMTHINA, CHAXKHO
npuiarohaBambe Ha CTpaHM jaBHUX PAcXoja M MOCICAUYHO CMameme AeduuuTa W myra.
[IpenBuhena ¢guckanna KOHCONMUIAIN]A TIOIPKAHA j& U CIIOPa3yMOM U3 MPEIOCTPOKHOCTH ca
MMO.

Penybnuky CpOujy y HapeTHOM CpellOPOYHOM IIEPUOTYy OUCKYje HacTaBak (prcKaiiHe
KoHconuaanuje. duckanHa koHconupanuja y nepuony 2016-2018. rogune moapasymena
JOJIATHO CTPYKTYpHO nprtarohasame o 2,3% BII1. 3a nasse npuiarohaBame jaBHUX pacxoja
KJbYYHO je cripoBoheme CTpyKTYpHHX pedopmu Kojuma 6u ce peneduHucana yiora apxase u
BEJIMYMHA yTUIAja IpKaBe Y I0j€AMHUM CETMEHTUMA.

OcCHOBHU HM3a30BH (PUCKAITHE KOHCOJIUAIIN]E Y HAPEITHOM MIEPUOTY CY:

1. bpoj u cmpykmypa 3anocienux y cekmopy opoicase. Llnib prckagne moruTuke
y CpeImheM POKY je CMameHhe pacxojia 3a 3arociieHe Ha oapkuB HUBO o1 7% BJIII, kako je
nepuHUcaHo 3aKOHOM O OymerckoM cuctemy. CMameme 3apaja y jaBHOM CEKTOpY Y
HOMUHaIHOM u3Hocy on 10%, moueBmm ox 2015. roanHe, a 3aTUM HUXOBO 3aMP3aBaAHE
(M3y3eTHO 07 WJbaHUX TOBehama 3a mojeauHe cektope y 2016. roguHu) KjbydHa je Mepa
¢uckamHe KOHCONUIAIMje W Jaja je oueKkuBaHe pe3ynrtare. Maca ucrutaheHux 3apaga y
CeKTOopy apkaBe cmameHa je ca 10% B/Il y 2014. na 9,1% BIAII y 2015. rogunu. Kako je
MpolLIeC palfoHaIu3aIije KaCHUo, Y OJHOCY Ha npensuheny auHamuky y 2015. roguau, oBo
cMamemwe yuemrha 3apana y BJIIT gyryje ce ToToBO y MOTIIYHOCTH HOMUHAITHOM CMambemhy U
3aMmp3aBamy 3apafa. Cienehu 3amaTak jecte peopma CUCTeMa IlaTa y CEKTOpY JApKaBe C
[IUJBEM CMamemha HEjeTHAKOCTH Y TIaTamMa, OJJHOCHO CTBAapame MPaBHYHOCTH KPO3 YBOheHme
MpUHIIMIA jeHaKa IUlaTa 3a jeIHaK pal, jadyamke KOHTpoje OylleTa M YyCIOCTaBJbarhe
YIIPaB/bHBOCTH MAacoM IIaTa, kao u mnoBehame TpaHcmapenTHoct cuctema’. Jlpyra
KOMITOHEHTa KOja yTWYe Ha BHCHHY Mace 3apaja y CEKTOpy JAp)kaBe je Opoj 3armocieHHX.
Nmajyhu y Buay paHuje, Mame YCHEIIHE, MOKYyIlaje pellaBamba MpodsieMa JIMHEApHUM
cMamemhMa Opoja 3armoCcIeHNX, 3a pellaBamke OBOT MUTamka MOTPeOaH je qpyrayuju MpUcTyIl.
3a 0JIrOBOp Ha MUTAH-E O ONITUMAITHOM OpOjy ¥ CTPYKTYPH 3aMOCIEHUX MOTPEOHO je CIPOBECTH
OyOMHCKe (PYHKLIMOHATIHE aHaJIM3€ MO CeKTOopuMa uMajyhu y Buy oOMM M KBaJUTET yCiIyra
KOJU C€ O] Ip>)KaBe OUeKyje.

2. byyuemcxka noopwka jasnum u OpocasHum npedyzehuma. Y TPETXOAHOM
Mepruoly BelMKa OylleTcka W3/Bajamba OJIHOCWIA Cy ce Ha ToMoh JAp)KaBHUM M jJaBHUM

® Haipr 3aKkoHa 0 CHCTEMY IUIaTa 3aloC/IeHUX Y JABHOM CEKTOPY — BOJMY.
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npeay3ehuma. OcuMm KiIacMYHUX CyOBeHIIMja yriiaBHOM 3a Tekyhe mocnoBame (JIT TIEY
PecaBuna u XKenesunue CpOuje) 1 HAMEHCKUX CyOBEeHLMja (HIIp. 332 OJprKaBame MyTEBA),
JOLIIO je A0 BEIMKOI pacTa M3JaTaka 10 OCHOBY OylIeTCKMX KpeauTra M Iuiahama 1o
rapaHTOBaHUM KpeIUTHMa jaBHUM Npeay3ehuma. M3namu 3a Oyniercke Kkpeaute U miahama 1o
OCHOBY aKTHBHPAHUX rapaHiyja 10cTuriau cy yueurhe oxa 2,2% B/II1 y 2014. ronunu. [1nan je
7la y HapeIHOM MEpUOJly OBU Pacxou cMamyjy yuenthe tako na y 2018. ronunu He mpenase
0,5% BII.

3. THlobomwarwe ynpasmwarea jasnum ¢punancujama. 3a YCHEIIHO CHpOBOheme
nporpama (UCKalHe KOHCOJNMAALMje TMOpe] CTPYKTYpHUX (GUCKIHUX Mepa, Kako Ha
MIPUXOJIHOj TAKO U HA PACXOJIHOj CTPAHU, KOj€ 3a pe3yNATaT HMajy CMambehe NeHUINTA U JaBHOT
nyra, IOTpeOHO je MOoOoJbIIATH W TIpoleaype OyleTcKor mpoieca o1 (a3e cpelImbopodHOT
IUTAHUPama, Ma J0 KOHTPOJIE M pEeBU3HMje Tpoulewma Oylerckux cpencrara. [loOGosbmame
nporenypa y IUIAaHUpamy, W3BpLIABalbY M KOHTPOJIM, C jeJHE CTpaHe, M MoBehame
e(pUKaCHOCTH MHCTUTYIIMja YMjU j€ 33JaTaK HaIulata Mpuxoja, ¢ Apyre cTpaHe IOMPUHOCE U
MoApIKaBajy mporpam GUCKaIHE KOHCOJUIAIH]e.

HajBaxxuuje ctpykrypHe pedopme npeapuleHe y HaApeIHOM CPEIHOPOUYHOM TIEPUOTY
Kao MoJIpIlKa Ipoliecy (pruckaaHe KOHCOIMAIM]e OJTHOCE CE Ha:

1. HacraBak pedopmu y obnactu 3amonspaBamba M CHCTEMa IUIaTa y CEKTOPY
npxase. HakoH KpaTKOPOYHUX Mepa, CMambEeha HOMUHAIHOT M3HOCA I1aTa y CEKTOpPY ApKaBe,
KOje je OWJI0 HY)XKHO 3a MOoYeTak (UCKAIHE KOHCONWJANHje, Y HAPEIHOM CPEeIHOPOYHOM
MepPHOy aKIEHAT je Ha CTPYKTYPHUM MepaMma, Koje Ou MpeKko cMamema Opoja 3alocIeHuX C
jeIHe cTpaHe, W YCIOCTaBJbakba HOBOT CHUCTEMA IIIaTa y CEKTOpY Jp)KaBe C JApyre CTpaHe,
JOTPUHENIO KpeTamy Mace IjiaTa Ka oAp»KUBOM HUBOY o 7% B/II1.

3aKOHOM O pETUCTPY 3alOCICHUX, HW3a0paHWX, WMEHOBAaHUX, IIOCTABJbEHUX U
aHTa)KOBAHMX JIMIIA KOJ KOPHUCHHUKA jaBHUX CpEJICTaBa KOjU je yCBOjeH Kpajem jyia 2015.
TOJMHE CTBOPEHA je MpaBHA OCHOBA 3a MPELUU3HO YTBphHBame Opoja 3amocieHuX y IMUpeM
JaBHOM CEKTOpPY Ha KOjHU c€ 3aKOH OJHOCH (TIOpe]] CeKTopa JIpKaBe — AUPEKTHU U MHIUPEKTHH
KOpPUCHHIIM OylleTa Ha CBUM HHBOMMA BJIACTH M OpraHu3andje 00aBe3HOT COIHjaTHOT
OCUTYpama, 3aKOH ce OJIHOCU M Ha jaBHa mpenyseha, HBC, jaBHe arenuuje u Ha mpuBpeHa
JpylITBa Y BEhUHCKOM Ap»KaBHOM BJIACHUIITBY). Y TBphUBame Mpenu3Hor 0poja 3arnocieHnx
y OKBHPY Pa3IM4YUTOr oOyXBaTa jJaBHOI CEKTOpa HEONXOJ/Ha je Moja3Ha OCHOBA Ja Ou ce y
HapeIHOM KOPaKy YTBPIHO ONTHMajaH Opoj 3aloCieHUX y TOjeAMHUM cekTtopuma. OBako
yTBpheH peructap mohu he na pemn u HeOYMUIlE KOje Cy ce MojaBHie OKO YKYIHOT Opoja
3aMOCJIEHUX Y JaBHOM CEKTOpPY, OJJHOCHO Y>KE€M CEKTOpYy JAp)KaBe, Koje cy Ouiie MpUCyTHE y
MIPETXOAHOM NIEPUOY.

Bpoj 3amocieHnx y ceKTopy JpkaBe Ha Kpajy 2014. rogmre m3HOcHO je 500.038%.
Ananuza jaBHe ympaBe KOjy je crnpoBeno MMHHCTapCTBO JAp)KaBHE YIIpaBe U JIOKAJHE
camoyrmpase mnokazana je na Cpbuja He ojcTyna 3HauyajHuje o npoceka EY mpema 6pojy
3aMlOCICHUX y CEKTOpY AprkaBe y onHocy Ha 100 cranoBHMKa. Y CpOuju npema nojamnuma 3a
2014. roguny oBaj mokasaress uzHocu 7,0% a0k je mpocek Ha HuBoy EY (28) 7,2%. Unaxk
TPOIIKOBU NMOTPEOHU 3a (pMHAHCUpPAE OBOI Opoja 3arocieHUX Cy BHCOKH Kaja ce y3Me Y
003up na je y Cpbuju, y mpuBpeu, 3amocieHo ceera 34,2% cTaHOBHUINITBA, 0K Taj MPOIIEHAT
y EY usnocu 45,2.

3aKoH 0 HAUMHY O/ipelBarkba MaKCUMAIHOT Opoja 3aloCIeHHUX Y JABHOM CEKTOpY, KOjU
je ycBojeH y jyny 2015. roauHe mpenacTaBiba MPaBHU OCHOB 3a YTBphHBame MaKCHUMATHOT

10 Tlomarm o 6pojy 3amocieHUX M peeBaHTHU Mokasaresbu 3a Cpbujy u EY mnpeysetn u3s nokymenta: ,,MojepHa
IpKaBa-pallHOHANHA Jp)KaBa. AHaim3a jaBHe ympaBe, MUHHCTapCcTBO Ip>KaBHE YIpaBe H JIOKaJHE CaMOYIIPaBe.
www.mduls.gov.rs/doc/Brosura%20CIR_bleed%203%20mm.pdf
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roauimer 0poja 3anocieHux y nepuoay 2015-2018. mo mojennHayHuM MHCTUTYLIHjaMa, a y
CKJIaJy ca OYEKHMBAaHUM yHarpehemeM BUuXoBe MPOAYKTUBHOCTH 10 KOje 6u Tpebaio na aohe
HakoH peopranm3anje. Biana he ycojutn Onyky 0 MaKCHMaJIHOM Opojy 3alOCIICHHX 3a
CBaKy IOjeIMHAYHY HMHCTUTYIH]y Y OKBUPY CEKTOopa JAp)KaBe Ha Kojy he ce OgHOCHTH
MaKCUMHU3Hpame Opoja 3amociaeHuXx Ha HeoapeheHo Bpeme. YKymaH Opoj 3amoClIeHUX Yy
CEKTOPY JIp’KaBe, HAaKOH crpoBolema oBe outyke Ouhe mamu 3a 14.500 3amocineHux y oaHocy
Ha mojatak u3 Peructpa Ha kpajy nmeuemOpa 2014. rogune. IIpenysehe ce u mepe koje he
oMoryhuTu J1a ce mpuBpEMEHO 3aMolbaBamke CBelIe Y OKBUpE 103BoJbeHOT (10% o1 yKkymHOT
Opoja CTaTHO 3alOCIICHHUX ).

JloHomIemheM HOBOT 3aKOHA O CHCTEMY IUIaTa 3alocCiICHUX Y JaABHOM CEKTOPY HMOYHILE
cBeoOyxBaTHa pehopMa cHCTEMa TUIaTa y jaBHOM cekTopy. [lnare y pa3inuuuTuM cerMeHTHMa
JaBHOT CEKTOpa Cy peryJiucaHe pa3lMYUTUM MpONHCHMa IITO OHeMoryhasa yrmopeauBOCT,
KOHTPOJTy ¥ YIPABJBUBOCT CHCTEMOM ILUIaTa y jaBHOM CeKTOpy. KpoBHM 3akoH O Imiarama
3aIlOCJICHUX Y jJaBHOM CEKTOpPY, Ydje Ce ycBajame IUlaHupa 10 kpaja 2015. roguHe cTBapa
MpaBHU OCHOB 3a YyjeIHA4YaBamke OCHOBHIIC, CMameHke Opoja KoedulHjeHaTa U HHUXOBO
M0jeTHOCTABJBEHHC, a ITO y KPajih0j MHCTAHIIM Tpeda Ja MMa 3a pe3yiTar jeJHaKy IUIaTy 3a
UCTH paj, 0e3 003Mpa y KOM CErMEHTY jaBHOT CEKTOpa 3amocieHu pajau. ONIITH IHJbEBU
pedopMe cucTema IuIaTa y jaBHOM CEKTOPY CYy: CMambeHhe HEJeTHAKOCTH y TUIaTaMa, OJJHOCHO
CTBapame NPaBUYHOCTH KPO3 yBOhCHE MPHHIMIA jeJHaKa IUIaTa 3a jeJAHaK pajl, jayame
KOHTpoJie OylieTa M YNpaBJbUBOCT MAacOM IulaTta W moBehame TPaHCIIAPEHTHOCTH CHUCTEMA.
[Topen Tora, mmpu Uk peopMe jaBHE YIpaBe Y YHjU KOHTEKCT ce cMelITa pedopma riara
jecTe U jauame YYMHKa U JISJIOTBOPHOCTH jaBHE YIIPaBe.

Mo kpaja ¢pedpyapa 2016. ronune oyekyje ce Aa noaauu y Perucrpy 3anocienux oyny
JOMyHEHU Ha3UBHUMa M OITCOM TTOCJIOBA U3 KaTajora paJHuX MECTa U 3Bamba y JaABHOM CEKTOPY
(mo o6nactuma). Karamo3u mnpexacraBibajy momuc, Kiacu(UKalHjy U BPETHOBAHE PaTHUX
MECTa, IITO j€ je/IaH O] HajBAKHUJUX KOpaka y ClipoBohemy pedopme miaTHor cuctema. Ocum
Ha3WBa PaJHUX MECTA, OJJHOCHO 3Bama y KOjeM ce 00aBJbajy MOCIOBH Ha PaHUM MECTHUMA,
KaTaJIOT CaJIp’Ku M TUITUYAH OIUC PAJHOT MECTa, 3aXTEBaHy CTPYUHY CIIpEMY, 10/IaTHA 3HAMA
U ucnure/cepTudukaTe, Kao U 3aXTEBaHO UCKYCTBO 3a paj Ha THUM mnocioBuMa. [loacucremu
JaBHOT CEKTOpa, 1O KOjUMa Cy KOHIMIHUPAHU KaTajo3W Cy: JApPKaBHU OpTaHU, OpPraHd
ayTOHOMHE MOKpajuHE U jeIMHUIIE JIOKAJIHE CaMOyIpaBe, 3paBCTBO, MPOCBETA, COLMjaJIHA
3allTUTa, KyJATypa U cropT. ['eHepuuka pajgHa MecTa Koja ce I0jaBJbyjy Y LIEJIOM CHCTEMY
oceOHO Cy M3/1BOjeHa Y LINJbY YIIOPEAUBOCTH.

2. VY 1uspy cMambemha pa3IuIuTUX 00I1Ka OylIeTCKe MOAPIIKE JaABHUM U JIP>KaBHUM
npenyzehuma nokpenyre cy pedopme Hajehux jaBHUX M JpkaBHUX Ipeny3eha. Cmameme
OylieTcke TMoApIIKE OBUM Tmpeny3ehmma mojapa3yMmeBa: a) OTpaHHUYCHE JTUPEKTHUX U
WHIUPEKTHUX CYOBEHIIMja, 0) CTPUKTHO OTpaHUYCHE Y U3aBaby rapaHiidja 3a HOBE KpeaIuTe
U B) jauarme OJITOBOPHOCTH W TPAHCIIAPEHTHOCTH Y TIOCIOBamky OBUX Mpeay3eha. 3amouere cy
pedopme Koje ce 0JJHOCE Ha JBE BEIMKE IpyIie jJaBHUX U JIp>KaBHUX Mpeayseha.

Y upBy rpyny mnpeayseha cmanajy mnpenyseha y mnoprdonujy AreHunuje 3a
MpUBaTH3AIHjy, YMjU cTaTyc he ce pelmuTH Wi cTedajeM WM mpuBatu3anujoM. [louetkom
bebpyapa 2015. rogrHe yCBOjEH je aKIIMOHM IUIaH 3a MPOIEAypy cTevaja 3a 188 mpemyseha.
Jlo okToOpa 2015. ronuHe mokpeHyT je credaj Han 160 mpemayseha ca cnmabum u3rieauma 3a
MpUBaTU3aIH]y, 0K je 3a 160 mpemxy3eha 00jaBIbeH jaBHU MTO3UB 3a MTPUBATU3AIH]Y. 3a TPYITY
on 17 mpenyszeha y okBUpY OBE KaTeropHje poK 3a KOHaYHO pellaBame cTaTyca MpOIyKeH je
1o maja 2016. roarHe, ¢ THM IITO C€ KOHAYHO PEIISHE 3a cefaM mpeay3eha ouekyje 10 Kpaja
OB€ TO/IMHE.

VY npyry rpyny npeay3eha cniazajy jaBHa u Ip>kaBHa npeay3eha y o01acTu eHepreTHke,
&KenesHUUkor caodOpahaja m mytHe uHppactpykrype. Tokom 2015. roaune, y capaamu ca
MehyHapogHuM  (UHAHCH|CKUM  HWHCTHUTYIMjamMa, OTIOYEe0 je  TPolec  HHXOBOT
pecTpykTypupama, u To nocedHo: JI1 ,, Enekrponpuspena Cpouje ”, ,,)Keneszuurne Cpouje” a.x,
JIT ,,Cpbwujarac” u JII ,,ITyreBu Cpbuje”. OBaj mpouec 6uhe HacTaBibeH n'y 2016. rogunm.
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1) JI1 ,, Enexmponpuspeoa Cpouje”. Y jyny 2015. je yCBOj€H TUIaH KOPIIOPATUBHOT
pecTpyKTypupama Koju ce (pokycupa Ha MOjeTHOCTABIbEHE OpraHU3allMOHE CTPYKType U
yIpaBJbamba U palfioHaIM3aI]y Opoja 3anocIeHnX, Kako 0u ce n30eria nmorpeda 3a Ip>kaBHOM
nomohu y 6yayhunoctu. Y jyny 2015. je ycBojeH muian (MHAHCH)CKOT PEeCTPYKTYpUpPamba, KOjH
je mpunpemibeH y capanamu ca CBerckoM 0aHkoM u EBporickoM 6aHKOM 3a 0OHOBY M pa3Boj
(EBPI). OcHOBHE eneMeHTH IUIaHa Cy: MoBehame Mmpuxoma Kpo3 MmoOoJbIIaHy HAILIATY U
CMamemhe TPOILIKOBAa Kpo3 moBehame eukacHOCTH, ONTUMHU3ALM]Yy Mpolieca HabaBKe U
cMameme 0poja 3anmocnenux. [lorpedno je cripoBectu OpojHe Mepe kako 6u EIIC mocnoBao
(hMHAHCH]CKU OJIP>)KUBO. Y TIPBE KOpake crajaa moBehame 1eHe eJIeKTPUYHE CHEPTH]je 3a KPajihe
KyIIe y YKyImHOM u3Hocy of 12%, koju ykipydyje akuu3zy oxa 7,5% ox aBrycta 2015. Takobe,
1o kpaja 2015. roguHe Ouhe ycBOjeHE M3MEHE KOJICKTHBHOI YyTOBOpa KOJUM ce neduHuIe
onTUMH3aIMja Opoja 3amocieHUX y METOrOAMIIEM IMEpUoay. YCBOjEH je W IUIaH HOBE
CTPYKType MEHalIMEHTa, KOjUM C€ YKHJa jeJaH HUBO MEHAlIMEHTa Yy CBE TpU 00JIacTU
MOCIIOBaka — PyAapCTBY, MPOU3BOIKY U qucTpudynuju. Jlo jyna 2016. y mnany je aa ce ETIC
TpaHCcPOpPMHUILIE y aKIIMOHAPCKO APYIITBO KAKO OU C€ KPEHYJIO Y MPOHAIAXKEHE MABUHCKOT
MPUBATHOT TapTHEpa KOju OM MOrao J0JaTHO Ja Mo0oJeina mephopMaHce KOMIIAHUjE U
00e30e1u npodeCHOHATHA MEHAIMEHT.

2) JI1 ,,Cpbujacac”. Tlnan opraHA3alMOHOT PECTPYKTYPUPaha KOJH j& YCBOJEH Y
neremOpy 2014. roaune je moveo aa ce crnpoBoau y jyny 2015. [Inan obyxBata mpoaajy
MMOBHHE KOja C€ HE KOPHCTH 3a 00aBJharb¢ OCHOBHE JENIATHOCTH W peIIaBame mpolieMa
noTpaxkuBama of Hajehux nyxHuka, ykibyayjyhu mnpemnyseha: XUII Azorapa, XUII
[Merpoxemuja 1 MCK Kukunma. Ha tumany ¢GuHAHCHjCKOT peCTPyKTYpHUpama, KOjU Ce
npurpeMa y3 nojapiky Ceercke OaHke, U Koju he OMTH ycBojeH y npBoj nosioBuHH 2016.
Harjacak je Ha JJOCTH3amy IyropoyHe (PMHAHCH]CKE OJPKHUBOCTH U KOHKYpeHTHOCTH. Takohe,
y capaambi ca MUHUCTapCTBOM PYAapCTBa U €HEPreTUKE paju ce Ha JepUHHUCAkY YCIIOBa 3a
aHT2XOBamkC HE3aBUCHE PEBM3OPCKE Kyhe koja he cariematu peanHo (UHAHCHJCKO CTambe
KOMIIaHUje U Ae(PUHHUCATHU TUIaH PECTPYKTYypUpPama, OJHOCHO Mepe KOje C€ MOTY CIIPOBECTH Y
2016. roguan. sk 0BUX Mepa je 3aycTaBJbambe JaJber Moropiinama (HHAHCH]CKOT TTOJI0XkKaja
JIT ,,Cpbujarac” u emuMHHHMCame MOTpede 3a 10JaTHOM JApKaBHOM MOMONM Yy CKIagy ca
(UCKaTHUM POTPaMOM.

3) , AKenesnuye Cpouje” a.0. Ilman xopropaTuBHe U  (UHAHCH)CKE
peopranu3zaiyje, koju je ornodeo y 2015. ronunn, moapazymeBa opraHu3aIlioHe U CTaTyCHE
npomene. Kommnanuja je noaesbeHa, y CKiIaay ca HCKycTBUMA M3 3eMasba EY, Ha npenyseha u3
obOnactu myTHUYKOr caoOpahaja, TeperHu caoOpahaj, mpeayszehe koje he ce OaBuTH
UHOQPACTPYKTYPOM M Ha XOJIUHT KoMmnaHujy. IIpomene he mpatutu m peopranusanyja
MeHaMeHTa. [lan pecTpykTypupama o0yxBaTa U3MEHE Y TOTJIey pacioyaramba UMOBUHOM,
caobpahajHe Mpexxe M paunuoHanu3anuje O6poja 3amocineHux. CekTop TepeTHor caoOpahaja
Hehe nobujatu cyoBeH1Mje U3 Oyera u pagauhe Mo TPXKUIIHUM NPUHIMIKMMA OJ1 janyapa 2018.
rofiMHe, y CKiady ca npenopykama Ceercke Oanke. Y janyapy 2016. ronuHe Ouhe yBeneHa
HaKkHa/Ja 3a ynoTpeOy Kelne3HWYKe HH(PPACTPYKType, y CKIOIMY OTBapama TPXKHIITA 3a
KeNe3HUUKH TpaHcnopT. Taxohe, Ouhe HacraBibeHa peopraHuszanuja u yHampehemwe
MOCJIOBHUX IUJaHOBAa KOMIIaHHWja 3a MYTHUYKH caoOpaha] W uHQPACTPyKTypy C IUIBEM
CTPUKTHOT OTpaHHYaBama JIp>kaBHE MOMONH y cpeiibeM poky. Y oktoopy 2015. y capanmu ca
HE3aBHUCHUM KOHCynTaHTHMa M y3 momoh Cercke Oanke, EBPJ] u EY mpunpemiben je u
YCBOj€H IIJIaH CBEYKYIHOI KOPIOPAaTHMBHOT W (UHAHCHJCKOT peCcTpyKTypupama. Ilnan
npeasuha cMameme Opoja 3amociIeHUX y HapeIHOM TMETOTOJUIIEM TEpUoay. Y TOKY je
MONKC UMOBHHE M 00aBe3a KOMIIaHHUje C IIMJbEM JIa C€ HUXOBA ajloKallja Ha HOBOOCHOBAHE
KOMITaHHje 3aBpIu 70 janyapa 2016. ronune, 1ok he mporiec He3aBUCHE PEBU3H]E HMOBUHE U
npoliec pasaBajamba OuTH 3aBpiueH 10 jyHa 2016. ronune. JloroBopeHo je u 1a HoBa npeay3eha
Ipey3My MyHYy OJAroBOpHOCT 3a Iutahame cBojux oOaBe3a mpema EIIC u na He moBehaBajy
noume y mahawuma npema EIIC. Takole, HactaBuhe ce ¢ npoiiecom n3bopa MEHalIMEHTa 3a
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HOBO(OpMHUpAaHE KOMIaHU]Je y cacTaBy ,,Kenesnuna CpOuje” a.h, y CKIagy ¢ MporpaMmom
PECTPYKTYpHUpabA.

4) JII ,, Ilymesu Cpouje”. buhe pasMoTpeHn U3HOCH IyTapuHa, a paauhe ce u Ha
1o0oJbIIIaby YTOBOPA O OJpXKaBamy MyTeBa U YKJIamamky aIMIHUCTPATUBHUX Ipernpeka. Lnsb
j€ OCTBapUTH ymITeae u nmoBehatn eUKaCHOCT CHCTEMa M Ha Ta] HAYWH CMambUTH MOTpede 3a
cyoBennujama u3 Oyiera. Pasmarpahe ce ommuje 3a u3rpafmy U OJIp)KaBamke MyTeBa MyTEM
KoHIlecHja. [1aHoBH KOpIOpaTHBHOT W (PMHAHCH]CKOT PEeCTPyKTypHpama he ce pa3BujaTu
TokoM 2016. ronune y capagmu ca CBETCKOM OaHKOM.

Kako Ou ce ocurypaine yuireae Koje MpOUCTHIY U3 KOPIOPATHBHOT U (PUHAHCH]CKOT
pECTPYKTypHUpama HajBehMX Ip’kaBHUX/jaBHUX Tpeny3eha MCTOBPEMEHO ce CIPOBOIHM CET
pedopmu y obmacTu ynpaBibama jaBHUM (DMHAHCH]jaMa Y CETMEHTY IOCJOBama JIpXkKaBe ca
JaBHUM H Jp>KaBHUM peay3ehuma.

VY nuspy jayama GUHAHCH]CKE TUCIUILIMHE y OKBUPY JaBHOT CEKTOpa MPOIIUPEHO je
1IejcTBO 3aKOHA 0 pOKOBUMA Miahama y KOMEpIMjaTHIM TpaHCaKIjamMa, U3MeHaMa 3aK0OHa Y
Jyny 2015. roguHe, Tako J1a ce OJTHOCH M Ha TpaHCaKIyje u3Mel)y HHCTUTYIIH]ja jJaBHOT CEKTOpa.
N3memene onpende 3akona npumemuBahe ce ox 1. jamyapa 2016. rogune. 3akoH yTBphyje
npaheme U MexaHU3Me KOHTpOJe MpUMEHe oJpendu Koje ce onHoce Ha Iutahama uimel)y
jeIuHUIIA jaBHOT CeKTopa. MexaHu3Mu Koju oMoryhaBajy pocienny npuMeHy 3aKoHa OJHOCE
ce, u3Melh)y ocrasor, Ha cMambebe TpaHcdepa 13 Oyliera, TaMo TIe Ce Mepa MOXKE TPUMEHUTH,
OJTHOCHO Y CITy4ajy Ja JAP>KaBHO OJHOCHO jaBHO mpeny3ehe mpuma Heku 011 00MKa OylieTcke
noJpiike u3 Oyiiera, Kao M Ka3He 3a OJIroBOpHa Jiuia oapeheHa y CKiIaay ca 3aKOHOM.

Wmajyhu y Buay BuCcHMHY M yTHIaj Ha aeduuuT rorahama 10 OCHOBY aKTHBHUPAHUX
rapannuja, o moudetka 2015. roauHe Ap)kaBa je OrpaHMYMIIA M3/1aBalbe HOBUX TapaHIIMja
npxaBHUM npeny3ehnma. OOycTaB/bEHO je Y TOTIYHOCTH M3/1aBalkbe rapaHifja 3a KpeanuTe 3a
JUKBUAHOCT. MoryhHOCT HM3/1aBama rapaHiiMja OCTaB/bCHA je CaMO y CIIy4ajy KallHuTaJTHUX
MIPOjEKTHHUX 3ajMOBa, Y3 NOLITOBAKkE I'paHUIIE Koja je oapeheHa nuibeM OIPKUBOCTH jaBHOT
nayra. Y nusby cCpoBolhema OBe CTPYKTYpHE Mepe 3aKOH O jJaBHOM JYT'y U3MEH-EH je Y jyly
2015. romuHe yBOhEeHEM OIpendW KojuMa Ce HE JI03BOJbaBa H3/aBalkbe¢ TapaHIHja I10
KpeAUTHMa 32 TUKBHUJIHOCT.

[Touetkom 2015. rogune u3memeH je u 3akoH o Douay 3a pa3Boj Penmybnuke CpOuje
OpucameM opeI0H Koje Cy MpoIMCcUBalle J1a 3a rapaHiuje u3aare oj ctpase PoHza 3a pas3Boj
rapantyje u PenyOnuka Cpouja.

3. VY ckiiagy ca JOHETUM CTpATeIIKUM JOKYMEHTHUMA U CHCTEMCKUM 3aKOHHMA y
obOnactu 37paBcTBa HactaBuhe ce pedopme kojuma ce o0e36ehyje mosehame epukacHOCTH
3JIpaBCTBEHOI CUCTEMa, MMoBehamke GUHAHCH)CKE OAPKUBOCTH CUCTEMA 3PaBCTBEHE 3aITUTE,
yHarpeheme 31paBiba CTAHOBHHMINTBA M TOBehame KBajuTeTa 3apaBcTBeHe 3amTtute. OBe
1uJbeBe Moryhe je OcTBapUTH jadarmeM NIPEeBEeHTUBHE MEINLIMHE, K0 U yHanpehemeM cucrema
aKpenuTalyje U cepTHU(UKAIMje 3IpaBCTBEHHX YCTAHOBA, y3 YCIOCTaB/balkE CUCTEMA
o0aBe3HOT cepTU(UKOBakba MUHUMAIHUX CTaHaapAa (HIp. 6e30eJHOCT nanujeHTa). Y CKIOomy
¢uckamHe KOHCONMJAIMje crpoBemhe ce paluoHalu3alyja 3ApaBCTBEHOI CUCTEMa
IIPBEHCTBEHO KPO3 CMameme Opoja HEMETUIMHCKOI 0co0Jba, yHamnpehemwe MexaHu3ama 3a
omabup mpuopuTeTa y morjeny HaOaBKM HOBE ompeMe W 00Jby KOHTPOJY pacxoaa 3a
MeauuuHcke yeayre. Tume he ce moBehatu eukacHOCT 3ApaBCTBEHUX YCTaHOBA, 00€30e1TH
BPEIHOBAME HHIXOBHUX CTBAPHHUX YUHHAKA M MOBehaTH KBAIMTET 3paBCTBEHE 3AIITHTE.

-  Vuampehewe ¢uHaHCHpama 37paBCTBEHOI CHUCTEMa Kpo3 yBoheme cucrema 3a
ycnoctaBibatbe Harmonamuor 3apaBctBeHor pauyHa (H3C) — koju o06esbehyje
noys3aane uHpopmamyje o GUHAHCHJCKUM CpPEACTBUMA H3JIBOJEHUM 3a 3JIPaBCTBEHY
3aIITUTY U HAYMHUMA HUXOBOT Kopuiihema. Pamu Oosker yBuaa y TOKOBE HOBIA Y
31paBcTBY (OylleTcka u3/Bajama 3a 3APaBCTBO, NMPUBATHO 3/APaBCTBO, JOHAIUjE Y
3IPaBCTBY W Jp.) HW3paguhe ce HAIMOHAIHU 3paBCTBEHHM padyH. Hammonamxu
3/IpaBCTBEHU pauyH j€ MHCTPYMEHT 3a npaheme MpoToKa HOBIA KPO3 3/IPABCTBEHU
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cUCTeM 3eMJbe, ToBehame e(pHUKacHOCTH 3ApaBCTBEHUX YyCIyra W pPaBHOIPABHE

pacriozienie pacroIoKUBUX CpeicTaBa y 37paBCTBEHOM cuctemy Pemybmuke Cpouje.

- HacraBak wmH(popmaTH3amMje 3IpaBCTBEHOI CHCTEMa — CACTOjU CE Yy IIOBE3HMBABY

3/IpaBCTBEHUX YCTAHOBA y jeAMHCTBEHHM MH(DPOPMAIIMOHU CHUCTEM, KOjU j€ 3aloyueT y

2015. roguHu.

-  VYuanpeheme 0Oaze kaapoBa u3 I[lnama wpeke 3ApaBCTBEHUX YCTAaHOBA paiu
caryieaBama KapoBcKe 00e30eh)eHoCTH y CKiIay ca HOpMaTHBUMA U CTaHAapAuMa.
- Jlebunucame ynore MNPUBATHOT CEKTOpa Yy TNpYyKamy 3IpaBCTBEHUX ycCIyra

CTaHOBHHUIIITRBY.

4. Pedopmcke aKTHBHOCTHM Yy OKBUPY pa3IMUUTHX IIOJCHUCTEMA YIPaBIbamba
jaBHuUM puHaHcujama (YID) oOyxBahene cy HarproM [Iporpama pedopme ynpapibama jaBHUM
¢unancujama 2016-2020. roguna (IIporpam PYI®). Huse Ilporpama PYI® je ma npyxu
CBEOOYXBATHU U MHTETPUCAHU OKBUD 3a IUIAHUPAE, KOOPIUHALN]Y, clipoBoheme U npaheme
HampeTKa y pealn3alnuju OJIp>KUBUX aKTUBHOCTH KaKo OW ce yHampenuiaa MaKpOeKOHOMCKa
CTaOWIHOCT, 00e30e110 eUKacHO M CBPCUCXOJIHO pacnopehuBame u Kopuniheme jaBHUX
pecypca 3a peanu3andjy HAIWOHATHHUX IMPHOPUTETa M YHANpEIWie ycIyre Koje Mpyka
npxaBHa yrpaBa y PenyOmuiu CpOuju, y3 ucroBpeMeHo noBehame TpaHCHApPEHTHOCTH U
YKyIHe (YHKIMOHATHOCTH YIpaBjbamba jaBHUM (MHAHCHjaMa M HCIYHEHE HEONXOIHUX
ycnoBa 3a npuctyname EBpornckoj yauju (EY). Takohe, npunpemiben je Haupt crpareruje
pa3Boja MHTEpPHE PUHAHCH]CKE KOHTPOJIE Y jJaBHOM cekTopy 2015-2019. roqune, a y mpunpemMu
je Hanpr crpateruje 3a 6op0Oy mpotus npesapa (Anti-Fraud Strategy).

Bucok HHBO cHBe €KOHOMU]E, KOja HEraTUBHO yTHYE HA OYUETCKU NEe(UIIUT U YCIIOBE
MOCJIOBakba M HMHBECTUPAa, Y 3HATHO] MEpPH j€ MOocleaulia HeeHKacHOr MeXaHu3Ma
KOHTpOJIe, yTBphuBama M Hamjate mnope3a M JAPYrHX jaBHHX mpuxona. HeaneksaTHa
opranmuzanuja paaa Ilopecke ympaBe u mpoieca y Hbo0j, ca HeoAroBapajyhum obumom u
CTPYKTYpPOM JbYACKHX PEecypca U HEIOCTOjaleM OroBapajyher cucrema 3a mporeHy pu3uka,
oHeMoryhuBaJii Cy Jia c€ OrpaHHYCHH PECYpPCH ycMepe Ha OOBE3HUKE KOjJH Cy HajCKIOHHU)U
HETIOIITOBakY Hopeckux mpomnuca. C apyre crpaHe, Iocajallibi HAYMH (PYHKIHMOHHCAHA
ITopecke ympaBe uecTo je UMao HeraTUBHe e(eKTe Ha opecke 0OBE3HUKE KOJU Y MOTIYHOCTH
Y Ha BpeMe U3BpIlIaBajy cBOje o0aBe3e mpema Ap>KaBH, KPo3 HEyjeTHauYeHY MPaKCy TyMayemha
MOPECKUX MPONHKCA, KOMIUIMKOBAaHE aJMMUHUCTPATUBHE MPOIEype IITO CBE 3ajeTHO JOBOAU
JI0 pacTa pU3MKa U TPOIIKOBA MocioBama y Cpouju.

IIpoepam mpancgopmayuje Ilopecke ynpase 3a nepuoo 2015—-2020. 2o0une ycBojeH je
y jyny 2015. roguHe W ykJbydyje KBapTalHE IOKa3aTeJbe YCHEIIHOCTH paja 3a IMPOLEHY
ycarjameHocTd ca IubeBMMa. HoB, 100po ompemibeH IeHTap MojaTaka IMOCTao je y
MOTITYHOCTH ONEpPaTHBaH OBE TOJIWHE. YBONEHEM EJIEKTPOHCKHUX CEepBUCA, TOPECKUM
oOBe3HuIMMa je omoryheno na Behu 6poj npoueaypa 3a npunpemy u miahame nopesza odase
EJIEKTPOHCKUM TyTeM, YMME C€ JONPUHOCH TPAHCHAPEHTHH]EM pajay MOPECKHX OpraHa H
M10j€THOCTaBJbEHY MOPECKUX MPOIEeaypa, Mpe CBera y CMHUCIY CMamema Opoja MOpPEecKHX
MpHjaBa, ONTHMHU3AIMje POKOBA 3a IOJHOIICHE W IMPOBEPY MCIPABHOCTH OOpadyHATOr U
riaheHor nope3a. Ha Taj HauMH cMambeHU Cy TPOUIKOBH Y UCIyHhaBamky IMOPECKUX 00aBe3a U
nmoOoJblllaHa Haruiata mope3a. MelytuMm, oapkaBame Opoja 3aloCICHHUX Y OACJbEHY 3a
MH(pOPMAIIMOHE TEXHOJIOTH]E€ TIOCTAJIO je U3a30B 300I KOHKYPEHTHOCTH 3apajia U3 MpUBATHOT
cextopa. EBporicka komucHja je moTBpAwIa Ja je AOUUIO O HAlpeTKa Ha MOoJbY OMOpE3nBamka
U Tpenopyuyje Aa ce A0JaTHO TMOjeJHOCTaBe U 00jerHe TopecKe mpoueaype u 60pe 00ydn
0co0Jbe, Kao U J1a ce M000JbIIA]y OTlepaTHBHE AaKTUBHOCTH Ha Cy30Hjamky CBE EKOHOMHU]E.

[TorpebHO je na ¢unujane [lopecke ynpaBe yHamnpeae CBOj HAUMH paja ca MOPEeCKUM
ob6sesnunmma. Harprom mporpama PJ® u [Iporpamom tpanchopmanuje 1Y, npensuheno je
na ce QopMmHpajy MOCeOHM OpraHM3alMOHU JEJOBU 3a NpYyKame YCIyra MOPEeCKUM
OoOBE3HMIIMMAa Kako OM ce yHampeAwsia KOMyHHKalldja W HHTEpakiyja ca MOPEeCKUM
00BEe3HUIMMA, YKJbY4yjyhu OaroBpeMeHo npyxame aXXypHUX HHpOpMaIija o mpoMeHama y
3aKOHUMA U TPOTIHCUMA.
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5. CtpykTypHe pedopme jaBHOT cekTopa oOyxBaTajy M Mepe Koje ce€ THUYy

pedopme cucrema ogbpaHe Koje mpousminaze u3 CTparerujckor nperiena oaopane Permyonmke
Cpbuje a otHOCE Ce MPBEHCTBEHO HA:

JOTIPUHOC 3aIUTUTH oa0pamMbenux uHrepeca Penyonuke CpOuje u akTuBHO yuemthe y
U3rPaibU U OUyBakhy MHUpa Y PETHOHY U CBETY;

cnpoBolere MOJUTHKE OAO0paHe paal CTBapama yCIOBa 3a OYyBambe M 3aIUTHTY
on0pamOenux uHTepeca Pemyonmke Cpouje;

OJIp)KaBamke OIEPATHBHUX M (PYHKIHOHATHHUX crocobHocTn Bojcke Cpbuje 3a
W3BpIlIaBamk-¢ MUCH]ja M 3a/1aTaka yrBphenux Ctparerujom ogodpane Penmyonuke Cpouje;
ONTUMU3AIMja OPraHU3alMje U pallMOHATIHM3aIMja KaJpOBCKE MONyHe MUHHUCTapCTBA
onbpane u Bojcke Cpouje;

00e30eheme MpojeKTOBaHOT HUBOA paTHUM MaTEpPHjaIHUM pPe3epBama;

npunpema cyojekara onOpaHe y GyHKIH]U CTBapama ycioBa 3a oa0pany PenyOiauke
Cpouje.
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V. 3ABPUIHE OJAPEABE
CacraBuu neo oBe (uckamne crpareruje unnu [lpunor 1 — Ilpojekmnuja oCHOBHHX
MaKpOEKOHOMCKUX MHAuKaropa, u Ilpunor 2 — @uckamau okBup ommte apxkase y 2016.

TOJIMHU, KOJU CY OJIITAMIIaHU y3 OBY (DUCKAIHY CTPATETH]y.
OBy ¢uckanny crparerujy odjaButu y ,,Ciy:x6erom riacuuky Pemy6mmke Cpouje”.

05 bpoj:
VY beorpany, HoBeMOpa 2015. rogune
BIAIDA
IMPEACEIHUK

Anexcannap Byunh
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