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| MAKPOEKOHOMCKU OKBUP 3A NEPUOA O] 2026. A0 2028. TOAUNHE

1. OnwTH OKBUP U rNaBHU Uun/beBn U cMmepHulue eKOHOMCKe NoJInTuKe

FobanHu eKoHOMCKU KoHmeKcm y 2025. 200uHu
obenexceH je Oy60KUM CMPYKMypHUM MpoMeHamd
u uspaxeHom Heu3eecHowhy Koja npousunasu us
noja4axe mp2aoeuHcke u 2eononumuyke
¢ppaesmesmayuje. Eckanaumja TapudHUX mepa,
pecTpyKTypupake rnobanHux aHaua cHabaesara u
pepedbuHUCarbE MHAYCTPU]CKUX MONUTHKA Y Bogehum
€KOHOMMjama 3HayajHO Cy YTULAAM Ha TProBUHCKe
TOKOBE, WHBECTULMOHE OANYKE W KpeTakba Ha
POBHUM M GUHAHCUICKMM TPXKUWTUMA. YBOherem
HajlMper CcrekTpa TProBUHCKUX PecTpuKLuja Y
nocieatbUM AeueHujama, [106asHO  OKpyXKerbe
[06UN0 je HOBY AMMEH3Ujy HeusBecHocTU. Mako cy
bunatepasHM  CNopasymu MNOCTUTHYTU Y  ApPYroj
NONOBUHU FOAUHE AENMMUYHO YBNaXKUAW TeHsuje,
nocneauue  dparmeHTaumje  HacTtaB/bajy  Aa
ontepehyjy mehyHapoaHy pasmeHy UM ycnose
duHaHcuparba, nocebHO 3a 3em/be Yy pPasBojy.
MpasoBpemeHo npuaarohasarbe NPUMBATHOr CEKTOPA
M ebUKaCcHO npeycmepaBarbe /laHALA CHabaeBarba
omoryhuan cy pga rnobanHW TProBUHCKM CUCTEM
334,01 GYHKLMOHANHOCT U penaTuBHy CTabuaHOCT.

Penybnuka Cpbuja oee npoyece npamu naxcsbueo u
KOHMUHYUPAHO AHAAU3UPA NOMeHyujanHe KaHanae
npeHoca 2n06anHux pusuka Ha domahy eKoHoMUjy.
Mako cy n3a3oBu y 061acTu TProBUHe, MHBECTULM]a U
dUHAHCUjCKMX TOKOBaA peanHu, Penybnmka Cpbuja y
nepuog, nosehaHe HEM3BECHOCTU YN1a3M Ca CHAXKHUM
onbpambeHMM nosuuUMjama: BMCOKMM  AEBU3HUM
pe3epBama, CTabuaHUM M 406pPO KanuTanM3oBaHUM
6aHKapCKMM CEKTOPOM, HWUCKMM y4yewhem jaBHOr
ayray bAMN n agekBaTHUM GUCKANHUM NPOCTOPOM. Y
TAKBOM  OKpY)Kery, O4yBarbe MAKPOEKOHOMCKe
CcTabunHoCTM  OCTaje  LEHTpanHWM  npuopuTteT

€KOHOMCKe TMOJIMTUKEe, Y3 MOojavyaH HaA30p Hafg
pusuuMma u bnarospemeHo npunarohasarbe mepay
CKNady ca pasBojem CuTyauuje y HenocpesHOM
OKpYy)Kemy. McToBpemeHO, cBe n3parkeHuja rnobanHa
dparmeHTaumja M M3MEHE  PErynatopHuUX U
KAMMATCKMX  MOAUTUKA, YK/bydyjyhu mexaHusme
nonyT CBAM y EBpOMCKOj yHUju (y Aa/bem TeKCTy: EY),
nosehasajy notpeby 3a CTPYKTYPHUM
npunarohasarbMma Koja he yTMLaTM Ha TPOLUKOBE U
KOHKYPEHTHOCT  NOjeAMHUX  CeKTopa cpricke
npuspeae.

Tokom npemxoOHUX HEeKoAUKO 200uHa Penybnauka
Cpbuja je, Kao mana u omeopeHd eKOHoOMUjd,
nokasana usysemdy OommnopHOCM HA PA3HOBPCHE
u3azoee. 3axBasbyjyhn 04AroBOopHOj] ¢GUCKaNHOj M
MOHEeTapHOj KOHTUHYMPAHUM
MHBECTUUMjaMa W CNPOBEAEHUM  CTPYKTYPHUM
pebopmama o4yyBaHa je MaKPOEKOHOMCKaA
CTabMNHOCT, cayyBaHO MOBepere WHBECTUTOPA M
obesbeheH KOHTUHyMTeT pacta. Mnak, AgelwaBaka
ToKOM 2025. nojayana cy HeM3BECHOCT: pacT
TapubHux  bBapujepa M wm3paxkeHa rnobanHa
dparmeHTaumja, y3 ncrtospemeHn nopact zomahux
OPYWTBEHO-NONTUYKUX  TEeH3Mja, AOenoBanu cy
obyspaBajyhe Ha WHBECTMLMOHY M MOTPOLUIAYKY
aKTMBHOCT. MaKo Cy OCHOBHM MaKpPOWHAMKATOPWU
ocTanu ctabunnu, pact 64N y npsoj nonosuHn 2025.
roauvHe 61o je Ucnof oYeKMBakba, Na je npojeKkunja 3a
Leny roauHy pesuanpaHa HaHue (ca 3,0% Ha 2,3%).
NHdnaumja ce sehum genom 2025. rogmHe KpeTanay
roprb0j 30HM UM/ba, anu je of centembpa OCETHO
ycnopuna (Ha 2,9% mr), 3axBasbyjyhu orpaHuuerby
TProBUHCKMX Mapxu. 3a 2026. roamHy ce, y3
HOPMann3aumjy TPOLWKOBHUX daKTopa U CTabUNHU]y

noanTnun,
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no/bonpuBpenHy Ce30Hy, MPOjeKTyje npoceyHa
nHdnaumja og, 3,7%.

Y pesudupaHomM MAKpOEKOHOMCKOM OKeupy 3a
2026. 200uHy npojekmyje ce pacm b/l o0d 3,0%,
wmo je 3a 1,2 n.n. marbe y 00HOCY HA Npemxo0Ha
oYyeKueard, U 00padOAB8Ad KOH3epeamusHuju
npucmyn nAAGHUPAHY y ycn0eumd MosuweHux
pu3suKa. K/by4HW NOKpeTaum pacta octajy gomaha
TParKkba, PacT peasHor JO0XOTKA, HAacTaBaK jaBHUX U
NPUBATHMX MHBECTULMjAa U peannsaumja npojekaTa
nosesaHnx ca EXPO 2027 w nporpamom CKOK y
6yayhHocT. TnaBHKU pasnor pesusuje je HeM3BeCHa
OMHAMMKA EKOHOMCKEe aKTMBHOCTM Yy MNojeauHUM
WHAYCTPUJCKMM TpaHama Yy YC/IOBUMA W3paxKeHe
rnobanHe dparmeHTaumje, ojayaHuUx pecTpuKuMja U
npomeHe eHepreTckux TokoBa. Ca npowussBoaHe
CTpaHe, npojekumja nogpasymeBa YMepeHuju pact
uHaycTpuje (onpes y npepahuBaykum rpaHama),
CHa¥KaH pacT rpaheBMHapPCTBa Ha KPpMAMMA 3aBpLUHE
¢dase EXPO 2027 v edeKta HuUcke 6ase, Kao w
ctabunaH pact ycayra.

Obeszbehusare eHepzemcke 6e3bedHocmu u
ybp3aHa mpaH3uyuja Ka oopxcusum u3sopuma
eHepauje yeHMpanHuU Ccy yusbesu eHepzemcke
cmpamezuje  u  npoyeca  OexkapboHusayuje.
Penybnuka Cpbuja ce obaBesana Ha MoCTeNeHo
noseharbe ygena o6HOB/LUBMX M3BOPaA, jayarbe
eHepreTcke epUKaCcHOCTU U cmatberbe emucuja CO,
Kao K/byyHe npeaycnoBe AyropoyHe eKOHOMCKe W
eKkosiowke otnopHoctu. Edpektn CBAM u npatehux
KNMMATCKUX MOAUTUKA Buhe npuKasaHu y PuckanHoj
cTpaternju 3a 2027. ca npojekumjama go 2029.
roguHe.

CpedH0poYHO 2nedaHo, npojekmyje ce
KymyaamueHu pacm 00 11,9% y nepuody 2026-
2028, ca npoce4HOM 200UWIHOM CMOMNoOM pacma 00
3,8%. [OuvHamuKa pacta he 6MTM 3acHOBaHa Ha
aomahoj TPaXKkbM, y3 CHaKaH HacTaBak
WMHBECTULMOHOT LIMKAYCa, pPacT NpMBaTHE NOTPOLHE
M MNOCTEMEHW OMOopPaBaK CMoJbHe Tpaxre. Yop3are
Ha 5,0% y 2027. roanHun 6uhe pe3yntaTt peanusaumje
EXPO 2027 aKktuBHOCTW, OOK ce y 2028. oueKyje
yMepeHo ycrnopaBare ycnes 6asHor edekra. Takas
npodun pacTta yKasyje Ha ctabunHoct
MaKpPOEKOHOMCKMX GyHAaMeHaTa U ypaBHOTEXKEHY
CTPYKTYpYy NpUBpPeSHE aKTUBHOCTH.

CpedOopoyHU pusuyu ocmajy uspaxceHu u
npeeHcmeeHo npousunase us3 2nobanHe
paemeHmayuje, noowmpasarba MpP20BUHCKUX U
UHOycmpujcKux nonumuka, 2eonoaumu4vKux
meH3uja u HecmabuaHOoCMu HA MpPpXUWMUMQA
eHepzeHama u xpadHe. Ha pgomahem nnaHy,
HajBaXHUjU WM33a30BM OJHOCE Ce Ha CeKTopCKe
HEen3BEeCHOCTH y eHepreTcku " M3BO3HO
opuvjeHTUCaHMM rpaHama. EKoHomcKa nonuTmka
ycmepaBa OAroBOp Ha OBE M3a30Be KPO3 O4yBakbe
buckanHe agucumnanHe, Mepe 3a nosehare
eHepreTcke epMKaCHOCTU U CUTYPHOCTU, Y3 ybp3ate
peanusaumje MHPPACTPYKTYPHUX ©  EXPO 2027-
nosesaHMx NpojeKkarta. TakaB okBup omoryhasa aa ce
HeraTMBHM edeKkTV LOKOoBa ybiaXKe, a MO3UTUBHM
CNoJ/bHU UMNycK Bpxke NpeHecy y pacT.

QduckanHa ducyunauHa ocmaje memesoHU NPUHYUN
eKoHomMcKe noaumuke Penybauke Cpbuje. NMnaHupa
ce MnocTeneHo cMakberbe Oyyetckor aeduuuta ca
3,0% BN TOKOM MHBECTULMOHOr UuKayca Ha 2,5%
BAN po 2028. roguHe, wTto 0b6e3behyje HacTaBak
onagajyher TpeHaa jaBHor ayra Koju he ce, npema
npoueHama, CnycTUTM Ha oko 44% B[N po kpaja
cpearopoyHOr nepuoaa. ictoBpemeHo, BUCOK HUBO
jaBHUX MHBecTUUMja Buhe 3a4piKaH, y3 yHanpeherwe
TpaHCMapeHTHOCTM W edUMKACHOCTM ynpaB/bakba
KanuTasIHMM NpojeKkTUma.

HacmaeaK npoyeca eeponckux uHmezpayuja u
npodybreusarbe capadwe ocmajy cmpamewku
yusbesu eKoHoMcKe noaumuke Penybnuke Cp6uje.
MmnnemeHTauuja AreHze pacta nNpeacraB/ba BaKaH
MHCTPYMEHT 32 jayarbe EKOHOMCKE MOBe3aHOCTU
3anagHor bBankaHa ca jeAWHCTBEHUM TPXKULITEM
EBponcke yHWje, AOK CaBETOLABHWM apaHXMaH ca
MehyHapoaHUM MoOHeTapHUM ¢GoHAOM (y Aasbem
Tekcty: MM®) ob6es3behyje moaaTHM oOcnoHal, 3a
cnposohere CTPYKTYPHUX pedopmu, jaua
TPaHCMNApeHTHOCT U NPeABUAMBOCT  E€KOHOMCKe
NOJIMTUKE U AONPUHOCK OYyBatby MAKPOEKOHOMCKOT
Kpeambunuteta Penybaunke Cpbuje y mehyHapoaHum
OKBMpPUMa. KombuHoBaHo, oBU npouecu
nosunumoHunpajy Penybanky Cpbujy kao ctabuaHor u
noysZaHor napTHepa Ha €eBPOMCKOM nyTy WU y
perMoHaaHUM UHULMjATUBA
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2. NpoueHe mehyHapoAHOr eKOHOMCKOT OKpY3KeHba

[nobanHa eKOHOMCKa KpeTakba Tokom 2025. roguHe
6una cy n3pasuTo HectabuaHa, NoA yTuLajem CHaxHe
MHTEpaKUMje EeKOHOMCKUX U MONUTUYKKX daKTopa
Koju cy npeobnukoBanu mehyHapooHO OKpYKerse.
HoBu Tanac npomeHa Yy eKOHOMCKOj NOAUTULU
CjeaurbeHnx Amepuukimx [p:kasa (y Aa/bem TEKCTY:
CALl) 1 pecTpyKTypupare r106anHNUX TProBUHCKUX
OfHOCa Nojayanu Ccy HEeu3BEeCHOCT U U3a3Banu
ocumnaumje  Ha  GUHAHCUICKUM  TPHULITUMA.
YBoherem LMPOKOT CNeKTpa HOBUX TapudHUX Mepa,
LapvHe cy A0CTUI/Ie HajBULLE HUBOE Y MOCAeaHUM
peueHujama. Vlako cy KOHTpamepe Apyrux 3emasba
6u1ie orpaHUYeHe, KaCHUjU bunaTepanHu cnopasymm
ca CAL ybnaxunu cy TProBUHCKE TeH3uje w
JonpuHenu cTabunmsaumjn
MpasoBpemeHo npunarohaBare NPUBATHOI CEKTOPA
1 eduKacHO npeycmepaBarbe NaHala cHabaesaa
omoryhunan cy Aa rnobanHu TProBUHCKU CUCTEM
334pKU GYHKUMOHANHOCT U PenaTuBHY CTabUIHOCT
YMPKOC M3MEHEHUM YyCaoBUMa. Y OKTOBapCKum
npojekunjama MM® je 6naro nosehao oYekuBaHwu
pacT rnobanHor BAM Ha 3,2% y 2025. n 3,1% y 2026.
roguHu. Pesn3uja npe ceera ogparkaBa NnpuBpemMeHy
OTMOPHOCT ¥ NPUNAro4/bUBOCT eKoOHOMU]a, AOK he
edekTn TapubHUX Mepa W rnojayaHe rnobanHe
dparmeHTauuje NocTeneHo A01a3UTK A0 U3paXKaja y
HapeaHUM roguHama, orpaHuyasajyhu noteHuujan
pacTa Ha AyXu PoK.

o4YeKkuBara.

[nobanHa wuHdAauunja Hactasuhe fa ycnopasa, y3
U3paXKeHe pervoHanHe pasnuke. Mpema akTyenHUm
npoueHama, yKynHa wHdnauumja onaga ca 5,8% vy
2024. Ha 4,2% y 2025. n 3,7% y 2026. roguHu, npu

MaKpoeKoHOMCKe npoteHe
moHeTapHor ¢poHaa (MMD)

MehyHapogHor

Tokom 2025. roauHe rnobanHa eKoHomMja je
rnocnosana y W3y3eTHO C/I0XKEHOM W HecTabuaHom
OKpYKEeHy, Y KOojemM Cy MpOMeHe EKOHOMCKUX W
TProBUHCKMX NoAUTUKa Boaehnx 3emasba, 3ajeHo ca
NnojayaHMM reonosMTUYKUM TeH3Mjama, yTuuane Ha
TOKOBE pacTa, TProBmHe u wuHBecTuuMja. CAL cy
noyetkom 2025. rogmHe yBesne WMPOK NaKeT HOBUX

yeMy je  MpoOjeKToBaHa  MyTakba  CYWTUHCKMU
HEernpomerbeHa y O4HOCY Ha MPETXOAHEe npojekuuje.
[vBepreHunja MOHETAPHUX NONMUTMKA OApa)Kasa
xeTeporeHoct gomahux ycnosa — pasnuke |y
LHamuLn UHdnauuje, CHa3u npuspenHe
aKTMBHOCTU U NpunaroheHocTV TPXKULWITA paja — Te
LueHTpasHe  baHKe  Temnupajy  ybnaskasarse
PECTPUKTUBHE MOHETapHe MOJUTUKe Yy CKAady ca
HalMOHANHUM  OKBMpPUMa. DPUCKaNHa  NOAUTUKA
OCTaje  penaTMBHO  EKCMaH3WBHa:  NpUMapHu
AeduunTv WM aasbe npemallyjy npeTnaHaemujcke
HWBOE, LWTO MojayaBa MPUTUCKE Ha AYropoyHy
OAPMKUBOCT jaBHUX QUHAHCH]jA U Cy)KaBa MaHEBapPCKu
MPOCTOP 3a FEONOANTUYKN MOTMBUCAHE UHMULMjaTMBE
ycmepeHe Ha nosehatbe yiararba.

Pusnum npojeKumja ocTajy acMMeTpUYHU HaHUKe.
MpogyrkeHa TProBUHCKa HEen3BECHOCT "
noTeHUMjanHa eckanaumja npoTeKLUOHU3IMa mory
[04aTHO 06y34aTV MHBECTULM]E, NOPEMETUTU NaHLe
CHabaeBarba WM YCNOPUTU PACT MPOLYKTUBHOCTH.
McTtoBpemeHOo, pacT jaBHOr Ayra v BULLW TPOLLKOBM
duHaHcuparba ysehaBajy 0CET/bUBOCT UCKATHUX
no3nuunja. [odaTHe HEeW3BECHOCTU npowsnase u3
KAMMATCKUX LWoKoBa M moryhux TypbyneHuuja y
TEXHO/IOLLKOM CEKTOPY, HapouMTO aKo edekTu Lwunpe
NPpUMeHe BeLITa4YKe WHTenureHuuje octaHy Mcnog,
oyekuBarba. Ca MO3UTUBHE CTpaHe, Hanpedak y
TPrOBUHCKMM LOroBOPUMA, YbOp3arbe CTPYKTYPHUX
pedopmu N TEXHONOLIKE WMHOBaLUje — YK/byuyjyhu
LUMPOKY NMPUMEHY BeLLTauKe MHTENUTEHLMje — MOFIN
61 OCHaKWUTKN NoBeperbe U noAcTahu pacTy cpefrbem
POKY.

TapUdHUX mepa, noguxyhu LapuHe Ha
BULUEJELLEHUJCKM  MaKCMMyM. HaKoH no4yeTHuX,
OrpaHMYeHNX KOHTpamepa MnojeAuMHUX NapTHepa,
ycnegmo je Hu3 bunatepanHux cnopasyma ca CAL
KOjW Cy JONPUHENVN CMUPUBAHbY TPFOBUHCKUX TE€H3Mja
1 ybnaxaBary HENOBO/bHUX edeKaTa Ha TProBUHCKe
pobHe ToKkoBe. EdpekTnBHa LapuHcka ctona CA/L ce,
nocsfie anpuacKor Makcumyma, cTtabunusosana vy
pacrnoHy oz 10 go 20 npoueHaTta 3a BehnHy 3emasba-

W pa/be 3HATHO BUWE Y OAHOCY Ha MPEeTXOo4HM
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nepuoa. 3a0KpeT y aMepuykoj NoanTULN UHULMPAO
je 6p3a npunarohaarba y rNo06GasHMM NaHUMMA
cHabaeBarba: MPMBATHU CEKTOP je npeycmepasao
TProBMHCKe TOKOBE, Merao f06aB/bavKe CTPYKTYpe U
npuspemeHo nosehaBao 3a/MXe yOuM HajaB/bEHUX
nockynbera. OanoxeHa npumeHa pgena Tapuda
omoryhuna je KomnaHujama ga ycnope Kopekuuje
LeHa, [AOK Cy BMCOKe NpodUTHE MapKe HaKOH
naHaemujcke nHbnaunje genosane Kao amoptusep
3a fobas/baye M yBO3HWMKe. MaKko je penaTMBHO
cnabuvju pgonap nojayao LApuMHCKM wWwoK y CAL,
MCTOBPEMEHO je AONPUHEOD NMOBO/BHUJUM F106ANHUM
bUHAHCUjCKMM ycnoBMMa M yHNaXKMO WHPAATOPHE
NPUTUCKE MNPEKo [AEeBU3HOI KaHata, uYume je
KpeaTopMma MOAUTUKA MPOWMPMO MpPOCTOp 3a
NOAPLIKY EeKOHOMCKOj aKTMBHOCTM. CKynm OBMX
dakTopa ybnaxuno je edeKkte NPOTEKUMOHU3IMA W
Cnpeyno HaravM nag rnobanHe npousBofre U
TProsuHe.

YKynHa, EKOHOMCKa U TProBUHCKa HEU3BECHOCT

(vHpekc)
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HewnssecHocT TProBUHCKEe NOAUTUKE (,CI,ECHa CKEI’IE)

HewnssecHOCT eKOHOMCKe NoAnTUKe (,CI,ECHa c«ana)

N3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2025.

MaKo cy noKasaTes/bn aKTUBHOCTM OCTann penaTmBHO
OTMOpPHW, Mepe Koje Cy KpaTKOPOYHO NoAprKae pacT,
Kao LITO Cy npeycmepaBakbe TProBMHCKMX TOKOBA U
NPUBPEMEHO TOMMUNAKe 3anMxa, HOCe BUCOKe
TPOLWIKOBE M HUCY OAPXKMBE HA [AYXM  POK.
HeyobuuajeHa AMHaMMKa HeETO M3BO3a M 3anuxa,
npoucTekaa U3 ybpsaHor pacta yBo3a, yKasyje Aa ce
MMNyAcKM pacta y cBe Behoj mepu ocnarbajy Ha
nponasHe dakrope. WctoBpemeHo, pact 6asHe
nHdnaumje y CA v 3agpraBatbe MHbMaUMje U3Hag,
LUM/beBa Yy BULIE [APYrUX EKOHOMMja cyrepuiy
nocTeneHo nNpeavBarbe LAPUMHCKUX Mepa Ha LeHe U

TpOWKOBe npousBoAre. [lopes  TProBMHCKUX
nopemehaja, JOWNO je U A0 3HAYAjHUX NMPOMEHA Y
octanum cdepama EKOHOMCKE MOJIMTUKE: BuULLE
pa3BMjeHUX 3emasba CMakbhio je obum pasBojHe
nomohu 1 NOOWTPUAO UMUTPALMOHE PEKMME, LLITO je
yTMuano Ha rnobanHe TOKOBe Kanutana M paja.
Harnn nag Heto murpaumje y Bule HanpegHWX
€KOHOMMWja npeacTaB/ba  CTPYKTYPHU PUSUK  3a
NoTEHUMjaHU pacT U aemorpadCcKy OfPMKMBOCT.
Mako je y okTobapckom wm3BeluTajy rnobanHu pact
KopurosaH 61aro Hasule, Ha 3,2% 3a 2025. 1 3,1% 3a
2026. roauHy, oBa KOpeKuuja Mpe cBera oaparkaBa
npuBpemMeHy OTMOPHOCT MpuBpesa M MNOBOJ/bHUja
npunarohasarba y nNpBoj nosoBuHU 2025. roauHe.
OyeKkuBaHU nNyHU edeKkTM nNpOoTEeKUUOHU3MA W
nojayaHe ¢parmeHTaumje mehyHapoAHUX TOKOBa
ucnosbuhe ce KacHuje, orpaHuyaBajyhu
CpearOpOYHM  MOTEeHUMjanl pacta Kpo3 Makbe
edurKacHy anokauumjy pecypca, CKyn/by TProBUHY M
CMarbeH TpaHcdep TeXHONOrNja U 3Haka. Y TaKBOM
OKpPY»Kehy, KpeaTopu NOIMTUKA CTOje Npes, 3a4aTKOM
noseharba NpeaBUANBOCTU M 0OHaB/bakba NOBEpPEHA
Yy TPrOoBMHCKM W GUHAHCKjckM  cuctem. [lpema
npenopykama MM®, crabunmnsauyuja rnobanHe
eKoHOMMje nogpa3ymeBsa NocTeneHy HopMmanumsaumjy
TPrOBMHCKMX  OAHOCA, OYyBatbe HE3aBUCHOCTU
MOHETapPHUX MHCTUTYLUMjA U GUCKANHY AUCLMUMAUHY
yCMepeHy Ka [AyropoyHoj OAPXKMBOCTU  jaBHUX
duHaHcKja.

Fno6anHn eKOHOMCKM pacT, n.n.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, okto6ap 2025.



PesudupaHa uckanHa cmpameauja 3a 2026. 200uHy ca ripojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

Tabena 1. MehyHapoaHO OKpyKetbe — MaKPOEeKOHOMCKM NoKasaTesby

2024 2025 2026 2027 2028
PeanHu pact BAMN?, %
CBeT yKynHoO 3,3 3,2 3,1 3,2 3,2
Pa3BujeHe ekoHoOmMje 1,8 1,6 1,6 1,7 1,7
CAL 2,8 2,0 2,1 2,1 2,1
EBpo3oHa 0,9 1,2 1,1 1,4 1,3
3emsbe y yCnoHy 4,3 4,2 4,0 4,2 4,1
KnHa 5,0 4,8 4,2 4,2 4,0
Pycuja 4,3 0,6 1,0 1,1 1,1
PacT cBeTcke TprosuHe, % 3,5 3,6 2,3 3,1 3,2
Crona He3anocneHocTH, %
EBpo3oHa 6,4 6,4 6,3 6,2 6,2
CAL 4,0 4,2 4,1 4,0 3,9
MoTpolwayKe LeHe, npocek nepunoaa, %
EBpo3oHa 2,4 2,1 1,9 2,1 2,0
Pa3BujeHe ekoHOMMje 2,6 2,5 2,2 2,1 2,1
3emsbe y yCnoHy 7,9 5,3 4,7 4,2 4,1
[eBn3Hu Kypc, eBpo/aonap, Kpaj neproaa 1,1 11 1,2 - -
LleHe xkuTapuua, y 40NapumMa, roauitbe npomeHe? -20,1 -9,1 6,5 5,7 1,8
LleHe meTana, roguuitbe npomeHe3 -1,9 0,3 3,0 -0,4 -0,7
LieHa pyae rsoxha, y gonapuma* -7,7 -7,6 -2,4 -5,4 -6,2
LleHe HadTe, y AoNapuma, roguiltbe NpomeHe, % -1,8 -12,9 -4,5 -0,2 0,9

W3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2025.
1 Ceetcku B[ n3padyHart je npema naputeTy KynosHe mohu.

2 LleHa xuTapumua fobujeHa Kao NOHAEPMUCaHU MPOCEK LeHa MiueHuLe, KyKypy3a, coje, IMpUHYa U jeuma.
3 Llena meTana gobujeHa Kao NoHAepUCcaHu MPOCeK LeHa 6akpa, anyMmuHujyma, pyae rsoxha, Kanaja, HUKAA, LMHKA, 0/10Ba M ypaHujyma.
4 Lena pyae reoxha (cagpskaj reoxkha og 62%) 3a yBo3 y Kunu, nyka TuaH JaH, y Jonapuma No MeTPUYKO]j TOHM.

Ko, pa3BujeHMX 3emasba O4veKyje ce KpeTawbe
€KOHOMCKe aKTMBHOCTM Yy CKnagy ca rnobanHum
ToKoBMMa: pact B/l ycnopasa ca 1,8% y 2024.
roguMHu Ha 1,6% y 2025. roamnHu, y3 cTabununsaumjy Ha
NPUBANKHO UCTOM HUBOY TOKOM 2026. roguHe. Pact
3a 2025. roanHy pesuampaH je 6naro Hasuwe y
OAHOCY Ha anpuACKM U jYICKM U3BELWTaj, LWTO
ojparkaBa Behy OTNOPHOCT NpUBpeAHe aKTUBHOCTU U
[enoTsopHa npwunarohaBakba KOMMaHWja HOBUM
TProBMHCKMM ycnoBuma. Mnak, y nopehewy ca
OKTObapckum  u3BewTajem w3 2024. roauHe,
npojekumje cy W pJasbe HWUXKe ycnen nojadaHe
HeM3BEeCHOCTH, BMLWMKX Tapuda n cnabuje aMHamuKe
TpKMWwTa paga. Y 2026. roguMHuM oueKyje ce
3a4pKaBatbe CTabWHOr, anu penaTMBHO HUCKOT
Temna pacta (1,6%), wWTO yKasyje Ha HacTaBak
npoueca npuaarohaBatba HOBUM TProBUHCKUM W
bUHaAHCHjCKMM ycnoBuMa. MIcToBpeMeHo, CTPYKTYPHU
baKTopKW, Kao LITO Cy OrpaHUYeH pacT pagHe cHare,
m3paxkeHn edekTn

HUCKA  MNPOAYKTUBHOCT MU

TProBMHcKe dparmeHTaumje, HacTasuhe ga genyjy
Kao orpaHuyerbe AMHaMUYHKjem pacTy.

CjegurwbeHe Amepuuke [pxkaBe. PacTt amepuuke
npuspene he ycnoputn ca 2,8% y 2024. Ha 2,0% y
2025. roguHu, y3 6nary ctabunausaumjy Ha 2,1% vy
2026. Mako cy ouekuBarta 6Hnaro
nobosbllaHa y OAHOCY Ha anpuUACKM WU jyNCKK
M3BelTaj, 3axBasbyjyhn AenvmuyHOM GUCKANTHOM
noACTULAjY M  HUKUM  ePEeKTUBHUM  LLapUHCKUM
cToMama HAKOH MOCTU3akba HOBUX TProBUMHCKUX
cnopasyma, AMHaMKKa je U Jasbe crnopuja y ofHocy
Ha npojeKkuuje M3 oKTobpa 2024. roauHe. [ok
KPaTKOPOYHM daKTopu, Kao LWTO Ccy nonywTarwe
MOHeTapHe NoIMTUKe U coNnaHa Aomaha NOTPOLHa,

rOANHMN.

HacTaB/bajy Oa MOApP}KaBajy €KOHOMCKY aKTMBHOCT,
CTPYKTYpHa OrpaHu4yerba, NonyT ycrnopaBakba pacrta
NPOAYKTUBHOCTW, OrpaHUYeHa NOoHyAa pajHe cHare,
TproBuHcKke 6Gapujepe M BWUCOK HWUBO jaBHOr Ayra



PesudupaHa ¢uckanHa cmpameeauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

YCNOB/baBajy CNOPUjy ANHAMUKY NpuBpese y 0AHOCY
Ha NpeTxogHe uuKayce.

Crona pacrta AN CAL, %
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2025.

EBpo3soHa. [lpema npoueHama MM®, npuspeaa
eBpo3oHe he nocTteneHo ybps3aTtn Ha 1,2% y 2025.
roguHu, y3 6naro ycnopasawe Ha 1,1% y 2026.
roguHu. OBakBa AMHAMMKaA yKasyje Ha yMepeH, anu
jow yBeK HecTabunaH onopaBaKk HAaKOH ABOroAMLLHEN
nepuoga cnabor pacta, Koju OCTaje  MUCMNoA
AyropoyHor noteHunjana. Onopasak eBpoO30He npe
cBera nokpehe noTpoLHa AomahuHCTaBa,
NoACTaKHyTa PacTOM peasiHMX 3apaja U CMakberem
MHdNaumje, AOK je MHBECTULMOHA aKTUBHOCT U Ja/be
orpaHuyeHa 360r BUCOKMX TPOLIKOBA GUHAHCUPaHba
M cnabux ouyeKkMBarba Yy WMHAOYCTPUJCKOM CEKTopY.
McToBpemeHo, cnaba cnosbHa TpaXkkba, HapounTO U3
KvHe ¥ nojeanHuMx eKoHOMMja Yy pasBojy, OcCTaje
HEeJ0BO/bHO AMHAMMYHA. Y OAHOCY Ha MPETXoAHM
M3BellTaj, NpojeKkumja pacTa 3a 2025. roanHy 6naro je
peBuAMpaHa  Hasuwe  ycnen — cTabuausauuje
eHepreTcKMX LeHa W nocteneHor ybnarkaBaka
duHaHcKHjckmx ycnosa. 3a 2026. roanHy oyekyje ce
3a/prkaBatbe yMmepeHOr Temna, LWTO OAparkasa
TpajHuje CTPYKTYpHEe cnabocTu: HUCKY
NPOAYKTUBHOCT, nemorpadcke npuTUCKe "
HeyjeaHayeHe pucKkanHe nosuumje mehy YnaHuama.
Mnak, y ogHocy Ha OKTobapcku m3sewTaj M3 2024.
roguHe, KymynaTMBHa peBu3nja HaHUKE U3HOCU OKO
0,2 n.n., ycneg ytmuaja rnobanHux dpakropa. Mako ce
MHdNaumja nocteneHo NpubanKasa Luwby EBponcke
LueHTpanHe 6aHKe, HeM3BECHOCT y norneay duckanHe

KOHCOIMAaumje 0CTaje K/by4YHU 332308 33 OLPKUBUjU
pacT y HapeaHOM nepuoay.

Crona pacra b eBpo3oHe, %
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2025.

Hemauka wu MWtanmja. [OduHamuKa eKOHOMCKe
AKTMBHOCTM Hemauke n UTannje, HawmMx HajBaXKHMNjUX
CMNOJbHOTPrOBMHCKMX  MapTHepa M3  eBpPO30He,
nokasyje M3BecHe 3HaKe onopaBka. Hemauka, Kao
Hajseha eKoHOMMja €BPO30HE, NMpema HajHOBUjUM
npojekumnjama MM®, octeapuhe pact040,2%y 2025.
roAvHU, WTO NpeacTaB/ba pesu3unjy Hasuwe og 0,2
n.n. y ogHocy Ha anpuiacky n 0,1 n.n. y ogHocy Ha
jyncky npojekumjy. FnaBHM paKkTopKM Koju cy norypanm
pacT cy ©uCcKanHa eKcnaH3vja W ynarake vy
MHOPACTPYKTYpPHE U BOjHE NpojeKTe, oK he Kao
orpaHuyaBsajyhu dpakTop genosaTtv ayboka 3aBUCHOCT
MHAYCTpUje og, rnobanHux naHaua cHabaesarba Koju
Cy HapyLweHn pacTyhMm reonoanTUYKMM TEH3NjaMa U
TproBMHCKMM Bapujepama. 3a 2026. roauHy, oyekyje
ce pact og 0,9%, noactakHyT 61arom ¢uCKasiHOM
€KCMaH3MjoM U YMepeHUM OMOPaBKOM UHAOYCTPUjCKe
npoussoare. MTanujaHcka ekoHomuja he y 2025.
roguHn octeaputn pact og 0,5%, ook ce 3a 2026.
roguHy odekyje 6naro ybpsare Ha 0,8%, wto je
NPaKTUYHO HEMNPOMEHEHO Yy OAHOCY Ha MpPeTxoaHa
o4YyeKmBarba. [lyropoyHWM CTPYKTYPHU M3a30BM, KAO
WTO CY HUCKaA NPOAYKTMBHOCT, HEMNOBOJ/bHA
aemorpadcKka CTPyKTypa M BWUCOK jaBHU Aayr, ocTajy
orpaHunyaBajyhu ¢aktopu 6pKer pacta. YKynHa
AMHamMKa  pacta obe  eKoHOMMje,  ympKoc
oyeknBaHom 6narom onopasky y 2026. roauHu,
0CTaje 3HaTHO MCNoJA, CBOT AYropOYHOr NoTeHuMjana.
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Crona pacrta bAN Hemauke, %

2
1,4
1
0
-1
2024 2025 2026
Crona pacra AN Uranuje, %
1
0

2024 2025 2026

OKT. 2024, == == == = anip. 2025, esemm oKT. 2025.

M3sop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2025.

Kog 3emasba y YCNOHy O4eKyje ce MoCTeneHo
ycrnopaBame pacta ca 4,3% vy 2024. roanHu Ha 4,2% y
2025. n 4,0% y 2026. roguHu, WTO je NPaKTUYHO
HEMpoMeHEeHO y OAHOCY Ha NPETXOAHO axypupare
npojekunja. MehyTnm, oBe NPOrHo3e cy 1 Aasbe HUXKe
Yy O[HOCY Ha npojekuuje n3 oktobpa 2024. roguHe 3a
ykynHo 0,2 n.n., ycnes  BUWWX  TPOLUKOBA
buvHaHcUpakba, crnopwujer omnopaBka Yy MNojeAVHUM
BE/IMKMM EKOHOMMjaMa W MojavyaHe TProBUHCKe
dparmeHTaumje, Koja cee BMLLIE OrpaHNYaBa U3BO3He
TOKOBE U MPUJIMB CTPAHUX ANPEKTHUX MHBECTULM]a (Y
Jasbem Tekcty: CAN).

KuHa. lMocne cHaXKHOTr MOCTMaHAEMMjCKOT 3amaxa,
pacT KMHecKe eKOHOMMje ce nocTeneHo ybnaxkasa.
HajHoBuje npojekumje nsHoce 4,8% 3a 2025. n 4,2%
3a 2026. roguHy. KpeTtawa cy u gasbe ontepeheHa
cnabujom Cno/bHOM TPaXKHKOM, U33a30BUMaA Y CEKTOPY
HEKPETHMHA W BUCOKMM [Yrom JIOKaJAHUX BAacTH,
AeNVMUYHO amopTU30BaHa dUCKanHUM
CTUMYyNAaHCMMA M OMOPaBKOM  MHAYCTPUjCKe
npoussoAre. Ha  gyXu  poK, ycnopasame
NPOAYKTUBHOCTM,  Aemorpadcko  cTapere ¥

pecTpyKkTypupame TPXKMLWTA
OrpaHMyaBajy NoTeHumMjan pacra.

HEeKpeTHUHa

Pycmja. HakoH pacta og 4,3% y 2024. roguHm,
NpojeKTyje ce ycnopaBake pacTa pycke Nnpuspese Ha
0,6% y 2025. n 1,0% y 2026. rogmuu. MNMpojekumja 3a
2025. roanHy je 32 0,9 n.n. HMXKa y OAHOCY Ha anpwun,
NPBEHCTBEHO 360r KOHLEHTPaLMje jaBHe NOTPOLWHE Y
yeTBpTOM KBapTany 2024. roguHe (HeraTMBaH 6asHM
edekat). OrpaHUYeH NPUCTYN CTPAHUM yaarakbMma,
CaHKLMje, HACKA NPOAYKTUBHOCT M BUCOKA 3aBUCHOCT
Of, jaBHe MNOTPOLWHE OCTajy K/by4yHa CTPYKTYpHa
orpaHuyema.

Y 3em/mama banckor uctoka m LeHTpanHe Asuje
ouyekyje ce ybpsare pacTa ycnen nocTeneHor
uwyesaBarba nopemehaja y npousBogbu M
TpaHcnopTy HadTe M cmarbera edekata Tekyhux
cykoba. Moacaxapcka AdpurKa u JlaTuHcKa Amepuka
benexe crarHaumjy y 2025. roguHu, anv ca 6narom
PEBM3MjOM HaBMLLE Y OAHOCY HA NPETXO4He NpoueHe
360r OrpaHMYeHOr HeraTMBHOI yTuLAja HOBUX
TapUPHUX mepa. Y 3em/bama Ca HUCKMM LOXOTKOM
npojekTyje ce ybpsare pacta BAMN ca 4,2% y 2024.
rogMHn Ha oko 5,0% y 2026. rogmHu, NoaCTakHYTO
MHBECTULMjaMa y MHOPACTPYKTYPY "
cTabmnnsaLmnjom MakpoeKOHOMCKMX yC/0Ba.

Crona pacra bAN Kuxe, %
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2025.
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Mpema akTyenHUm npojekumjama MM®, rnobanHa
uHdnaumja he ycnoputu ca 5,8% y 2024. rognHu Ha
4,2% y 2025. roguun u 3,7% y 2026. roauHu.
MehyTm, Mako cy oBe MNpojekumje y cknagy ca
NpeTxogHUM, MOCTOje BeNuMKe pas3nnke mehy
3em/bama WM pernoHuma. lporHose uHbnaunje cy
peBuanpaHe Hasuwe y Behem 6pojy ekoHomMja y
OZHOCY Ha nMporHo3y m3 oktobpa 2024. roguHe, a
mehy pasBMjeHMM eKOHOMMjama, Haj3HayajHuje cy
Kopekuuje Hasuwe y CAL wn VYjeaureHom
KpasbescTay (y gasbem Tekcty: YK). Y CAL nudnaumja
je peBuampaHa HaBuwe y OAHOCY Ha MPEeTXOAHY
NPOrHo3y, jep ce yTuLaj HOBUX TapudHUX mMmepa cBe
Marbe ancopbyje Kpos npoduTHe map:ke npeayseha,
a CBe BMWLIE TMPEHOCU Ha Kpajibe noTpoLuaye.
OyeknMBaHM pacT uUeHa 6buhe npuspemeHor
Kapaktepa, Te he wHdnaumja, HaKoOH nponasHor
nopacta TOKOM pgpyre nonosuHe 2025. roguHe,
nocteneHo onagatm v goctuhu uumw dPepepanHux
pesepsu of 2% Tokom 2027. roguHe. Y YK je
npojekumja Takohe pesBuaMpaHa HaBuwe, ycnes,
noseharba peryincaHux LeHa u oanoxeHumx epekarta
pacTa eHepreTCKMX TPOLLKOBA, 3a Koje ce npouemyje
[a cy npvBpemMeHor KapakTepa. Ca ctabunmnsaumjom
TPXKULUTA paZa U YMEPEHUM PacToMm 3apaZia OveKyje
ce aa he mHbnaumja nocTeneHo KOHBEPrmpatu Ka
UM/bYy UeHTpanHe b6aHKe A0 Kpaja 2026. roguHe.
NcToBpemeHo, ae3nHbNaTOpHM NpoLec y 3eM/bama y
YCMOHY 0ABMja Ce 3HAaTHO CNopMje, LITO Ce NoBe3yje ca
BULLIMM LeHaMa XpaHe U eHepreHaTa U CTPYKTYPHUM
orpaHuyerbMma y cHabaeBary. Y TUM eKOHOMMjama
ce oyekyje ga uHbNaLmja ocTaHe U3Hag 5% u TOKOM
2026. roamHe, npu vemy he crabunusaunja ueHa
6UTM NOCTENEHa M YCNOB/bEHA Aa/bUM NOMYLWTaHEM
rnobanHmx TPOLUKOBHUX npuTUCcaKka n
npunarohaBakbem MoHeTapHe noauTtuke. [pema
oueHn MM®, ycnopaBarbe UHAALMje Y 3em/bama Yy
pa3Bojy buhe K/byyHO 3a ybsarkaBarbe couMjaHUX
pU3MKa U ouyBarbe peanHUx npuxoaa, ¢ o63Mpom Ha
BMCOK Y/ZeO0 NOTPOLWHE Ha XpaHy W eHeprujy vy
YKYNHUM TPOLLKOBMMaA AoMahuHCTaBa.

OueKyje ce HacTaBak Naga ueHa HadpTe Tokom 2025. 1
2026. rognHe, ann HeWTO CNOPUjUM TEMMOM HEro
LITO je MPeTXoAHO O4YeKMBaHO. HaKoH penaTMBHO
yMepeHor naga og oko 1,8% y 2024. roanHu, ueHe
cupose Hadte he y 2025. roguHu 3abenexuntu
3HayvajHuju nag og oko 13%, nog ytuuajem nosehaHe
rnobanHe MNoHyZe U ymepeHuje Tpaxme soaehux

eKkoHomMuja. Y 2026. roanHN O4YeKyje ce ymepeHuju
nag ueHa HadTe, nog ytuuajem nosehaHe rnobanHe
noHyae w crabunusauumje TpKUWTA eHepreHaTta.
McToBpemeHo, LeHe ocTanux poba he nopactu 3a
7,4% y 2025. rognHn mn 3a 4,1% y 2026. rognHu.
OyYeKMBaHW pacT LeHa NpMMapHUX npomssoaa buhe
HEWTO HWXWM Hero LwWTo je MpeTnocTaB/beHo Y
anpuICKOM M3BeLUTajy, WTO je npe cBera nociaeanua
HUKMX MPOJEKTOBAHMUX LieHa XxpaHe v nuha. LeHe
nweHuue, NMpuHYa, Kade 1 Kakaoa nocreneHo he ce
NOBNAYNTM Ca CBOJUX WUCTOPUJCKUX MAKCUMYMa,
6pKMM  TEeMNOM  Hero WTO je  MPeTXo4Ho
MPOrHO3MPaHO, LWTO YKasyje Ha cTabunusaumjy
TPXKULWITA Nos/boNpuBpesHMX npoussoga. Hacynpot
TOMe, o4yeKyje ce pacT ueHa BehuHe OCHOBHMX
MeTasna, MOACTaKHYT noBehaHoOM WHAYCTPUjCKOM
TPaXKHOM U eHEePreTCKOM TpaH3uunjom, Aok he ueHa
reoxha BepoBaTHO o0nacTM ycnes ycrnopaBama
rpaheBuHCKe aKTMBHOCTM Yy KuHM u noseharba
rnobanHe noHyzae.
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M3Bop: MM®, World Economic Outlook, oktobap 2025.
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Amepuuke depepanHe pesepse (y Aa/bemM TeKCTy:
®EN) cy on peuembpa 2024. roavHe paprKane
pedepeHTHY KamaTHy cTony CTabuNHOM Ha pacnoHy
4,25% po 4,50%, pa 6u y centembpy cmarbune
pacnoH 3a 0,25%, a gas/be mepe MOHETapHE NOAUTUKE
3aBucuhe of, KpeTarba Ha FOBaNHUM TPKULWTUMA U
ctone nHdnayuje.

KpeTare pedpepeHTHe KamaTHe cTone no
nsabpaHum semsbama, %

| vV X | vV X | vV X | vV X
2022 2023 2024 2025
USA Euro area UK

M3Bop: LieHTpanHe 6aHKe n3abpaHux 3emasba

®PuckanHa NOAUTUKA OCTaje eKcnaH3uBHa y BehuHK
€KOHOMMWja,  YMpPKOC  MOCTENEeHOM  CMakbekby
aedvunta HakoH nepuoga naHaemwuje. Mako cy vy
BehnHM 3emMasba NPOjeKTOBAHN NPUMAPHU AedULUTH
3a 2025. roanHy HUWXKM Yy OAHOCY Ha peKkopaHe HUBoe
n3 2020-2021. roguHe, OHWM W pasbe 3HA4ajHO
npemallyjy BpeLHOCTM 3abenexeHe npe naHaemuje,
nsyses y bpasuny n NHauju. Ctabunmnsaumja yaena
jaBHor pgyra y BAM Ha HuBoy w3 2024. roauHe
3axTeBahe cnpoBohere 3HayajHUX mepa dUCKanHe
KoHconupauuje y sehuHu 3emasba, umajyhu y smuay
pactyhe Tpowkose ¢UHAHCUpParba M BUCOK HMUBO
CTPYKTYPHMX pacxoda. PacT yKynHMX TpoLIKoBa
3a/y)KMBatba NpPesCTaB/ba CBE U3PAXKEHWjU M33a308,
HapO4YMTO 3a EKOHOMMWje ca BeNUKMM noTpebama 3a
peduHaHcMparbeM, AoK noBehaHo ocnarbarbe Ha
KpaTKOpPOYHe XapTuje of BPegHOCTM Mojayasa
N3/10eHOCT pU3NKY pedurHaHcuparba "
bnykTyaumjama KpaTKOPOYHMX KamMaTHMX CcTona.
PasBujeHe ekoHomMje he y HapegHOM nepuoay
YrNIaBHOM 33aZpKaTu HeyTpanaH GUCKaAHU CTaB, WTO
npeactas/ba 3HavajHo OACTyNake oA
PECTPUKTUBHMjEr  npuUcTyna npeasuheHor vy
anpuackom mssewTajy. Y 2026. rognHu o4ekyje ce
nosehare ¢uckanHux geduuymnta, npe ceera y CAL,
ycnen, AeMMMUYHOT MPOoAy»Kera MOPECKMX ONaKLWmMLA
n Behux n3pataka 3a MHGPACTPYKTypy 1 oabpaHy, Kao
M y eBpo3oHu, rae he gedvumte gogatHo noanhum
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MHPPACTPYKTYPHM W BOjHM MpojeKTn y Hemaukoj.
Mpema npojekunjama MM®, jasuu pyr CAL he
nopactu ca 122% BN y 2024. roguHun Ha 143% bAMN
y 2030. rogmHu, WTo je 3a oko 15 n.n. suwe y ogHocy
Ha anpwWICKy NpojeKLuMjy, LOK ce y eBPO30HM O4eKyje
nopacrt jasHor gyra ca 87% Ha 92% BAMN y ncrtom
nepvoay.

Pusnum no  ocHoBy npojekumja  rnobanHor
npuMBpPeAHOr pacTa OLeHEeHW Cy Kao MpeBacXOoAHO
HeratusBHU. Mpoay)KeHa Heu3BecHOCT morna 6u ga
CMatbM MOTPOWHY W MHBECTMUMje, a Jasba
ecKaslaumja NPOTEKLMOHUCTUUKUX Mepa, YKby4yjyhu
HeuapuHcKke 6Gapwujepe, morna 6u  ga noTucHe
MHBECTUUMje, MOpemeTn naHue cHabaesarba M
YMakb¥ pacT NpoAyKTUBHOCTU. M3parkeHu LLOKOBU Ha
CTpaHu noHyze paga, Hapo4nTO ycnep,
PECTPUKTUBHUUX MUMUTPALMOHUX MOAUTUKA, MOFAN
61 [OJaTHO  OrpaHUMYMTM  pact, nocebHo vy
eKOHOMMjaMa Cca CTaperem CTaHOBHULITBA MU
HEeA0CTaTKOM KBaninduKaymja. PrvcKasiHa parbMBOCT U
0CET/bUBOCT QUHAHCUJCKMX TPMKMLWTA MOjavyaHe cy
pactyhum TpowKoBMMa 3agyxuBartba W Behum
pusnymma peduHaHcHparsa, wTO MOKe
WMHTEH3UBMPATU  MaKpodMHaAHCUjcKe  NPUTUCKe.
MoTeHuMjanHO Marbn edeKTU NpumeHe BeluTayke
WHTeNureHumje moram 6w  JoBecTM [0 Harnor
npencnuTMBarba BPEHOCTU TEXHONOLWKUX aKLMja,
WTo 6M 3aycTaBMIO Tasac MHBECTULMja Y OBaj CEKTOP
M u3a3Bano nopemehaje Ha  PUHAHCUjCKMM
TPXKUWTUMA ca  WUPUM  MaKpPOPUHAHCUjCKUM
MMnNAMKaumjama. [logaTHuW pusmMum ofHOCE ce Ha
LEeHOBHE  CKOKOBE  YC/IOB/bEHE  KAMMATCKUM
LUOKOBMMA MWAW TEeOoNOJIUTUYKUM TeH3ujama. Ca
NO3UTMBHE CTpaHe, Hanpedak Yy TProBUHCKUM
nperoBopuma Morao 6u  CHM3UTU UapuHe W
Hen3BeCcHOCT, 0K 61 06HOB/bEHUN 3aMaXx CTPYKTYPHUX
pebopmmM M OBpXKM pacT MPOAYKTUBHOCTU MOA
yTULajeM BeluTayKe UHTENUTEeHLMje MOF/IN OCHAXUTK
cpeaHOpPOYHM pacT.

MakpoeKkoHOMcKe npoueHe EBpomncke ueHTpanHe
6aHke (ELB) 3a noapyuje eBpo3oHe

Tokom npse nonosuHe 2025. rognHe, eKOHOMCKY
aKTMBHOCT €BpO30He obenexune cy Wu3paxeHe
bnyKTyaumje, nNpoucTekne U3 NooLWTpaBaka
TProBUHCKUX Tapuda 1 nopacTta HEM3BECHOCTU y BE3U
Ca Ja/bUM CMepoM rnobasiHe TProBUHCKe NOJIUTUKE.
TakBa KpeTarba nocebHO cy noroguaa M3BO3HO
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OpUjeHTUCAHEe MHAYCTPUjCKE CEeKTope Yy nojeanHUM
3eM/baMa €BPO30He, Kao U WHBECTULMOHE TOKOBEe
YHyTap OBMX NpuBpesa Koje Cy CHAaXHO noBe3aHe ca
MehyHapoaHUM TPXRUWTMMA. MehyTnm, Mako HOBM
TProBUHCKM  cnopasym usmehy CAA wu EY
noapasymesa Behe LapWHe Ha WM3BO3 €BPO30OHE Y
CA, OH je [oBeO [0 CMakbera HEeU3BECHOCTH
TProBMHCKE MOJIUTUKE, LITO Ce€ MOBO/bHO OAparKasa
Ha YKYyMHe eKOHOMCKe NpuJmnKe.

Mpema centembapckum npojekumjama ELB, pact
npvspene espo3oHe y 2025. rogmHun nsHocuhe 1,2%,
WTO npeactas/ba peBu3ujy Hasuwe 3a 0,3 n.n. y
O4HOCYy Ha o4eKumBarba M3 jyHa. OBa peBu3sMja
oppakaBa jaye pomahe dakTope pacTa, npe csera
nosehartbe  peanHor  [OOXOTKA  CTaHOBHWLUTBA,
cTabuHy 3anocneHOCT U ybp3aHe MHBECTULM]E, KOjK
CYy HaJOKHaaMnM cnabujy CnosbHy Tpaxkwy MU
AeMMUYHO  yBnaxmnnm  edpekte  HENnoBOJbHUX
CMOJ/bHMX LIeHAa M HOBMX TPrOBMHCKUX OrpaHuyera.
MpuBaTHa  nOTpoOwWHaA MOKasana Cce  3HaTHO
oTnopHujom ycnen seher peasHor AOX0TKa U bpxer
naga vHonaumje, wTo je nosehano KynosHy moh
fomahuHcTaBa. PacT 3apafa v CTabUAHOCT TPXKULWTA
paja noAprKase cy pacT NOTPOLHE, 0K je CMakbee
HEW3BECHOCTU [0Bes0 A0 YyMepeHor naja crone
wrearbe. OBM daKTOpM Cy, 3ajefHO, CTBOPUAM
U3paxKeHnju noacTmuaj Aomahoj TpaxKHu Hero WTo je
6uno npeasuheHo NpPeTXoaHUM  MpojekuMjama.
NcToBpemeHO, MHBECTULMje CYy peBUAMPAHE HaBULLE,
nocebHo y Aeny NOCNOBHMX yNarakba U UHBECTULM]A Y
WMHTENEKTyaNHy CBOjUHY, aAX M LIMPer OnopaBsKa
KOPMOPaTUBHUX MHBECTMLMja HaKOH YybnaxaBarba
duHaHcnjcknux  ycnosa. CrambeHe uMHBecTUUUje
Takohe cy 6naro nobosbliaHe 3axBasbyjyhu HUXKUM
XMMOTEKAapPHMM KamaTama M pacTy peasiHor JOXOTKa.
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JaBHa nOTpOWHaA je HewTo BWUWA Yy OAHOCY Ha
npetxogHe npojekuunje, npe ceera 36or Behux
n3gBajakba  3a WMHOPACTPYKTYpy M opbpaHy vy
nojeauHUM  3em/baMa  YaaHMLaAma, MnocebHo vy
Hemaukoj n Wrtanmju. C papyre crtpaHe, CnosbHa
TProBMHa M Aas/be MMA OrpaHU4YeH AOMPUHOC pacTy,
a/n cy youeHa HelwTo H6o/ba KpeTarba y U3BO3y ycayra
M CMatbeH eHepreTCckM yBO3, LWTO je Ae/IMMUYHO
ybnaxkuno HeraTvBaH yTuUUQj jayer eBpa M HOBMUX
amepuykux Tapmda.

MpuspegHn pact eBpo3oHe y 2026. roauHu
npougetrbyje ce Ha 1,0%, WTOo npeactas/ba bnary
peBU3Njy HaHWXKe Yy OO4HOCY Ha OYeKMBarba M3 jyHa
(1,1%). Osa KoOpeKuMja oOJpakaBa OYEKMBAHO
ycrnopaBare  nNpuBpesHe  aKTMBHOCTM  HAKOH
npMBpeMeHo CHaXHujer onopaska y 2025. roanHu,
Kaga cy npuMBpeaHy aKTMBHOCT MOACTAK/IM MPEHOCHU
edeKTn, pacT peanHor goxotka v nosehaHa jaBHa u
npusBaTtHa ynarawa. Y 2026. roavHM o4yekyje ce
ymepeHuje kpeTarbe gomahe Tpaxhbe, jep ce epekat
Marbe UWHONaumje UM pacta peanHuUx 3apaja
nocteneHo Wucuprsbyje, [OK ce CcTonma wTeame
cTabunusyje. MHBecTUUMje HacTaB/bajy Aa pacTy, anu
cnopujum  TemMNom ycnen CMakbeHor  yTuuaja
doHpoBa Next Generation EU (NGEU) n mame
OAVHaMUKe WHBecTMUMja y CcTambeHOM CeKTopy.
McToBpemeHo, cnosbHa Tpaxkka ocTaje cnaba ycnen,
ycnopaBarba r/7106anHe TProBuHe, jayer espa MU
nosehaHux Tapuda, WTO OrpaHM4yaBa W3BO3HU
cekTop. Y uenuuu, pact og 1,0% y 2026. roguHm
o/lpa)kaBa npenas Ka CTabuaHWjoj, anu ymepeHujoj
€KOHOMCKO] AMHaMnum, npu yemy gomahu daktopu
W [asbe OCTajy K/byYHM HOCMOLM pacTa eKOHOMCKe
aKTMBHOCTM, anu 6e3 [oJaTHUX  jeAHOKPATHMX
noAacT1Laja U3 NpeTxoLHOr nepmoaa.
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Ta6ena 2. MakpoeKoHOMCKe NpojeKunje 3a nogpyuje eBpo3oHe, %

baN
JInyHa noTpowma
[p»aBHa noTpoLwma
BpyTo nHBecTuumje y OCHOBHa cpeacTBa
13803
YB03
3anocneHoct
CTona He3anocneHocTn
WHdnaumja, npocek nepuosa
JeAMHWYHM TPOLIKOBM paja
duckanHm pesynTaT onwTe gpxase, % bAMN
bpyTo ayr onwTe ap*kase, % bAIN
Canpo Tekyher padyHa, % AN

2024 2025 2026 2027
0,8 1,2 1,0 1,3
1,1 1,3 1,3 1,3
2,3 1,6 1,1 1,1
2,1 2,1 1,7 1,8
0,7 1,3 1,1 2,5
-0,2 2,8 2,0 2,7
1,0 0,6 0,5 0,5
6,4 6,4 6,3 6,1
2,4 2,1 1,7 1,9
4,7 2,8 2,2 1,9
3,1 2,9 3,2 3,4
87,4 88,0 89,1 89,8
2,6 2,4 2,5 2,5

M3Bop: MakpoeKoHOMCKe npojeKumje cTpydrbaka ELLB 3a noapyuje eBpo3oHe, centembap 2025.

TpKuULWTe pasa eBpO30HEe OCTaje U3y3eTHO OTMOPHO U
CTabUIHO TOKOM Le/Ior XOPpU30HTa npojekuuje. NMako
ce o4eKyje Aa he 3anoc/IeHOCT PacTy HELITO CMOPUjUM
TEMMOM HEero y nNpetxogHOM nepuoay, yKynaH 6poj
3anocneHnx HacTaB/ba ga ce nosehasa, a ctona
HE3anoC/eHOCTN ce MOoCTeneHo cmamyje ca 6,4% y
2025. rognHn Ha 6,0% p[o Kpaja 2027. roguHe,
OOoCTUXRYhU  UCTOPUjCKM  HajHUKKM  HMBO. [lopacT
3apaga [0CTUrao je BpxyHauy, Tokom 2024. n 2025.
roguHe, Kaga cy ce niate y Be/IMKOj Mepu onopasuie
HAaKOH MNPeTxXoaHOr naja peasHuX MnpuMakba
M3a3BaHOr BUCOKMM LieHama. Y HapeaHUM rogmMHama
npeasuha ce nocrteneHo ycrnopaBatbe HOMWHANHOT
pacTa 3apasa, ca npocevHux 3,4% y 2025. Ha 2,7% y
2026. n 2027. roguHuW, WTO je M pasbe U3HaL
AyropoyHor npoceka og, 2,5%. VictroBpemeHo, peanHe
3apage Ccy ce BpaTu/ie Ha HMBOe npe MHdNaTopHor
Tanaca, anu ce ovekyje Aa he wMXOB pacT v gamwe
6naro npemaluMBaTM pPacT NPOAYKTMBHOCTU. PacT
jeAnHUYHMX TpowKoBa paga (JTP) Hactasuhe aga ce
cMambyje 3axBasbyjyhu KombuHaumju cnopujer pacta
naata 1 nocteneHor noseharba NPOAYKTUBHOCTH.

MHdnaumja y eBpo3oHN nocTeneHo ce npubankasa
UW/baHOM HUBOY opf 2%, y3 bnaro pesuaupaHy
nyTakby Yy OAHOCY HA MpPeTXxogHe MpOorHose.
Mpoueryje ce ga he ykynHa uHdNaumja M3HOCUTHU
2,1%y 2025,1,7%y 2026, 1 1,9%y 2027. rogunHu, WTO
oAparkaBa cnabmerse nomahux LLeHOBHMX
npuTUCaKa, aanm W O4YeKMBaHO 6/aro NOHOBHO
ybp3ame y 2027. 36or yBohera cuctema TproBuHe
emucujama ETS2, Koju he nosehaTn eHepreTcke
Tpowkose. ba3Ha wWHdNaumja HacTaB/ba fa ce
cmarbyje ca 2,4% y 2025. Ha 1,9% y 2026. u 1,8% y
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2027. roguvHn, nog yTuuajem ycrnopasBakba pacTa
3apaga, cnabsberba MHPMaUMje y cekTopy ycayra u
jayarba eBpa, WTO 0b6apa YBO3HE LLeHe UHAYCTPUjCKUX
pobapa. MctoBpemeHo, pacT 3apaga MOCTENneHo
ycnopaBa a pacT jeAMHUYHUX TPOLIKOBA paja ce
CMatbyje, WTO AoNpPUHOCK Y6 iarkaBaky YHYTPaLLHbUX
LEHOBHUX NPUTUCAKa U CTabuamsaumju npoduUTHUX
MapKu npeayseha. Jayarbe eBpa A0AATHO CHUMKABa
yBO3HE LieHe, Yume ce pobHa MHbNaumja ybnarkasa
ToKoMm 2026. roguHe, Aok y 2027. roamHu oBaj epeKkaT
nocteneHo ciabu.

Pu3num ocTBaperba Npojekunje nponcTmyy npe ceera
M3 rnobanHe HEWU3BECHOCTM Yy  TPrOBUHCKOM
OKpY)Kehby, YC/OB/bEHE [a/bMM Pa3BOjeM perkuMma
amMepuykMx  uapuHa.  [logaTHy — Heu3BecHOCT
npeactaB/ba  MOTEHUMjaIHO CMakberbe  W3BO3HUX
LeHa KnuHe Kao oArosop Ha Te mepe, WTo 61 MMano
onun/bMeBe nocnegvue nNo nNpuBpPesHY aKTUBHOCT
eBpO30He, YyKmydyjyhu un  moryhe nojavaHe
anpeuyjaumnjcke NPUTUCKE Ha eBPO Ca HeraTUBHUM
MMNAUKauMjama nNo  onopasaKk. [poay»keTak
reonosIMTUUYKMX TEH3Mja M eBeHTyasiHa ecKanaumja
KOH®NMKaTa Ha BAMCKOM WMCTOKY Uy pPEermoHy
LipseHor mopa moran 6u pesyntupatn nosehaHom
LLeHOBHOM HenssecHowhy, Hapo4nUTO KOA,
eHepreHata, ca npouHodNaTOpHUM  edeKTuma.
NcTtoBpemeHo, Tpajatbe paTa y YKPajUHU HOCKU PUSKK
Jasber nafa MOTPOLIAYKOr MoBepera, WTo 6w
HEeraTMBHO YTWLANO Ha MpPMBATHY MNOTPOLIY,

cTambeHe MHBeCTULMje U WTeary AomahuHcTaBa.

Mocne  u3paxeHor  3aowTpaBarba  dUCKanHe
NOSINTUKE Yy eBPO30HM TOKoM 2024, roanHe, y 2025.
ce ouekyje 6naro [o0[aTHO NOOLITPaBakbe ycnes,
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YKMOAka MNpeocTanux aHTUKPU3HUX Mepa U3
nepuoaa naHAemuje v eHepreTckor woka. 3a 2026.
roguHy npegsuvha ce  ymepeHa  penakcauuja,
npesacxogHo 36or Behux jaBHWX MHBecTUUM]a
(ombpaHa, MHPpaCTpyKTypa — Hapounto y Hemaukoj)
M CHaxKHujer ynararba n3 NGEU ¢oHpoBa y octannm
AprkaBama EY. Hacynpot tome, y 2027. rogmHu ce
NnpojeKkTyje M3BeCHO MOHOBHO MOOLUTPaBake ycnes,
OVCKPEeLMOHUX Mepa W HUXKer HUBOA jaBHe
notpowre no ucteky NGEU ¢puHaHcmparba. Yyewhe
jaBHOr ayra esposoHe y BAIM, ynpkoc ctabuaHom
pacTy u ymepeHoj GUCKanHoj KOHCONMAAL W)U, OCcTaje
Ha 6naro y3nasHoj nyTaru — ca 88,0% y 2025. Ha
89,8% y 2027. roaMHU — npBeHCTBeHO 360r TpajHo
HEraTMBHUX MPUMAPHUX Canfa U BULIMX KAMATHUX
TPOLLUKOBA.

Of noueTka roguHe, EBponcka ueHTpanHa baHka je y
YeTUPW HaBpaTa CHU3UIA CBE TPU K/byYHE KamaTHe
ctone no 0,25 n.n. HakoH naysa Ha cegHuLama y jyny
n centembpy, pedepeHTHa cTona nsHocu 2,15%, fok
Cy cTOne Ha KpeauTHe M Aeno3MTHe ONaKWwuue Ha
HuBouma og, 2,00% u 2,40%. Y HapegHom nepuoay
ELUEG he HactaButM pJa Kanubpulie MOHETapHy
NOJIMTUKY Y CKAaZy ca rnobanHUm KpeTarbMma, ca
umM/bem crabunusaumje uHdnaumje Ha 2,0% vy
cpearbem poKy.

13



PesudupaHa ¢uckanHa cmpameeauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

3. Tekyha makpoeKOHOMCKa KpeTara y Peny6aunum Cpbuju n nsrnegm
3a nepuopg, 2026—-2028. roguHe

TOKOM TNPeTXo4HUX HEKOAMKO roauHa Penybanka
Cpbuvja je, Kao Mana W OTBOpPEHa EeKoHOMMja,
noKasasna  WM3y3eTHy  OTMOPHOCT Ha  U3a30Be
pa3nnMuUMTOr Kapaktepa. 3axBasbyjyhu 0AroBOpHO]j
dUCKaNHOj M MOHETAPHO] NOIUTULM, KOHTUHYUPAHUM
MHBECTULIMjaMa, Kao U CNpOBEeAEeHUM CTPYKTYPHUM
pebopmama, oyyBaHa  je MaKpPOEKOHOMCKa
CTabUANHOCT, cayyBaHO MOBepere WHBECTUTOPA MU
obesbeheH KOHTUHYUTET Y NPUBPEAHOM PacTy.

MehyTum, akTyesHa QJdelaBakba Ha rnobanHom u
pomahem nnaHy Tokom 2025. roauHe Harno cy
nojayasa eKOHOMCKY HeusBecHocT. Ha rnobanHom
HUBOY, eCKasauuja NpPOTEKLUOHUCTUYKUX Mepa U
npoLecu  TProBuMHCKe  dparmeHTauuje  MU3HOBA
TecTupajy OTMOPHOCT Manmx " M3BO3HO
OpUjEHTUCAHUX  EKOHOMMja, nonyT  Penybnvke
Cpbuje. VictoBpemeHo, Ha gomahem naaHy npucyTaH
je nopact ApyLITBEHO-MOAUTUYKUX TEH3Mja, LITO je
KpPO3 MNojavyaHy HEM3BECHOCT U onajake eKOHOMCKOT
noseperba HEeraTMBHO YTULLANO HA MHBECTULMOHY U
MOTPOLIAQYKY  aKTMBHOCT. Mako ¢y  OCHOBHM
MaKpPOEKOHOMCKM MOKasaTe/bl OCTanu CTabuiHm,
pact BAMN y npeoj nonosuHu 2025. roguHe 6uo je
UCrog, o4eKnBarba, 360r Yera je npojekLmja pacta 3a
Leny rogmHy pesuampaHa HaHuKe —ca 3,0% Ha 2,3%.
Mop yTulajem pacta peasHOr pacrnonoXUBOr AOXOTKA
CTAHOBHULTBA, Kao W ycnen ybp3aHe peanusauuje
UHOPACTPYKTYPHUX MpPOjeKaTa Be3aHWUX 3a U310XKOY
EXPO, ouekyje ce ybp3akrse npuspeaHor pactay 2026.
roanHu Ha 3,0%. OBa NpoLleHa je MAakK HUXKa y 0AHOCY
Ha npeTxoAHa oYyeKkmBarba 3a 1,2 n.n, Kao nocneaumua
npumeHe KOH3epBaTUBHOT npuctyna y
npojekToBakby, WMajyhu y BUAy TPEHYTHU HUBO
pu3MKa u3 gomaher 1 mehyHapoAHOr OKpYsKerba, Kao
W OO0JATHY HEW3BECHOCT KOoja npousunasu  us
orpaHuyerba 'y 0bumy nNpou3BOAHE MNojeauHUX
UHAYCTPUjCKUX eNaTHOCTH.

WHpnaumja ce Tokom 2025. roauHe yrnaBHoOM
KpeTasia OKO roprbe rpaHulle Lu/baHor HUMBOA, Mpe
cBera nof YyTuLajem pacta UeHa XpaHe ycnen
HENoOBOJ/bHUX BPEMEHCKUX Npuavka. Mehytum, oa
centemMbpa je [OWNO A0 OCETHMjer ycropasatba
uHbnaumje, Ha 2,9% mr., WTO je npe cBera pesyntat
npumMeHe ApPrKaBHUX Mepa Kojuma cy npuBpemMeHo
OFpaHMYeHe TProBuHCKe MapKe. Tokom 2026.
roguHe  o4yekyje ce  HacTaBak  ybnaxkasarba
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WHOMATOPHUX  MpuTUCaka U3 MehyHapogHor
OKPY!KeHa, yCnen cMarbeba TPOLWKOBHUX GaKTopa U1
cnabsberba gonapa y O4HOCY Ha eBpo, WTo 6u1 y3
NOBO/bHU]Y ~ AOMahy  MO/bONPUBPESHY  CE30HY
pe3yaTupano npocevyHum pactom wuHdbnauvje og
3,7%. Y npsux ocam meceumn 2025. roguHe ocTBapeH
je peduumnT cekTopa AprKaBHOr byLeTa y U3HOCY of
55,8 mapa AnHapa, WTo je Make 04, NaHnpaHor, npe
CBera, Kao nocneamLa HUXKer n3BplLuera pacxoa. o
Kpaja roauHe ouekyje ce paa he ce peanusauuja
pacxoda ybp3aTv, Tako Aa peBuaMpaHu bUCKanHu
OKBMp 33 2025. roauHy npeasuha HeENPoOMeHEH HUBO
duckanHor geduumTta og 3% BAIMN, WTO je HUBO Koju
ce npojektyje ny 2026. roamHu.

HewnsBecHOCT NpuCyTHA KOZ NpOojeKLMja AaTUX Y 0BOM
LOKYMEHTY OCTaje 3HadajHo Beha o yobuyajeHe, npe
cBera 3bor npupoge M obuma NOTEHLUMjanHUX
wokoBa. Pactyha  dparmeHTaumja  rnobanHor
E€KOHOMCKOT cucTema M MoryhHOCT 3aollTpasatba
6/10KOBCKUX ~ Mofena Hoce PU3MK  ycriopasakba
MehyHapoaHe TProBWHE W BONMATUAHOCTM  Ha
CBETCKUM EHEepreTcknum " QUHAHCUJCKUM
TPRULWTUMA, WTO 6GM MOrIO [O0AATHO MNOroAUTU
Peny6auKy Cpbujy Kao many U OTBOPEHY EKOHOMMU]Y.
YHyTpalHu  pU3nLM  NPOUCTUYY U3 APYLITBEHO-
NOMUTUYKUX TeH3uja, 4uuja 6u eckanaumja morna
HEraTMBHO YTMUATM Ha EKOHOMCKAa OYeKuBara U
HMBO MOBepera, [OK bU HUXOBO Aa/be CMUPUBAHLE
[onpuHeno  nobosblliakby  YKYMHOT  eKOHOMCKOT
ambujeHTa. M3a30Bu ca Kojuma ce cyoyaBajy HadTHa
MHOYCTPWjQ ¥ NpoM3BOAHa OCHOBHMX MeTana
cTBapajy AOoAaTHY HeM3BECHOCT na 6u tuxoso 6p3o
npeBa3unarkere UMano 3HayajaH No3UTUBAH yTULLAj
Ha YKynHe npuspegHe wusrnege. Umajyhu y suay
HaBegeHe daKTope, npojekuuje [Odate y 0BOM
LOKYMEHTY, MNpeacTaB/bajy camo jegaH of moryhux
CLieHapuja, a €eKOHOMCKa KpeTarba Yy HapedHOM
nepuony morna 6u 3HaYajHO Ada oActyne of
LeHTpanHe nyrare y 3aBUCHOCTU oA
MmaTepujanulaumje pusMka. Y TaKBOM OKpYKemy,
Bnaga HactaB/ba Ca NPUMEHOM Mepa YCMEpPEHUX Ha
OuyBakbe MaKpPOEKOHOMCKe CTabuAHOCTH, jayarbe
OTNOpHOCTY npuBpese W ybnarkasarbe yTuUaja
CMOJ/bHUX  LUOKOBA, NpU  Yemy  3agp:KaBatbe
onagajyher TpeHaa jasHor ayra y BAT ocTaje rnaBHO
CUAPO dUCKanHe NONUTUKE.
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PeBu3mja KpeTarba OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX
arperata y ogHocy Ha npeTxogHy ®UCKanHy cTpaterujy

Peanuu pact 64N, %

3,0

MNpeTxoaHa HoBa

MpetxogHa Hosa i i
npojeKkumja npojekuuja

npojekuuja [l npojekuuja

2025 2026

Canpo tekyher pauyHa, % AN

2026

MNMpetxoaHa Hosa
npojekuuja npojexkuuja

2025

MpeTtxoaHa Hosa
npojekuuja [l npojekuuja

UHdnaumja, npocek nepuopga, %

MpeTtxoaHa Hoea MpeTtxoaHa HoBa
npojekumja [l "POjeKuMja npojekuuja [l npojekuuja
2025 2026

duckanHu pesynrat, % 64N

2025 2026
MpeTtxoaHa Hosa MperxoaHa Hosa
npojekuuja [l npojeKkuuja npojekuuja npojeKkuuja

-3,0 -3,0 -3,0 -3,0

JaBHuM Ayr cekTopa Aprkase, % AN

46,8 45,0 46,5 44,5

MpeTtxoaHa HoBa
npojekuuja npojekuuja

MpeTtxoaHa Hosa
npojekuuja [l npojekumja

2025 2026
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Tekyha KpeTarba peanHor cektopa

HakoH pacta BAMN oz 3,9% y 2024. roanHn, noveTtak
2025. rogmHe 0b6enexuno je n3paxkeHo ycrnopasBare
€KOHOMCKe aKTMBHOCTU. PeanHu pact BAMN y npsom
KBapTany nsHocmo je 1,9%, OOoK je y Apyrom Keaptany
6uo 2,1%. YcnopaBatbe je npe cBera nocaeauua
YHYTPaWwbUX  APYLWITBEHO-NONUTUYKUX TEH3Mja U
nosehaHe HecTabWNHOCTM, Koje cy ce MocTeneHo
ofpa3une Ha npuBpedHa KpeTawa. [open Tora,
mehyHapogHu  daktopu, npe cBera pactyha
reonosIMTMYKa HeM3BeCcHOCT M rnobasHa eKoHOMCKA
dparmeHTaumja, LOAATHO Cy AONPUHENN cnablbery
npuBpeaHMX TOKOBA.

MocmaTtpaHo ca Npon3BOAHE CTPaHe, HajuspaxKeHnjn
HeraTMBaH  yTuLQj nosehaHe  HeM3BECHOCTM
3abeneeH je y rpaheBMHaApCTBY, CEKTOPY NpuBpese
KOjU je HajoCceT/bMBUjU Ha MPOMEHEe Yy OnwWToj
€KOHOMCKO] KiMmu. Y npBoj nonosuHn 2025. rognHe
0Baj ceKTop ocTBapwo je nag 6AB op 11,3%, unme je
rpaheBnHapcTBO 3abenexunno Haj3Ha4ajHNju
HeratTmeaH gonpuHoc pacty BAM. Ynpkoc peanHom
pacTy og, 2,5%, yunmHaK cekTopa ycayra 6uo je HewTto
MakbM 0, OYeKuBaHor. Mako je y nojegmHum
CErMeHTMMa, MonyT MHOOPMALMOHUX TEXHO/Ooruja,
OUHAHCUJCKMUX M CTPYYHMX YyC/Ayra HacTaB/beH
penaTMBHO conupaH pacT, edekaT cnabujux
nepdopMaHCK Yy KNACUYHUM YCAYKHUM FpaHama -
Typu3Mmy, TProBUHU K caobpahajy, ycnosuo je aa
YKynaH AONpUHOC ceKkTopa ycayra pacty bl octaHe
orpaHumyeH. MHAyCcTpmjcka Npoun3BoAHa je y UCTOM
nepuogy 3abenexuna pact og 2,5%, umme je
nokasasna OTMOPHOCT y YC/I0BMMA jow yBeK cnabe
cnosbHe TpaXkrbe. CBOjUM MO3UTUBHUM PE3yNTaTOM
MHAOYCTPUja je [enMmuyHo ybnaxkmna HeratusHe
edekTe Ha pacTt B, Koju cy NpPoOUCTEKAN U3 oWwTpOr
naga rpaheBMHapcTBa M UCNOAMNPOCEUYHUX pe3yaTaTa
y cekTopy ycnyra. OBa OTMOPHOCT pe3ynTtaT je
aKTMBMparba HOBUX MPOM3BOAHMX KanauuTteta vy
Behem 6pojy rpaHa, npe cBera y ayToMo6UICKOj U
rymapckoj WHAYCTpMjU, Koju cy o0besbeannm
cTabunaH N3BO3HU M NPOU3BOLHM AONPUHOC YNPKOC
M3a30BHOM OKpy)Kerby. HenoBO/bHM  KNMMATCKM
YCNOBW TOKOM /ieTa, NocebHO AyroTpajHM nepuoam
BMCOKUX TemnepaTypa W HeaoCTaTak NaAaBMHA,
HeraTMBHO Cy YTMLAAW Ha MPUHOCE HajBa*KHUjUX
Nno/bONpPUBPEAHNX KyAnTypa, LWTO je wWmano 3a
nocneguuy jow jegHy nucnog, npoceyHy
no/bOnNpuUBpPeaHY CE30HY.
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JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
Npou3BOAHM NPUCTYN, N.MN.

51
48 46 45

Q1 Q2 Q3 Q4| Q1 Q2 a3 o4
2023 2024

Qlr Q2
2025

I [To/bonpuBpeaa
I [paheBMHaApPCTBO
HeTto nopesu

. /HAaycTpYja
B Ycnyre
e PeaiHN pact bAMN

M3Bop: P3C

MocmaTpaHo ca pacxoaHe CTpaHe, Yy NPBOj NONOBUHU
2025. roguHe, nosehaHa HeM3BECHOCT Yycnen,
nojavyaHmMx ApPYyWTBEHUX TeH3Mja HeratMBHoO je
yTUUana npe ceera Ha KOMMNoHeHTe fAomahe TpaKioe.
Mako je pacT pacnosioxuBOr AOXOTKa BMO CHaKaH,
NoACTaKHYT noBehartbem peasHuX 3apasa W neHsuja,
TO Ce Huje y MOTNyHOCTM OAPAa3WI0 Ha AUHAMUKY
npmMBaTHe NOTPOLWHE, YNjM je pacT u3Hocmo 2,4% y
NpBOj MONOBUMHW roAuHe. YumbeHnua p[a pact
NoTPOLWHE HUje NPaTUO AMHAMMUKY PaACNONOMNKMBOT
OOXOTKa  yKasyje Ha nosehaHy  CKAOHOCT
OOMahMHCTaBa Ka LWTeArbW U U3PAKeHMjU onpes y
yCNOBMMa MOBULIEHE HEU3BECHOCTU U 3a6pPUHYTOCTK
y nornegy 6yayhmx  eKOHOMCKMX  KpeTama.
NuBecTuumje cy y npsoj nonosuHu 2025. roguHe
nokasane cnabujy  AgUHaMKMKY  3abenexkuslun
cmamerbe 04 2,5%, WTo je npe ceera nocneamua naga
y rpahesuHapcTBy. HeTo M3BO3 je MMao HeraTuBaH
aonpwuHoc pacty BAMN, ycnepn 6prker pacta yBo3a Hero
1n3B03a. CHaXHWjM pacT yBO3a AETEPMUHUCAH je
rotToBO  NoAjefHaKMM  [OOMPUHOCOM  Tpaxke
fomahuHcTaBa 33 NOTPOWHMM  gobpuma U
WMHTEH3UBHMjer yBO3a WHMNyTa HEOMXOAHWX 3a
notpebe npuepene. OBaj npouec A[OAATHO je
NOACTaKHYT nojayaHMm yBo3om Jgobapa youwu
HajaB/beHOr yBohera Tapuda MoYeTKOM roguHe w
OYEeKMBaHOr pacTa LeHa Mo TOM OCHOBY, WTO je
pe3yaTMpano M 3HayajHum noseharbem 3anmxa vy
NpBOj NOJIOBUHU rOAUHE.
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JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
pacxogHu npucTyn, n.n.

48 P 46

Q1 Q2 Q3 04| Q1 Q@2 Qa3 | a Q
2023 2024 2025

B /1 p>KaBHa NOTPOLUHA
s HeTo 13BO3
e PeanHu pact 64N

I [p1BaTHa NOTPOLHA
I \HBeCTMUMje
MpomeHa y 3anmMxama

M3Bop: P3C

B1cOKOdpPEKBEHTHN UHAMKATOPWU Takohe yKasyjy Ha
ycnopaBake EeKOHOMCKe aKTMBHOCTM TOKom 2025.
roauHe, nocebHo y  ceKkTtopy  ycayra "
rpaheBuMHapcTBy.

PeanaH npomeT y TProBMHM Ha Mano nopacTao je 3a
2,4% y nepuoay jaHyap—asryct 2025. roguHe, anu je
AMHAaMMKa pacta ycnopuna Yy nopehewy ca
npetxogHum  nepuogom. [loseharbe npomeTa
OCTBapeHoO je y CBe TPW KaTeropuje npous3BoAa:
HenpexpambeHux 3a 4,5%, MoTopHUX ropmea 3a 1,8%
M npexpambeHux npomssoga 3a 0,9%. Mehytum,
cnopwuja AMHaAMMKA pacTa yKasyje Ha yTuuaj nosehaHe
HEW3BECHOCTU Ha Aomahem TPXKULWITY Koja je gosena
4O opnarakba  noTpowre  gomMahuHcTaBa U
M3paKeHWjy ONpesHOCT Y KyMOoBUHWU. MicToBpemMeHo,
OOWN0 je A0 3HAyajHOr ycnopaBakba TYpPUCTUYKE
aKTMBHOCTM. bpoj gonasaka Typucta je cmarbeH 3a
1,9%, 0K je 6poj Hoherba 61O Matrby 3a 3,2% y NPBUX
ocam meceum. Mag je npe cBera nocneanua CmarbeHe
aKTMBHOCTM gomahux TypucTa, AOK je Koz, CTpaHuX
TypucTa 3abeneeH ymepeH pacT, Koju je, mehyTum,
0OCTa0 MCNOA, OYEKMBAHOr HMBOA M TPeHAOoBa U3
npeTtxogHor nepuoga. MNopep Tora, 3abenexkeH je naz,
npomMeTa y YrocTUTe/bCTBY, MPU Yemy je y npBux
cefam meceumn 6Mo peanHo mareu 3a 2,3%. Y npsux
ocam meceum 2025. rognHe AEBU3HU NPUANB Of,
Typu3ama je mehyroamwme ysehaH 3a 0,6%.

CekTop MHPOpMaLMOHO KOMYHMKaLMOHUX
TEXHO/I0TMja HaCTaBMO je KOHTUHYMPaAHW pacT, y3 CBe
M3parkeHNju 3Hauvaj y CTPyKTypm gomahe npuspege. Y
npeux wect meceun 2025. roanHe ocTBapeH je pacT
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BB opf 6,9%, wWTo noTephyje ya0ry 0Bor CEKTOpa Kao noseharwe opg 12,9%. TakBom pguHamukom, WKT
jegHor on, K/by4HMX MOKpeTaya NpuUBpeaHOr pacra. CEKTOp je [0CTUrao CKopo jeaHy TpehuHy yKynHor
Mo3nTMBHa KpeTarba Yy CeKTopy MHPOPMALMOHUX M3B03a Yycayra, umme ce notephyje cBe Beha
TeXHONOrMnja NpaTh pacT U3BO3HEe aKTUBHOCTY, KOja je KOHKypeHTHocT gomahe WKT wuHAaycTpuje u HbeH
TOKOM npBKMX ocam meceun 2025. roamHe gocturna 3Hayaj Y CNO/bHOTPrOBMHCKO] pa3mMeHu.

BpeaHocT oA 3,0 munuvjapam espa, y3 mehyrogmume

BucoKoppeKBEHTHU MHAMKATOPU HAj3HAYAJHUJUX YCAYKHUX AenaTtHocTu, 2024=100

MpoMmeT y TPFrOBMHM Ha Masnio Y CTalHUM LieHama MpoMeT y yrocTUTe/bCTBY Y CTaIHUM LieHama
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M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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lpaheBUHCKA aKTMBHOCT je y MnpBOj nososuHM 2025.
roavHe 3abenexuna peanaH nag oz 11,3%, npu yemy je
YKyMHa BpeaHOCT M3BeAeHMX pagoBa buna marba 3a
11,6% y oaHOCYy Ha MUCTWU nepuos NpeTxoaHe roguHe.
[NaBHW HeraTMBaH yTWUQAj NMOTEKAao je 04, CMmarberba
AKTMBHOCTM Yy HWUCKOrpagtbu, rae je BpegHocT
n3BedeHux pagosa onana 3a 19,7%, npe csera Kao
nocaeguua ycnopeHe peanmsalmje MHPPACTPyKTYPHUX
npojekata ycnen  nojayaHoOr  agMWMHWUCTPATUBHOT
Haz3opa, npenasHe dasze nsmehy 3aBpLUETKA BEIMKUX U
NMOKpeTakba HOBMX NPOjeKaTa, an U ycnes BUcoke base
n3 npse nonosuHe 2024. rogmHe. Ca pgpyre cTpaHe,
BMCOKOrpaAtha je Ae/IMMUYHO yH1axKmna oBa HeraTMeHa
KpeTarba, OCTBAPMBLLM NO3UTUBAH AOMPUHOC KPO3 pacT
BPeAHOCTU n3BeaeHNX pagosa og 5,5%.

MHAaeKcn BpeaHOCTU U3BeaeHUX rpaheBUHCKUX
pagosa (2024=100)
Q1-Q2 2025

Q1-Q2 2024
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M3Bop: P3C

NHaycTpmjcka Nnpon3BoAHba je HacTaBuaa NO3UTUBAH
TpeHa n Tokom 2025. roamHe, Npu Yemy je y npBux
ocam meceum 3abenexkeH pact ¢usmMykor obuma
npoussoare og 2,7%. Y oBom nepuoay pact je 6uo
BoheH Behum obumom npomssoare npepahunBavke
nHayctpmje og  3,0%. WctoBpemeHOo, CceKTop
pyZapcTtsa je octBapuo nosehame opf 5,5%, wTo je
npe cBera pes3ynATaT MojayaHe eKkcnaoaTauuvje yrba
(11,2%) v pacta ekcnnoaTtaumje pyaa metana (3,3%).
C gpyre cTpaHe, MPOM3BOAHA E/IEKTPUYHE eHepruje
6una je marba 3a 0,7% y NpBMX OCam MeceLM U MMana
je 6nar HeraTMBaH yTMULAj] Ha pacT YKynHe
MHAYCTPUjcKe npomnssoare. Mehytum, Tpeba nctahm
4a op jyHa 2025. roanHe npounsBoAtba eNeKkTpuyHe
eHepruje benexun nosmMTMBaH mehyroamiirby pacT, a
3axBasbyjyhu nokpeTaky HoBowu3rpaheHor
Tepmobsioka ,B3“ y TepmoenekTpaHu Koctonay,
ouyekyje ce pga he 0Baj CEKTOp M Yy HapeaHUM
MeceLMMa HacTaBUTM Aa Aaje NO3UTMBAH AOMNPUHOC
YKYMHOj MHAYCTPWUjCKOj MPOMU3BOAHMN.
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NHaeKc ¢pusmnukor obuma npepahusauke
UHAycTpuje, 2024=100

75

2023 2024 2025

NHaekc pusnukor obuma pygapcrea, 2024=100
120

60

| v vi X | [\ vil X | v Vi

40 2023 2024 2025

UHaeKkc dusmnuKkor obuma cHabaeBara
eNeKTPUUYHOM eHeprujom, racom v napom, 2024=100
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M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

MocmaTtpaHo no  obnactuma npepahuneayke
WMHAOYCTPUje, Yy NpBUX OCam meceun 3abenexeH je
anBepcudukosaH pact y 13 on 24 penaTHOCTW.
HajsHauvajHnjn no3nTnBaH [0MPUHOC pacty
npepahuBayke MHAYCTPUje Yy OBOM Nepuoay notuye
o4, TyMapcKe M ayToMobu/IcKe MHAyCTpuje, Koje cy
3abenexmune nosehawe op 20,1% wu  23,5%,
pecnekTnBHO. CHaxkaH mehyroauiwmwby pact ose ABe
[enaTtHocTM npe cBera je pesynTaT npolmpersa
NPOU3BOAHMX KamauuTeTa KoOju Cce oJHoce Ha
npou3BoAtbY ryma y Komnanuju Linglong, ogHocHo
npou3BoAHY HOBOT MmoZena aytomobuna y ¢abpuum
y Kparyjesuy, npu 4Yemy oOBe [ABe [elaTHOCTU
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onpeaes/byjy OKO MONOBMHE MO3UTUBHOI YyTULAja
mely agenaTHOCTMMa Koje Cy oOCTBapwuie pact
npoussoare. ictoBpemeHo, pusnykn obum HapTHe
mHayctpmje je suwum 3a 10,3%, umja je AuMHamMKa
Npoun3BoAHE Y 3HaYajHOj] mepu Buaa 1 nog ytmuajem
6asHor edekTa ycnen, cnposohema
npownoroguiuHer pemoHTa " nssohera
WHBECTUUMOHUX pagoBa Ha BehWHM npoLecHux
noctpojersa y npepahusaykom Komnaekcy HUC.
HactassbeH je pactyhu TpeHa Npor3BoAHE OCHOBHUX
MeTana, Npu Yemy je y npBUX OCam Meceun obum
aKTMBHOCTM oBe JenatHoctu ysehaH 3a 9,3%, vy
OfHOCY Ha WCTUM nepuoa, npeTxoaHe TroAuHe.
NcTtoBpemeHO, MNO3WTMBAH AOMNPUHOC MOTUYE Of,

npov3BOArbe METasIHUX MPOM3BOAa, Kao U of
XeMUjcKe MHAyCcTpuje Koje cy 3abenexune pact of
54% v 4,2%, pecnektuBHo. C pgpyre cTpaHe,
Haj3HAYajHMjU  HeraTMBaH  AOMPUHOC  KpeTakby
npepahuBayke MHAYCTpUje y MPBUX OCaM Meceum
2025. rogmMHe NOTeKao je o4, MaLMHCKe MHAYCTpuje
cmarberem npoussogrbe of 15,0%. lMpoussogrba
OfleBHUX npeameTa 3abenexuna je nag on 18,7%,
OOK je ¢M3M4Kku 0bum npousBogre npexpambeHe
MHAOYCTPUje M MonpaBKa M MOHTaXa MalMHA W
onpeme onao 3a 1,1% n 18,7%, pecnektusHo. Octane
OEeNaTHOCTM Koje cy OCTBapuie matbh GU3NYKM 06UM
npov3BoAre MMane cy b6nar HeraTMBaH yTuLAj Ha
KpeTatbe npepahusayke MHAyCTpuje.

UHaekcu pusunukor o6uma Bogehux aenatHoctu npepahusauke nHaycrpumje, 2024=100
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Mpon3BoaHa MallMHa U OfpemMe Ha APYyrom MecTy
HenomeHyTe
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M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Y3umajyhm y 063up KpeTarwa Yy MpBOj MOSOBUHMU
roguHe, Kao W AWUHAMUKY BUCOKOPPEKBEHTHUX
MHAMKATOPA Y jyNy M aBrycty, npojekumja pacra bAMN
3a 2025. roamMHy peBuampaHa je HaHuXKe, ca
npetxoaHux 3,0% Ha 2,3%. MaTtpuuy p13nKa y oBom
TPEHYTKY OLeHYjeMO Kao CUMETPUYHY, LUITO 3HAYM Aa
Cy wu3rneaM 3a OACTyMaka nNpuMBpPeaHOr pacra vy
NO3UTMBHOM UM HEraTMBHOM CMepy MNpUBAUKHO
nogjeHaKo BEPOBATHU.

MpojeKuuja auHamuke KeaptanHor BAM (%, mr) y
2025. roauHu

5 4,6 4,5

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
2024 2025

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

Ny pesnanpaHom oksupy, pact bArM y 2025. roanHu
buhe onpeae/beH gomahom TpaxKHbOM, afn Yy Mak0j
MepW Hero LWTO je MPeTxof4HO OYeKMBaHO, AoK he
OOMPUMHOC  HEeTo  M3BO3a  OCTAaTM  HeraTUBaH.
Haj3HayajHMja peBu3mMja 04HOCKU Ce Ha UHBEeCTUUMje,
KOje cy noKasane cnabujy gMHaMUKY Of, OYeKMBaHE.
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TpeHa uMKayC

MHBECTULMOHA aKTMBHOCT 6Waa je nog CHaXHUM
NPUTUCKOM KakKo gomahux, Tako M mehyHapogHux
M3BOpPa HEM3BECHOCTU. YHyTpaw K Gaktopu y Buay
nosehaHumx LPYLUTBEHO-MONUTUYKUX TeH3nja
OrpaHUYMAN CY YKYMHU MHBECTULMOHM 3amax, AOK Cy
CNOJ/bHU PU3MLM, NONyT HecTabwuaHor rnobanHor
OKpY)XeHpa, reono/IMTUYKUX TEeH3nja W nojavyaHe
dparmeHTaumje mehyHapoaHe TprosuHe, yCnopuau
NPUAMB CTPAHUX [AWPEKTHUX WHBecTuuMja. Kao
nocneguua Tora, PacT MHBECTULMjA je peBUAMpPaH
HaHW}Ke, ca NPBOOUTHO oyekmBaHuX 4,2% Ha 1,6%,
WITO npeAcTaB/ba [N1aBHU pPas/ior KopeKkuuje pacta
ANy 2025. roguHun. Kog octanux arperaTa ynotpebe
KopeKuuje cy bune MUHMMaNHE U HUcy buTHUje
yTuuane Ha peBu3sujy  yKynHor pacta BAIM.
MocmaTtpaHo Mo NPOM3BOAHMM CEKTOpWMMA, Hajeha
KOpeKLMja of4HOCK ce Ha rpaheBMHApPCTBO, C 0631pom
Ha TO Aa ce yMecTo NPBOOGUTHO OYEKMBAHOT PacTa o4,
1,9%, caga npojekTyje nag of oKo 5%. 3HayajHuja
KOpeKLMja N3BpLUEHa je y MO/bONpPUBPEaM, 0K CY KOZ,
OCTa/NINX CEKTopa U3MeHe 6une MUHUMANHE U HUCY
6UTHKMje yTuuane Ha YKynHy pesusujy. [poueHa
aednatopa AN 3a 2025. roagnHy HUje mMerbaHa Yy
O4HOCY Ha NPeTXoAHY NPOjeKLMnjy N OCTaje Ha HUBOY
on 4,1%, byayhu pa je avHamuka gednatopa
nojefMHa4yHMX  KOMMOHEHTM Yy  CKlagy  ca
OYEeKMBaAHOM.



PesudupaHa ¢uckanHa cmpameeauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

Tab6ena 3. BAiMN, ctone peanHor pacta, %

2025%* 2025%*
2024 Q12025 Q2 2025 (peBugupaHa (npeTxogHa
npoueHa) npoeHa)

AN 3,9 1,9 2,1 2,3 3,0
Oednatop 6AN, % 6,3 4,8 4,2 4,1 4,1
MpusaTHa noTpoLa 5,2 1,7 3,0 2,8 3,1
[paBHa noTpoLwHa 4,0 0,5 3,7 2,6 3,7
MHBecTULMje y OCHOBHa cpeacTsa 7,7 -0,8 -4,0 1,6 4,2
MN3B03 pobe n ycnyra 5,2 8,6 4,6 4,3 4,5
YB03 pobe u ycnyra 8,0 11,3 9,8 5,5 5,4
MNowonpuepesa -7,0 2,0 3,0 2,0 6,3
NHAaycTpuja 4,1 2,0 3,0 2,8 2,9
lpaheBMHapcTBO 4,0 -5,3 -16,1 -5,1 1,9
Ycnyre 4,5 2,1 2,9 2,8 3,1
HeTto nopesun 4,4 2,3 3,4 2,8 2,6

M3sop: P3C

* MuHUCTapcTBO dUHAHCKja

MpojeKumje KpeTatba PeanHor CeKTopa y JaBHa ynarakba Yy TPAHCMOPTHY, ' eHepreTcky wu

KOMYHaNHY MHOPACTPYKTYpPYy WMMajy BULLECTPYKEe

nepuoay 2026-2028. roguHe

Y AuHamuyHOM rnobanHom OKpyxkewy, Penybavka
Cpbuja HacTaB/ba Aa rpagn OLPMKMB U KOHKYPEHTaH
npuBpeaHM MoZen ocnarbajyhn ce Ha cTpaTellke
WMHBECTMUM]E,  MAKPOEKOHOMCKY  CTabunHoCT U
MHOBaUMje Kao rnaBHe cTyboBe AyropoyHoOr passoja.
OTBOpPEHOCT npema CTpaHMM WHBECTMUMjama OcCTaje
BaKaH OC/MOHAL, pas3Boja, HapouuTo 360r npeHoca
3Hatba M TeXHO/IOTWja, anun Ap:asa cee Behy naxry
ycMepaBa Ha OCHa)KuBakbe gomahux MHBecTUTopa.
Kpo3s nopecka pactepeherba, yHanpeheH npuctyn
nm3BopumMa  GuMHAHCMparba W NOjeAHOCTaB/beHE
aAMMHUCTPATMBHMX MNpoLeaypa, OTBApajy ce HoBe
moryhHocTM 3a pact. [apanenHo ca TUM, HOBM
CTPATELKM LMKAYC UHAYCTPUjCKE NOAUTUKE POKycupa
Ce Ha jayarbe CeKTopa Ca BMCOKOM [A0OAATOM
BpeaHowhy, NoacTMLabe TpaHchepa TEXHOMOTMjA U
pa3Boj WHOBALMOHOT NHCTpYMEHTH
NOAUTUKE YK/bYYyjy cybBeHUMje 3a HabasKy onpeme,
rnopecke oflaKLWKLe 33 UCTPaXKMBake U Pa3Boj, Kao U
NPOLUMPEHE MPEXKEe HayYHO-TEXHOIOLIKMX NAPKOBa Y
csum Behum rpagosuma Penybaunke Cpbuje. Tume ce
Kpeupa WHCTUTYLMOHANHM OKBUP 3a ybp3aHy
CTPYKTYpHY TpaHchopmaumjy fomahe npuspese.
MocebHo je 3Ha4ajaH Hanpeaak ocTBapeH fobujarbem
MHBECTULMOHOT PejTMHIA, KOjU He CaMo Aa Cmatbyje
TPOLIKOBE 3ajy)KMBara ApKase, Beh M oTBapa
[OJATHW NPOCTOP 3a MPUCTYN NPMBATHOM CeKTopa
MehYHapOoLHUM TPKULLTMMA KanuTana.

eKocucrtema.
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edekTe, byayhu fa He camo fa AMPEKTHO AonpuHoce
pacty B, Beh cTBapajy 1 cTumynaTuBaH aMbujeHT 3a
lwMperbe npuBaTHOr  cektopa. MopaepHu3aumja
MHPpacTpyKType omoryhasa epuKacHUjy MHTerpauujy
AoMahux KomnaHuja y eBpoOrcKe NaHue BpesHOCTH,
nctoBpemeHo  yHanpehyjyhu  KBanuTeT  KMBOTA
rpahaHa. Mporpam ,,CKkok y byayhHocT — EXPO Cpbuja
2027“ npepacTtaB/ba MHTErPUCaHW CTPaTeLlKM OKBUP
Koju o0bjeaubyje UHOPACTPYKTYpy, WHOBauuje U
mehyHapoaHy npomounjy  Penybnvke  Cpbuje.
MnaHupaHe WHBeCTUMUMje obyxBaTajy M3rpagmy
caobpahajHe M eHepreTcke MpeXKe, MeTPo CUCTEMA,
KYNTYPHUX U CMOPTCKMX 0bjeKaTa, Kao M 06pa3oBHUX U
MHOBALMOHNX LeHTapa. NHpacTpyKTypHE
MHBECTUUMje Yy AWUrMTanHe maructpane, obpasosHe
xabose u oppxuse ypbaHe cucteme Beh gaHac
CTBapajy cuHeprujy mamehy pap:kase M npusaTHoOr
CeKTopa, Ynme ce ybp3aBa KoHBepreHumja Penybavke
Cpbuje Ka pasBUjeHMM €EBPOMNCKMM eKOHOMUjama.
Hactasuhe ce ca MOAEPHM3ALMOM "
aurMTannsaumjom Koja he ce ornegatv y Aasbem
pa3Bojy M MPUMMEHM BelUTayKe WHTenureHumje u
LWMpery cUCTeMa CyrnepKoMMjyTepa, Kao U LuMpekby
KanauuTteTa [prkaBHoOr garta ueHTpa. MctoBpemeHo,
HacTaB/ba Ce Ca aKTMBHOCTMMA Koje MMajy 3a uwb
ybp3aHM pa3Boj MHOBALMOHOr EKOCUCTEMA Kpo3
npowupere noctojehumx Hay4YHO-TEXHONOLLKMNX
napKkoBa W W3rpajtby HOBWUX, Kao W yHanpehewe
ycnoBa 3a OTBapakbe  UCTPArKMBAYKO-PA3BOjHUX
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LeHTapa No3HaTMX cBeTCKMX UT 1 apyrnx KomnaHuja.
MocebaH aKLeHaT CTaB/beH je Ha YyHanpehere
JbY[CKOT KanuTana Kpo3 nporpame 3a 3anol/baBarbe
MAagmMX, AyanHo obpasoBarbe U MOAPLUKY patbMBUM
OPYWTBEHMM  rpynama, uyumme ce obesbehyje
WHKAy3MBaH pa3Boj. AreHaa pacta, yckaaheHa ca
CTpaTelWwKnm cmepHuuama Esponcke yHuje, jacHo
noctae/ba MpuopuTeTe pasBoja, Of, Yyjaraka Yy
eHepreTuky, AuWrMTannsaumjy u passoj 5G mpexxe,
npeko pedopme ob6pasoBHOr cucTtemMa, na cee A0
jayarba BNafaBMHe npasa, YMMme ce rpaam ctabuiHa
OCHOBa 33 [yropoyHy OTMOPHOCT M OAP*KMBOCT
eKoHoMMUje.

ObesbehumBatbe  eHepretcke  6esbegHocTM  u
OA4PKMBUX M3BOPA eHepruje he BUTK NpPUMapPHU Un/b
eHepreTcKe cTpaTervje u npoueca gekapboHusaumje.
Penybnvka Cpbuja ce obaBesana Ha MoOCTeNeHO
yBohere OApKMBUX U3BOpa eHepruje, nosehare
eHepreTcke epUKacHOCTU U CMakbeHE eMUCHjE YTTbeH-
OVMOKCUA@, WTO je CYWTWMHCKM Npeayc/ioB  3a
€KOHOMCKY M EKOJIOLIKY OTMOPHOCT Yy [Yyrom POKY.
YBohere MexaHW3ma 33 npwuaarohasarbe Yr/beHUKa
Ha rpaHuuama (CBAM) y EBponckoj yHuju og 2026.
roovHe  NPeAacTaB/ba  BaXKHY  MPEKPETHULY Y
TPrOBMHCKMM M KAMMATCKMM MOMUTUKAMA, KOja MOKe
MMaTU  3HayajHe MaKpPOEKOHOMCKe edekTe no
Penybnvky Cpbujy. Tpema OBOM MEXaHU3MY,
yBo3HMUM y EY buhe obase3Hn ga nnahajy CBAM
cepTndUKaTte, uvja BPEeAHOCT 3aBUCK Of, KOJUUMHE
emucuja CO, HacTaIMX TOKOM NPOU3BOAHE YBE3EHUX
fobapa Kao wWTo cy uemeHT, reoxhe, uYenwk,
anyMUHUWjyMm, BewTayka hybpuea, BOAOHUK MU
efleKTpuyHa eHepruja. Edektn ysoherba CBAM wu
npatehnx KAMMATCKMX MOAUTMKA Buhe npuKasaHu y
®PuckanHoj cTpaternjm  3a 2027. roauHy, ca
npojekunjama 3a 2028. n 2029. roanHy.

OueKrBaHa cpefHOpPOYHa KpeTakba peasiHOr CeKTopa
3aCHMBAjy Ce Ha aKTye/HUM eKOHOMCKMM TPeHZ0BUMa
n usrnegmuma 3a Peny6auky Cpbujy n mehyHapoaHo
OKpY)Ketrbe, Y3 yBaxaBatbe JAOHETUX Mepa eKOHOMCKe
nonuTuke. MctoBpemeHo, npojekuuje cy ontepehexe
M3Pa’KEHUM  CTEMNEHOM  HeW3BeCHOCTU  ycnien,
rnobanHux Aewasarba M MOBULIEHMX APYLITBEHO-
NOMWUTUYKMX TeH3Wja y 3eM/bM, Kao U BWCOKe
HEeM3BEeCHOCTM y nornedy [AWHaAMUKE eKOHOMCKe
aKTUBHOCTU Y NOjeAMHUM WHAYCTPUjCKUM rpaHama
Koje cy oceT/bvBe Ha npomeHe y mehyHapogHom
NOC/NIOBHOM OKpYXKekby. TaKBU pU3ULLM MOTY 3HAYajHO
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YTMUATM HA EKOHOMCKA OYEeKMBara, MOBepere
npuepeaHux cybjekata v MHBECTULMOHY aKTUBHOCT Y
HapegHom nepuoay. Ctora, npojekunje gate y oBOm
[OKYMEHTY, MpeacTaB/bajy camo jedaH og, moryhux
CueHapuja, a EKOHOMCKa KpeTakba Y HapeLHOM
nepvoZy morna 6u 3HavajHO fga oAcTyne of,
LEeHTpasiHe nytakbe y 3aBWCHOCTU o4
maTepujanmsaumje pusmka.
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Tabena 4. MNpojeKuurja 0CHOBHUX MaKpPOEKOHOMCKUX NoKa3aTesba Peny6auke Cpbuje

BAM, mnpa avHapa (Tekyhe ueHe)
Peannu pact b4, %
Oednatop 64N, %

JInyHa noTpolwma
[pkaBHa NOTpoOLWHa
BpyTo nHBectTuumje y ocHoBHa cpeacTea
M3B03 pobe u ycnyra
YB03 pobe u ycnyra
Cango Tekyher pauyHa, y EYP, % 64N
WHbnaumja, npocek nepuoga, %

MpoueHa Mpojekumnje
2025 2026 2027 2028
10.377,9 11.085,1 12.034,3 12.807,2
2,3 3,0 5,0 3,5
4,1 3,7 3,4 2,9
2,8 4,6 3,5 3,4
2,6 2,9 2,0 2,4
1,6 6,9 5,9 4,5
4,3 4,7 8,4 5,6
5,5 6,5 6,0 5,5
-5,3 -6,0 -4,9 -5,1
3,9 3,7 3,5 3,0

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Y peBngmpaHom okBupy 3a 2026. roanHy npojekTyje ce
pact BAM og 3,0%, wto je 3a 1,2 n.n. mame y ogHOCY
Ha npeTxofHa o4yekmBarba. OBa peBM3Mja oAparkasa
NPMMeHy KOH3epBaTUBHOT NPUCTYNa Yy NPOjeKTOBakY,
uMajyhu y Buay TpPeHyTHU HUBO pu3KMKa U3 gomaher u
MehyHapo4HOr  OKpy)Kerba, Kao U JgojaTHy
HEM3BECHOCT KOja MNpPOM3UAA3N W3 OrpaHuyera Yy
obumy npousBoAHEe  MOjeAUMHUX  UHAYCTPUJCKUX
AenaTHOCTK.

MocmaTpaHo no arperatuma ynoTtpebe, pas3nosu
pesusnje pacta bAMy 2026. rognHM Hanase ce Kako Ha
CcTpaHu gomahe Tpaxe, TaKO M Ha CTpaHW HEeTo
n3Bo3a. Y OKBMpy fomahe Tpaxre Jowio je Ao
M3MeHa Yy CTPYKTYpW, Npu 4Yemy je Kog npusaTHe
NoTPOLWHE PpeBU3Mja WM3BPLUEHA HaBuLWe, AOK Cy
OpXKaBHa MNOTPOWHA M MHBECTULMje KOpPUroBaHe
HaHMXKe, Yy OJHOCY Ha TNpPeTXO4Ha OYeKUBakba.
OnopaBakK NOTPOLLAYKOr NoBepeHa, y KoMbUHaLmju ca
CHaXXHUM PACTOM peasiHOr PacroIOKMUBOT [O0XOTKA
CTAHOBHWLUTBA, Npe cBera ycnes nosehara 3apaga u
neHsuja, npeacrassbahe jeaaH oA K/by4HUX NOKpeTaya
€KOHOMCKEe aKTMBHOCTWM y HapeaHom nepuoay. Mos
yTvuajem oBux daKkTopa, pacT npuBaTHE MNOTPOLIHE
Tpebano 6u pa ybp3a Ha 4,6% ca nNpeTxogHo
npojektoBaHux 3,9%. OBa NO3UTUBHA KpeTarba buhe
noAcTakHyTa nocreneHmm nonywrakem
NPMBPEMEHUX OrpaHMYerba Koja cy Tokom 2025.
rogMHe ycrnopasasa NoTpoLUHbY, @ Koja cy NpoucTekna
M3 Harior nopacta ApyLTBEHO-MNOANTUYKUX TEH3M]a,
Kao LWTO Cy WTeAHa U3 NPefoCTPOXHOCTA U oa1arake
KYMNoBWHa. Ca
NOTPOLLUAYKOT PACMOJ/IOKEeHa OYEKYje Ce OXKMB/baBatbe
TpaXKkbe, MocebHO y cermeHTy TpajHuMx pobapa wu

nocTeneHnm nobosbluarbem
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ycayra. Mo3suTtmeaH pgonpuHoc pacty bAM y 2026.
roavHu gohu he n og, Ap’KaBHe NOTPOLUH€E 33 KOojy ce
ouekyje nosehare og 2,9% wto je 3a 0,4 n.n. marbe y
OAHOCY Ha MNPeTXoaHy npojekuujy. Ybpsare
peanusauuje KanuTaaHWX NHGPACTPYKTYPHUX
npojekaTta, y3 ouyBaHy npodutabunHoct pomahe
npvspene W3 MNPETXO4HOr nepuoaa M OYEKMBAHU
NPUANB CTPAHUX AUPEKTHUX UHBECTMLMja, Tpebano 6u
Ja pe3yaTupa pacToM MHBECTULIMOHE aKTUBHOCTU Of,
6,9% y 2026. rogmHu, WTO je Mnak makbe y 04HOCY Ha
npeTxogHo npojektoBaHmx 8,8%. TaKaB ucxon,
OeNMMWYHO je nocneauua nojayaHe ONpesHoCTU
MHBecTUTOpa Yycnen nosehaHe Heu3BecHOCTU Y
aomahem 1 MmehyHapoZHOM  OKpy:Kekby. Mnak,
3aBplHa das3a peanusauuje npojekata NoBesaHUX ca
EXPO, yKk/by4dyjyhu KibyuHe MHOpPacTpyKTypHe 0bjekTe
W npuUCTynHe nyTeBe, HactaBuhe pJAa noacTuue
rpaheBUHCKY aKTMBHOCT W MpeacTaB/bahe 3HauajaH
0C/I0HAL, UHBECTULMOHOT LUMKAYCa Y HAPeAHOj rOANHM.
CHaKHa aKymynaumja 3anmxa y 2025. roamHu
obesbeagnna je uBpCTy MonasHy ocHosy 3a 2026.
rogMHy, KaZa Ce O4YeKyje HUXOBO MNOCTeneHo
CMatbere, CXOAHO TOMe, JOMPMHOC 3anauxa je
KOH3epBaTUBHO PEeBMAMPAH HaHWXKe. McToBpemeHo,
HaKOH ABe Yy3acTonHo cnabuje nosbonpuBpeaHe
ce3oHe, y 2026. roguMHu ce OYeKyje HOpmanau3sauuja
NPMHOCA 1 KOPeKLMja No/boNpUBPESHUX 3aAMXa, LUITO
he popaTHO 06/MKOBaTM AMHAMUKY KPaTKOPOUYHMUX
TOKOBa. Y3 onopaBak gomahe TpaxKke M MnojayaHy
HabaBKy CTpaTelWKMx MWHMNyTa, HeTto u3Bo3 he
NPMBPEMEHO OCTBAPUTU  U3PaXKEHWjU HeraTmsaH
ponpuHoc  (-1,6  n.n. y opHocy Ha  paHuje
npojekToBaHux -1,1 n.n.), Npu Yemy ce oBa AMHAMMKA
nocmaTtpa Kao yBOJ, Y CHaXKHUje M3BO3He edeKTe y
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HAaCTaBKy XOPMW30HTa. Y OBOM KOH3epBaTUMBHOM
CUEeHapwWjy MpojeKTyje ce HewTo crnopuja AMHAMMUKA
M3BO3HMX QAKTMBHOCTM Yy HAdTHOj W  METANHOj
MHAYCTPUjU, C 063MPOM Ha M3ParKeHY HEM3BECHOCT Y
OBMM CeKTopuMMa ycnepn rnobanHe dparmeHTauuje,
3a0lWTpaBakba TapudHe U LapuHCKe noautuke EY wm
npomeHa y rnobasnHoj eHepreTckoj noautuuu. Pagum
obesbehnBarba eHepreTcke cTabuaIHOCTK, MOXKe ce
ouyekmBaTK nosehaH yBO3 eHepreHaTa M oAp’KaBakbe
CUTYPHOCHMX 3anMxa, Kako 6u ce o06e3beguno
ctabunHo cHabpesartbe pgomaher TpRMWTA WU
nogmupere pactyhux notpeba npuspege u
CTaHOBHULWTBA. MaKko he 1M3BO3 y NojeaAnHUM rpaHama
npepahuBauke uHaycTpuje, Kao M UKT cektopy u
TYPUCTUUKMM  yC/lyrama, HacTaButm pga  benexwu
NMo3UTUBHA KpeTarba, OYeKyje ce aa Tv edekTn Hehe
6UTM [0BO/BHU Aa Hagomecte noBehaHW yBO3HM
npuT1cak, na he HeTo N3Bo3 y HapeAHOj rOANHN UMaTH
HeraTMBaH yTuUaj Ha pacT BAM.

MocmaTpaHo ca Mpou3BOAHE CTpaHe, peBuM3nja
npojekunje pacta bAlM 3a 2026. rognHy npeBacxoaHO
je ycnos/beHa onpe3HMjoM MPOLEHOM KpeTakba
WMHAYCTPUjcKe npou3Boatse. Yy TPEHYTHUM
OKOJIHOCTMMA W Y3 W3Pa*KeHy HEeW3BEeCcHOCT Y
MehyHapoLHOM OKpYKetrby, MpoLeryje ce ymepeH
pacT MHAyCTpUjcKe nponssoambe. KopeKuuja npe ceera
oAparkaBa  OYEKMBAHO  CMOPWjy  AVHAMUKY Y
nojeAMHUM CcermeHTMMa npepahuBayke MHAyCTpUje,
Ha Koje yTuuy npouecu rnobanHe dparmeHTaumje u
npeobanKoBare eHepreTcKux NaHaua cHabaesarba —
OAHOCHO ,NoAuM3arbe 3aBeca” y eHepretMuym — LITO
YCNOB/baBa YMEPEHUjy AUHAMWMKY MNPOU3BOAHE WU
M3B03a. Y3 NPeTnocTaBKy nocTeneHe Hopmanusauuje
ycnoBa Crno/bHe TProBMHE, O4vekyje ce Ja ce
WHAYCTPUjCKa aKTUMBHOCT Yy HACTaBKy XOPM3OHTA
nocrteneHo onopas/ba. CeKTop ycayra octahe rnaBHU
HOCMMaL, MpVBPEOHOr pacTa, Ca O4YeKMBAHUM
noseharem oz, 3,5% npe cBera Kao pe3ynTaT CHaXKHoOr
pacta TprosuHe, caobpahaja M Typusma, Kao M
HacTaBKa NOBOJbHUX KpeTara Y KT, duHaHCHjcKMm 1
CTPYYHO-TEXHUYKMM ycayrama. MpaheBuHapcTso he y
2026. roauMHW OCTBapuTM pact of oko 8,5%,
3axBasbyjyhu HaCTaBKy peanusaumje
MHOPACTPYKTYPHMX NPOjeKaTa, yaacky y 3aBpLuHy dasy
rpaheBUHCKUX aKTMBHOCTM MoBe3aHux ca EXPO 2027,
Kao n edekTy Hucke 6ase wm3 2025. roguHe. 3a
nossonpvBpesy, NoA NPEeTNOCTaBKOM MNpOceyHe
ce30He, MPOojeKToBaH pacT nsHocu 3,1%.
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JAonpuHocu ctonu peanHor pacra bAn,
pacxogHU U NPOU3BOAHM NPUCTYN, N.N.
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M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Mpema cpeaHopoOYHOj MAaKPOEKOHOMCKO] NPOjeKLmjn
KymMynaTuBHa ctona pacta y nepuoay og 2026. go
2028. roamHe usHocuhe 11,9% n 6uhe onpeaesbeHa
pactom pomahe Tpaxkke, y3 6naro HeratueaH
JonpuvHoc Heto u3Bo3a. OBaj WM3BOp pacTa
OeTepMUHUCAH  je, KaKO CHaXXHUM  HACTaBKOM
MHBECTULMOHOI UMKAYCA W PacTOM MHBECTULMOHE
aKTUBHOCTM, TaKo U noBehakem nprBaTHE NOTPOLIHE
AoMmahuHCcTaBa ycies, pacta peasiHor pPacrnoioXKuBoOr
[OOXOTKa. Y3 OYeKMBaHM OMopaBaK CMoJbHE TPpaXhbe,
ybp3are pacta Ha 5,0% y 2027. roguHn 6uhe npe
cBera pesynTtaT peanusauuje akTUBHOCTM Yy OKBUPY
npojekta EXPO, uuja he opraHusauuja reHepucatm
CHaXkHe MHOPACTPYKTYpHe, rpah)eBUHCKeE 1 NorncTUYKe
aKTUBHOCTM TOKOMm 2026. rogmHe, a cBoj nyHu edeKkat
octBapuhe ynpaso Tokom 2027. roguHe. OgprKaBarbe
camor gorahaja gosewhe Ao 3HauyajHor nosehatrba
CTpaHMX [0Jf1a3aKka, MNoTPOWHEe W  UHBECTUUM]a,
nocebHo y ceKkTopuMma Typu3ma, YrocTuTes/bCcTBa M
ycnyra. UctoBpemeHo, EXPO he popaTHo moactahm
npomouujy aomahe npuspese, fosewhe A0 javarba
M3BO3HOI MOTEHLUMjana W nNpuBnavere AUPEKTHUX
CTPaHUX WHBeCTUUMja, uume he 6utn o06e3beheH
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CHaXaH JonpuHoc yKkynHom pacty BAM y 2027.
rognHn. Ycnopasake npusBpegHor pacta y 2028.
rognHn Ha 3,5% y senukoj mepu he 6utn nocnegmua
nsparkeHor 6asHor edpekra, byayhu ga he peanvsaumja
mehyHapoaHe n3noxbe EXPO y 2027. roamHu gosectu
[0 NPUBPEMEHOr, aiM M3y3eTHO CHaXHOr pacta y
nojeauHUM cermeHTMa ekoHomuje. C 063npom Ha To
na he ™M edekTn OGUTU BPEMEHCKM OrpaHUYEeHU U
OOMUHAHTHO KOHLLEHTPUCAHU Yy TOAWHW OAprKaBakba
porahaja, uxos ytuuaj he y 2028. roguHu nocteneHo
nsoctatu, wro he gosectn o Bpaharba cTone pacra
BAMN Ha ymepeHujy nyTary. OBaKBO ycnopasate He
npeactas/ba  CUrHan  cnabsberba €KOHOMCKMX
dyHaameHaTa, Beh npe cBera ogpas nopehera ca
roAMHOM Y KOjoj cy BUAW NPUCYTHU jeaHOKpPaTHU U
M3y3eTHO WHTEH3UBHM MNOACTULAJM  EKOHOMCKO]
AKTUBHOCTMU.

MpoceyHo roguikbe, cpncka npuspesa he y nepunoay
o, 2026. po 2028. rognHe pactn no ctonu og, 3,8%.
Mosehatbe peasHe MNOTPOWHE CTAaHOBHUWTBA he
NpPaTUTV PacT EKOHOMCKE aKTMBHOCTU M y Npoceky he
nsHocnTn 3,8%. OueKyje ce cTabuniaH pact PUKCHUX
MHBecTMUMja Koju he y npoceky wusHocutn 5,8%
roguwme. BUCOK HMBO jaBHUX WHBecTUUMja Ouhe
npaheH 1 pacTom NPMBATHUX MHBECTMLM]A, TAKO Aa ce
Ha Kpajy npojekumjckor nepuoga ouekyje ydewhe
buKcHMX  uHBectmMumja y  BAM op 24,3%. Ca
aKTUBMpPAbeM HOBMX MPOM3BOAHMX Kanauuteta W
OMnopaBKOM CrnosbHe Tpaxkrbe nosehasahe ce n 06um
CMO/bHOTPrOBMHCKE pa3meHe. Mopep, Tora,
edpektynparbe COUM M3 npeTxogHOr nepuoja
fonpuHehe nosehaky KOHKypeHuuje M yTuuahe Ha
eduracHocT gomahux npomnssohaua, Aok he ca gpyre
CTpaHe OWUTU aKTMBMPAHW HOBM KaHANW npojaje W
OTBOpEHe HOoBe TPXKMLLHE HULe. M3B0o3 he y npoceky
rogmilkbe pacTu no crtonu og 6,2% wWTo je 6pxke oA
O4YEeKMBAHOT roAuLUKLEr pacTa YBo3a Koju he y npoceky
nsHocuTn 6,0%, anm he 36or Beher yyewha yBo3a,
OOMpUHOC HeTo M3Bo3a pacty bBAMN 6utn 6naro
HeraTmsaH. MlocmaTpaHO Ha CTPaHU MOHYAE, YCAYKHU
CeKTop M WuHAaycTpuja he, cneactBeHo Hajsehem
yyewhy y BAM, 3aap*Kat yiory AOMUHAHTHUX M3BOPa
pacta n nosehasatu KpeupaHy BB ca npoceyHum
rogmwbnm pactom og 4,2% un 3,0%, pecnexkTMsHO.
3HayvajaH no3nTUBaH A0NpUHOC nmahe 7
rpaheBMHapPCTBO Koje he y npoceKky 3abenexkutn pact
on 53% Kao pesyntaT ybp3ara peanusauuje
MHOPACTPYKTYPHMX MpojeKkata, annm Ku  ybp3ama
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npuvBaTHUX WHBecTUUMja. [ocTU3arbe eBPOMCKUX
CTaHZapAa W Nnogusarbe  KOHKYPEHTHOCTU Y
nosbonpuepeam, cmarbuhe BapujabunHoct
npousBoaHe oBor ceKkTopa n3a3BaHy
arpoOMeTEOPO/IOWKMM YCIOBUMA, anu je U Y OBOM
MaKPOEKOHOMCKOM OKBMPY 3aZp!KaHa NpeTnocTaBka
npoceyHe NosbonpuBpeSHE CE30HE.

MaKpOEeKOHOMCKU pU3nLU

CpefHOpOYHM  CLEHAPUO  KpeTaka NpuBpeaHe
aKTMBHOCTM Penybnvke Cpbuje n pasme je nog
yTUL@jem BPOjHUX U KOMMNIEKCHUX PU3KKa KOju foN1a3e
M3 MehyHapoaHOr OKpY)Kerba, ann U YHYTPaLlbUX
pU3MKa Be3aHMX 3a APYLUTBEHO-NONUTUYKE TEH3MjeE.

Haju3parkeHujn pusnum n3 mehyHapoaHOr OKpyKera
noTuyy of, HectabuaHUX rN0BaNHUX EKOHOMCKUX U
NMOAUTUYKMX OAHOCA. MaKo Ccy HEKUM TProBUHCKM
cnopasymu  Koju  ybnaxkaBajy — HajeKcTpeMHuje
cueHapuje Beh MOCTUrHYTM, PU3MLM  Of, HOBUX
PECTPUKTUBHUX Mepa, Kao LITO cy HoBe Tapude, KBOTE,
KOHTpaTapude uam cybBeHuMje y CTPaTELIKMUM
WMHAOYCTPUjama, U fasbe cy npucyTHu. Te mepe mory
HapywuTtn rnobanHe naHue cHabaesara M 0cNabutu
MehyHapoaHy TProBuHy W nHBectuuuje. Mopen Tora,
HenocTojarbe jacHe KoopauHaumje mehy sBogehum
€KOHOMMjaMa CBeTa MO NuTakby TPrOBMHCKE NMONUTUKE,
Kao0 M CBe Yy4yecTainju npumepu CenekTUBHOT
NPOTEKUMOHM3MA,  OCTaB/bajy  BUCOK  CTeneH
HEeM3BECHOCTM y Norneay fasber passoja TProBUHCKMX
opgHoca M moryhHocTM fa ce cuTyauuja Ao4aTHO
noropLua yKoamKo gohe L0 HOBOT Taflaca orpaHuyersa
M cermeHTauuje rnobanHor TpxKuwTa. OBO OTe)Kasa
NPOrHo3uparbe U MaaHMpare Kako 3a HauMoHasHe
WMHCTUTYLMje, TaKO M 3a MPUBATHU CEKTOP WU CTpaHe
MHBecTUTOpe. TakBe Mepe, nocebHO Kaga fona3e o,
CcTpaHe Bogehux rnobanHWX eKkoHoMMWja, UMajy
noTeHuUMjan Aa npeycmepe TOKOBe KanuTana u pobe,
CMare  JOCTYMHOCT  K/bYYHWX  CUPOBMHA MU
KOMMOHEHTW, W HeraTMBHO YTMYy Ha npuspese
M3BO3HO OpMjeHTUCAHMX 3emasba nonyT Penybsvke
Cpbuje. Mako cy mMupoBHe MHMUMjaTMBE Yy Be3u ca
cuTyaumjama y YKpajuHu 1 Ha BAIMCKOM UCTOKY Y TOKY,
pU3MLUM No rNobasHN MaKPOEKOHOMCKM OKBUP U Aasbe
Cy u3paxkeHW. WM nopen wu3rnesa 3a nocTeneHy
fJeeckanaumjy, HeCcTabuUAHOCT y OBUM perMoHuma u
[a/be MOXKe YTULLATU Ha TPXKULLUTA eHepreHaTta 1 XpaHe,
rnobanHe NOMMCTUYKE TOKOBE W MHbNaTopHe
NpPUTHCKeE, WTO  oApKaBa  MOBMIIEH  HUBO
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HensBecHoCcTM Yy  MehyHapoAHOM  eKOHOMCKOM
OKpyKery. Moryhu CKOKOBM LeHa eHepreHata U
XpaHe, Kao MW noTeHuMjanHM nopemehaju vy
NOTUCTUYKUM TOKOBMMA WM TPXKWLITY paga, morav 6u
[OBEeCTM [0 nojavyaHux MHGAATOPHMX NPUTUCAKA,
CMatberba peanHe KynoBHe Mohu CTaHOBHWMLITBA M
HeraTMBHOI YTMUAja Ha WMHBECTUTOPCKY CUIYPHOCT.
Ycnen noBe3aHOCTM 1106anHUX  QUHAHCUJCKUX ©
PO6HUX TPXKULWTA, TM edeKTn 61 ce Bpo 6p3o npennn
Ha 3emsbe nonyTt Penybauke Cpbuje, npeko KaHana
M3BO3a, YBO3HUX LEHa, CTPaHWX  AUPEKTHUX
MHBECTULMja 1 OCTanunx puHaHCKHjcknx Tokosa. C gpyre
CTpaHe, noOTeHUMjasHa [JeecKanauuja rnobanHux
HaneTocTM UM ybnaxkaBarbe TProBUHCKMX bapujepa
morna 6uM MmaTM CHa)KaH no3uTmBaH edeKkaTt Ha
mehyHapooHe eKOHOMCKe TOKoBe, WTO 6w ce
CUHEePreTCKM Npesinao U Ha gomahy eKoHOMMjy Kpo3
pacT M3BO3a, MHBECTULMjA M MOBOJ/bHUjU MPUCTYN
TexHo/slorMjaMma 1 KanuTany.

YHyTpalWby pPUMLM  MPEBACXO4HO MNPOUCTUYY U3
nosehaHux ApyLWTBEHO-NONIUTUYKMX TEH3M]a. YKOJIMKO
61 0BM NpUTMCUM BUKN nsparkeHnju, moryhe je ga 6u
ce ogpasunaum y sehoj mepy Ha EKOHOMCKa OYEKMBAtLA,
rnoBeperbe MNOTPOLIAYa M WHBECTUTOPA, Kao M Ha
CNPEeMHOCT  npuBpegHUX  cybjekata 3a  HoBe
MHBecTUUMje. Y  TakBOM  cay4yajy, nosehaHa
HeusBecHocT Morna 6u noactahmu Behu cTeneH
OMpPe3HOCTU Y [OOHOLIeHY EKOHOMCKUX OajlyKa U
[lOBECTU [0 yMepeHujer Temna pacta NoTpoLlHe U
MHBECTUUMja Yy KpaTKom poky. C apyre cTpaHe,
NnocTeneHo  paspellere  APYLITBEHO-NOMUTUYKMX
TeH3Mja morno 6M MMatM No3UTMBAH YyTUUQA] Ha
npuBpeAHa KpeTakba, KpO3 jayarbe MNoBepema
noTpoLlaya M MHBECTUTOPA U CMatberbe nepuenuuje
pusnKa. Takae pa3Boj gorahaja gonpuHeo 6u Behoj
npesBUANBOCTM NOC/IOBHOT OKPY»KeHa U NOACTULLAHY
WMHBECTUMLUMOHE aKTMBHOCTWU, WTO 6M ce MO3UTUBHO
04pa3nIo Ha YKynaH eKOHOMCKM pacT. BUCOK cTeneH
HEeM3BEeCHOCTM MOCTOju W Yy nornedy AUHaMUKe
€KOHOMCKE aKTMBHOCTM Yy MNOjeAMHUMM rpaHama
MHOYCTPUje Koje Ccy OCeT/bMBE Ha MNpomeHe y
MehyHapoLHOM MOC/NOBHOM OKpY»Kehy. YKOUKO 61
yTULaj 0BMX ¢aKkTopa 6MO CHAXKHWjU 0f, TPEHYTHO
npoLeHeHor, ToO 61 ce MOrn0 HEraTUBHO 0APA3UTHU Ha
YKYNaH NpuBpeaHM pacT, 40K 61, ¢ apyre cTpaHe, bprka
cTabunmsaumja ycnosa nocioBakba MMasia NoTeHuujan
Ja 3HayajHo nobosblla CpearbOpoYHe  u3riese
€KOHOMCKE aKTUBHOCTU.
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YKynaH edeKkaT cnosbHUX U gomahux pusmnka yKasyje
Ha noTpeby Ja ce CBWM CUEHapWjM W Mpojekumje 3a
HapeaHW nepuog aHanuM3upajy y3 U3parkeH onpes,
YK/bYdyjyhn pefioBHO axkypupare pU3MKa M passoj
aNTePHATUBHMX NONNTUKA KOje Mory yB1axkutn edpekre
€BEHTYa/IHUX CMO/bHUX U loMahKX LLOKOBA.

Mpojekuuja kpeTarwa BAIM ca maTpuyom pusmka,
cTone pacra, %

M3Bop: MUHUCTApCTBO PpUHaAHCKjA

Y TOM KOHTEKCTy, pasBujeHa Cy 4ABa [JA0JaTHA
CueHapuja, MeCUMUCTUYHU U ONTUMUCTUYHU, KOjU
WUAYCTPYjYy aMnanTyay NOTeHUMjaIHUX OACTyNaka Of,
OCHOBHe nporHo3e. NecuMUCTUYHK CLLEHAPMO 3aCHMBA
Cce Ha MpeTnocTaBLM maTepujannsaumje HeraTMBHMX
CNOJ/bHUX pPU3MKA, Kao LWTO Cy MMIIeMeHTaumja
Tapuda y obumy Behum o, TPEHYTHOr, MPOAYKEeHU
BOjHM KOHOJIMKTM U CMatberbe Tpaxkkee y EY. Y Tom
cnyyajy, gowno 6u pgo cnabujer m3Bosa, Behwux
WHPNATOPHUX  MpPUTUCAKa, CMakberba  peasiHor
pPacnonoXuBOr  AOXOTKA W yCMOpeHor Temna
WMHBeCTUUMja. Kao nocnegmua,
cpearbopoyHa ctona pacta bAMN y nepuoay 2026—
2028. roanHe 6una 61 3a 1,5 N.N. HAMKa Yy 0A4HOCY Ha
OCHOBHM CLLEHapuo M m3Hocuna 6m 2,3% npocedyHo
roguwme. Mpoay*KeHO BaXKere CaHKUMja Koje ce
ogHoce Ha HWC, Kao W eBeHTyanHW W30CTaHaK
NoTAMCUBAHbA HOBOT FAaCHOI apaHXMaHa ca Pycujom,

NPUBaTHUX

Mornn 61 foBeCTV y MUTakbe OCTBApeHEe Yak 1 cTone
pacta npegsuheHe y MNEeCMMUCTUHHOM CUEHapUjy.
ONTUMUCTUYHU CLUEHAPMO, HACyNpPOT TOME, NOJIa3n Of,
npeTrnoctaBke cTabunusaumje rnobanHUx oagHoca,
CMakbeHa TProBUMHCKUX Bapujepa v pacTa nosepema
MHBECTUTOPA. MWcToBpemeHo, 6pike paspellaBarbe
HEU3BECHOCTM Yy Mornedy KpeTatba Yy MNojeauHum
WMHAOYCTPUjCKUM TpaHama Morno 6u  AonpuHeTK
CHa)XHMjeM pacTy WHAYCTPUjCKe NpPOU3BOLHE U
YKYMHE eKOHOMCKe aKTMBHOCTWM, uume 6u ce
CpenHOopOoYHM M3rieam pacta nobossbliany y ogHocy
Ha OCHOBHW cLleHapuo. Y TOM OKBMpY 61 aowno go
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CHa)KHMjer pacta M3BO3a W WHBECTUUMjA, Kao U
npusaTtHe notpowme. CpearopoyHa ctona pacta bAM
y OBOM cCUgeHapujy u3Hocuna 6mu 5,3% npoceyHo
Tabena 5. NpoceyHe cTone pacta (%) y nepuoay
2026 — 2028. y 3aBMCHOCTU 0Of, CLieHapuja

CueHapuo

LeHTpanHn OnNTUMUCTUYHK [eCMMUCTUYHUN

Peannu pact 64N 3,8 53 2,3
JInyHa noTpowrba 3,8 4,3 3,0
[paBHa noTpoLwma 2,4 3,3 2,0
cowoma cpopcms | 58 & 38
M3B03 pobe 1 ycnyra 6,2 7,9 4,7
YBo3 pobe u ycayra 6,0 6,6 5,0

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpMHAHCH]a

Mpema UEHTpPa/sHOM CLeHapujy, Y CpeArOpPOYHOM
nepuvofly OueKyje ce HacTaBak cTabunHor pacta
noteHuujanHor bAMN, no ctonn of He3HaTHO UCMoA,
4,0%. FnaBHM HOCMOUM OBOT pacTa buhe akymynaumja
KanuTana u yKkynHa ¢akTopcka npoayktmsHocT (TFP),
nog  ytMuajem  KOHTUMHYMpPAHWX  ynaraka Yy
MHPPACTPYKTYPY, EHEPreTCKN CEKTOP, AUTUTaNN3aLnjy
M HoBe TexHosoruje. OBM npouecu buhe [oAaTHO
noapKaHu NpPUANBOM CTPaHUX OVNPEKTHUX
MHBECTUUMjA, Ka0 W ylarakbMma Yy WUCTPAXKUBAHLE,
pa3Boj ¥ uHoBaumje, wTto he yTMua™M Ha 6osbe
nckopuwhasatrbe PacnoioXnBMX pecypca n
noamsare epurkacHocTU. AurntanHa TpaHchopmaLmja
npuspese W fJasbe ce MpenosHaje Kao K/byYHM
NMOKpeTay pacta NPoAyKTUBHOCTM, auBepcudumKaLmje
M3BO33a M MNpPUBIAYEHA KBAZIMTETHUX WHBECTULM]],
Hapo4YMTO Yy CEeKTOpYy WHPOPMALIMOHUX TEXHOMOTM]a.
HactaBak pacta WUKT ceKTopa MmOXe [OaTW CHaXKaH
noAcCTULAj LLe/IOKYMHOj eKOHOMMjU Kpo3 ybp3aHo
LWMpeHe 3Haka U NPUMEHY HanpeaHUX TEXHOIOLKNX
pellera. 3HayajHa NIaHUPaHa yaraka y eHepreTcky
MHPPACTPYKTYpy, nocebHo y obsactm 06HOB/bUBUX
M3BOpa W eHepretcke edUKaCHOCTU W CUTYPHOCTH,
npeacTaB/bajy BaXKaH A€o0 3e/eHe TpaH3nuuje u umajy
noTeHUMjan fa yHanpene eHepretcky 6e3beaHoct
3em/be U CTBOpEe NnpeaycnoBe 3a AYropovyHO OAPMKMB
pacT. Bennkn WHGPaACTPYKTYpHU MpojeKkT, nocebHo
OHWM KOju yHanpehyjy peroHanHy noBe3aHOCT M
NIOTUCTUYKM  KanauuTeT, MOry 3HaTHO CMaruUTh
TPOLUKOBE TProsuHe 1 noactahu npueatHa ynarama. C
Apyre cTpaHe, KpeTarba Ha TPXKMUWTY paga Takohe he
03aTW MO3UTUBAH, MAKO yMepEeHUju AONpPUHOC pacTy
noteHuyumjanHor BAM, yrnasHom ycnen nocteneHor
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roguwre, ogHOCHO 3a 1,5 n.n. Buwe of OCHOBHOr
cueHapvja.

nosehara ctone yyewha pagHe cHare U ymepeHor
pacTa 3anocneHoctu. Mehytum, gonpuHoc dakTopa
paja y HapegHWM roguHama BepoBaTHO he 6uTH
MakbW  Hero y npeTxogHom  nepuogy, 36or
AemorpadCKMx KpeTarba M CTPYKTYPHMX OrpaHuyerba
TPXWLWTa paga.

3a ybps3atbe MNOTEHUMja/IHOT pacTa K/byYyHU Ccy M
CTPYKTYpHM pedopmckn  npouecu. [NpuopuTeTHe
obnactn ob6yxsaTtajy pedopmy npaBHOr OKBUPA,
javarbe BNafaBuHe npa.a, CMakbeHe
aAMMHUCTPaTMBHMX  Bapujepa M yHanpehere
edurKacHocTM jaBHE ynpase. TakBe Mepe Cy HeonxogHe
3a OTK/byyaBatbe MNyHWUX MOTEHUMjana MPUBATHUX
MHBECTMUM]a UM  NOAM3atbe  KOHKYPEHTHOCTU U
NPOAYKTUBHOCTU. McToBpemeHo, CTabUAHOCT LieHa U
Kypca AmHapa, cTabunaH v fobpo KanuTanusosaH
bGaHKapCKM CEKTOp W OoApKuBe jaBHe dUHaHcKje
[JOMNpUHOCe NpeaBUAMBOCTMA MOC/IOBHOI aMbWjeHTa,
WTO je BaXaH yc/n0B 3a ybp3arbe WHBECTULMOHOT
UMKAyCa HA OApPXMBMM OCHOBama. WMnak, octajy
M3330BM Yy NOrnesy MHCTUTYLMOHANHUX KanauuTeTa,
edurKacHoCTM peanmsaLmje NpojeKaTa n ocuryparba 4a
MHBECTMUMje byay npaheHe KomMNaeMeHTapHUM
pedopmama. HbrxoBo peluaBare buhe o CyLUITUHCKOT
3Hayaja 3a AyropoyHy OAPXKMBOCT PacTa U OTMOPHOCT
€KOHOMMWje Ha CNoJbHE LLOKOBE.

JonpuHocu pakTopa npoussoaHe NOTeHLMja/IHOj
ctonm pacta bA4M, n.n.

MPOJEKLMUIA

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
s TON, n.n.
I [lonpuHOC KanuTana, n.n.
. [lonpvHoc daKkTopa paga, n.n.

MN3Bop: MUHUCTApPCTBO PUHAHCH]A

Tpxuwre paga

TpxuwTte paga y Penybanum Cpbuju Hactass/ba ca
NO3UTUBHUM KpeTarbmma M Tokom 2025. roguHe,
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3agp»kaBajyhu cTabuMaHOCT M OTMOPHOCT Y YC/I0BMMA
yMepeHOor ycrnopaBakba EKOHOMCKE aKTUBHOCTW.
3anocneHoCT HacCTaB/ba Aa pacte, mMaga Crnopujum
TEMMOM Hero y npeTxogHom nepuogy. ictoepemeHo,
3apasie benexe HacTaBaK pacTa KaKo y NpPMBATHOM
TAKO M Yy jaBHOM CEKTOPY, NOACTaKHyTe noseharem
MUHUMaNHe LeHe paaa, WHTEH3UBHNjOM
KOHKYPEHLMjOM Ha TPXKULITY pasa U edeKkTynparbem
Mepa nopeckor pactepehewa U3 npeTxogHor
nepuoaa, WTo je AONPUHEN0 O4yBakby KynosHe mohu
M yHanpehewy KMBOTHOI CTaHZAPAA 3aNOC/EHUX.
CTpyKTypHa nobosbliarba Ha TPXKULWITY paga ornenajy
Ce U Kpo3 cMarbere bpoja nnua BaH pagHe cHare u
OYropoyHO He3anoc/ieHWX, Kao W Kpo3 pacT
dbopmanHe 3anocneHocTu.

Mpema nogaumma LleHTpanHor peructpa obasesHor
coumjanHor ocurypama (LLPOCO), y nepmoay jaHyap—
asryct 2025. roguHe npoceyaH 6poj 3anocneHnx 6uo
je Behu 3a 0,2% y nopehery ca UCTUM MEPUOLOM
npetxogHe rogmHe. Temno pacta 3anoc/ieHoCTU je
ycrnopeH, npe cBera ycnesd CMakbera 6poja
3anocneHnx y npepahuBayvkoj MHAYCTPUjKU, WTO je
nocneauMua  marber  obuma  aKTMBHOCTM Y
TPaAULMOHAHUM  PaZiHO WHTEH3MBHMM TpaHama,
nocebHO y 04€BHOj N KOXKapPCKOj MHAYCTPUjU, Kao Uy
nNpounsBoAHM enekTpuyHe onpeme. Ca gpyre cTpaHe,
nojeguHN CEKTOPU, NONYT aAMUHUCTPATUBHUX U UKT
yCnyra, Kao 1 NocsoBarba HEKPETHUHAMa HaCTaBUAN
Cy A2 NO3UTMBHO AOMPUHOCE PACTy 3anoC/ieHOCTH,
KomneHsyjyhu  HeratuBHe  edeKkTe  CMarbera
3anocneHocTM y npepahmBayvkoj wuHayctpujmu. Y
npuBaTHOM CeKTopy 3abenerkeH je pact og 0,4% (7,6
Xu/bada nuua), AOK je y jaBHOM ceKTopy 6poj
3anocneHnx cmarbeH 3a 0,4% (-2,4 xu/mbaga nvua).
Mpema nopaumMma HauuoHanHe cnyxbe  3a
3anols/baBakbe, y nepmosay jaHyap-asryct, 6poj anua
KOja aKTMBHO Tpa)ke 3anocnewe CmarbeH je
mehyrognwme 3a 7,4% n nsHocuo je 350,6 xumasa
nvua.
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KpeTare popmanHe 3anocneHocTv
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M3sop: LIPOCO

Y nepuogy jaHyap-aBrycT nNpocevyHa HeTo 3apafga je
nsHocuna 107.217 anHapa n 6una je peanHo seha 3a
6,1% y nopehewy ca UCTUM NEPUOAOM MPETXOAHE
roavHe. Pact 3apaga 6uo je Behum genom onpegesbeH
peasHMM pacTom 3apaga y MPUBAaTHOM CEKTOpPY, Koju
je usHocMo 6,2% wn 6uo je BoheH, npe cBera
noseharbem 3apaga y npepahmsayukoj UHAYCTPUU 1
TProBuHU. MctoBpemeHo, 3abenexeHo je U peasHo
noseharbe 3apaga y jaBHOM ceKTopy ogn 6,1%.
lMoBO/bHO] AMHamMMUM 3apaja  AONpPUHENo je u
edekTynparbe MNONUTUKe nopeckor pactepehera
3apafia M3 NpeTxoA4HOr nepuofga, Koje je npaheHo
noseharbem MMHMMANHe LeHe paja Koja je og 2025.
rogHe ysehaHa gBa nyTa, y jaHyapy 3a 13,7% wu
n3Hocuna je 308,00 anHapa no pagHOM yacy v 3a 9,4%
y OKTobpy Ha 337,00 avHapa, a ca UWbem
yHanpeherwa KMBOTHOr CTaHZapda /uvua ca
HajHUXKUM npuMarbuma. OBaKBO KpeTarbe 3apaja
YyTULANO0 je NO3UTUBHO M Ha OZHOC NPOCEeYHe 3apaje U
npoceyHe NOTPOLUAYKe Kopne, Nna je Tako nosehaH ca
93,9% KO/IMKO je M3HOCMO Y Nepuoay jaHyap-jyH 2024.
roauHe Ha 100,0% y ncrom nepuoay 2025. roguHe.

Mpema nogauuma APC, y npsom KBapTany 2025.
roguHe 3abene)eHa Ccy MO3UMTMBHA KpeTakba Ha
TPKULWWITY paga, Na je Tako y 04HOCY Ha UCTU KBapTan
nperxogHe roauHe 3abeneeH pact  cTone
3anocneHoctn ca 50,9% Ha 51,4%, Kao U cmarere
cTona HesanocneHoct™m ca 9,4% Ha 9,1% u
CTaHOBHMLWTBA BaH pagHe cHare ca 43,8% Ha 43,4%.
Mo3nMTMBHA KpeTarba HaCTaB/beHa Cy U Yy APYrom
KBapTasly, Na je Tako cTona 3anocseHocTn nosehaHa
3a 0,1 npoueHTHU NoeH u n3Hocuna je 51,5%, ook je
cTona HesanocneHoctn nosehaHa 3a 0,3 NPOLEeHTHUX
noeHa u wusHocuna je 8,5%. McrosBpemeHo, cTona
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HedopmasHe 3anoc/ieHocTM je cmakbeHa 3a 0,4
NPOLLEHTHMX MoeHa U u3Hocuna je 11,4%, a crona
He3anoc/seHocTn mnaaux je nosehaHa 3a 2,6 n.n. m
M3Hocuna  je 22,8%. Crona HepopmanHe
3an0C/IeHOCTHN BaH Nosbonpuepee nsHocmna je 6,1%,
My O4HOCY Ha Apyrn kBaptan 2024. roanHe Buwa je
32 0,2 n.n., AOK je y no/bonpuspeam nsHocuna 50,4 %,
n 6una je HWKa 3a 1,3 n.n. CTpyKTypHa nobosbliama
Ha TPXWULWTY paga y 0BOM nepuoay ornenajy ce npe
cBera y CMakbetby CTone AyropoyHe He3anoc/eHOCTH
3a 0,1 n.n. Ha 3,7%, Kao u cTone CTAaHOBHULUTBA BaH
pagHe cHare 3a 0,2 n.n. Ha 43,8%.

KpeTtarwe 0CHOBHMX NOKa3aTe/ba TPXKULWITA paaa

Crona HesanocneHoctn Crona 3anocneHoctn Crona CTaHOBHULWITBA
BaH pajHe cHare

v e b nnmiv il
2024 2025 2024 2025 2024 2025

nmiv i

M3sop: P3C

Y HapegHOM nepuoay ovekyje ce ga he TpxuwTe
pajia HaCTaBUTU Ca MOBOJ/bHUM KpeTarbnMa, Y CKiaay
Ca OYEKMBAHMM PACTOM EKOHOMCKE aKTMBHOCTU U
cTabunHum MaKpPOEKOHOMCKMM
KpeaTopu jaBHMX nNOAUTMKA  HacTaB/bajy Aa
yHanpehyjy mepe ycmepeHe Ha jayarbe KBanuTeTa
pafiHe cHare W ynarakbe y JbyACKM Kanutan, wTo
OOMPUMHOCKM  NaKLWeM 3anolwsbaBakby UM pPa3Bojy
ceKkTopa ca Behom gozatom BpegHowhy. MocebHo ce
MCTUYE PacT 3aN0C/IeHOCTH y 061acTMMa 3aCHOBaHUM
Ha MHOBALMjaMa 1 3Hakby, LWTO NOTBPhHYje CTPYKTYPHO
jauarbe ekoHomuje. Oyekyje ce ga he ce HacTaBUTU
aKTMBHOCTM yCMepeHe Ha noAactuuarwe dbopmanHe
3anoCNeHOCTH, YUMe ce A0AaTHO yHanpehyjy ycnosu
paja v CTBapajy CTabwuaHuju usBopu ByLIeTCKux
npuxoga. Y cpearOpOYHOM Mepuody Ouekyje ce
HacTaBaK MO3UTUBHUX edeKaTa Mepa aKTUBHe
noanTUKe 3anoLs/baBakba, nporpama
npekBanMduKaumja U nNoaplKe  couujasHOM
npeaysetHMwTBy, wrto he omoryhutn Behy
OOCTYMHOCT PafHUX MeCTa COLMjasIHO pParbMBUM
rpynama u AOMPUHETU MHKAY3MBHOM MNPUBPEAHOM
pacTy. Y cKknagy ca HaBeAeHUM, Yy cpefHem POKy

OKpPYKEHEeM.
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npojekTyje ce nocreneHo CMaruBake
He3anoc/JIeHOCTU M HacTaBaK peasiHor pacTa 3apaja.
Y npuvBaTHOM CEKTOpPY O4yeKyje ce ctabunaH pacT y
CKNag4y ca TPXULWHUM KpeTaruMma, 40K he 3apage y
jaBHOM CceKTopy HacTaBUTM pf[a ce ycknahyjy ca
duCcKanHUM npaBuanma, obesbehyjyhu gyropouHy
O/ P¥KMBOCT.
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MoHeTapHa KpeTarba

YNpKOC M3a30BHOM N0GasIHOM  OKpYXKeky U
NPUCYTHUM  TEOMOJIMTUYKMM U EKOHOMCKMM
pU3nLMMa, MOHETapHa KpeTakba TOKOM NPeTXonHOor
nepuwosa  OANMKOBana ce  crtabunHowhy m
npeasuansowhy. MHdnaumja je ycnewHo cHUXKeHa u
cTabunnsoBaHa y OKBUPY LM/baHOr KopuAopa, a
pedepeHTHa KamaTHa CTONa O4YyBaHa Ha HMBOY Koju
nogpaBa KOHTPOJY LieHa y3 ovyBatbe GUHAHCUjCKE
cTabunHoctn. [eBu3He pesepBe Cy 3aApKaHe Ha
BMCOKOM W CTabMAHOM HMBOY, LITO YKasyje Ha
O4yBaHy CMNO/bHY  JIMKBUAHOCT M OTMNOPHOCT
bUHaHCKM]CKOr cucTema Ha MOTEHUWjasiHE CMoJbHe
wokose. [1o6pn MAKPOEKOHOMCKM MoKasaTe/bu M
O4YeKMBarba AOMPUHENN cy 3apiKaBakby NoBepera
Ha GMHAHCU]CKUM TPXKULWITUMA, WTO je NoTBpheHOo K
004e/10M UHBECTULLMOHOT KpeaUTHOT pejTUHra.

Tokom 2025. rognHe nHdnaumja y Penybamum Cpbujn
je nokasana npomeH/bMBY nNyTaky. [lo maja je
benexuna onagakbe U CNycTuaa ce Ha HMBO of 3,8%,
HAKOH 4era je ycneamo NpUBPEMEHWU PaAcCT Y jyHy U
jyny, npe cBera ycnen pacTa LeHa XpaHe nog,
yTULAjeM HEemnoBO/bHUX BPEMEHCKMX npuanka. Y
aBrycty je wuHonauuja usHocuna 4,7%, anu je y
cenTembpy AOLWI0 A0 HAraor ycrnopasaka Ha 2,9%,
LITO NPeACcTaB/ba HajHU}KM HMBO jow oA anpuna 2021.
roguHe. OBaj naj pesynTaT je npumeHe Ypeabe o
nocebHum ycnosMma 3a obaB/batbe TProBuHe 3a
oppeheHy BpcTy pobe, WTO je AOBENO 4O 3HAYajHOr
ycnopasatba pacTa LeHa XpaHe M 6e3anKOXONHMX
nuha, ca 7,8% y aBrycty Ha 1,7% y centembpy. basHa
MHdNauMja je Takohe HacTaBWNA CUNA3HU TPEHA U Y
centembpy je wu3Hocuna 3,9%, y3 ymepeHo
ycrnopaBarbe pacta LueHa npous3Boda WM ycayra y
oKBMpPY 6a3He KomnoHeHTe. CBe OBe MpomeHe
yKa3dyjy Ha edeKkTe UM/baHUX Mepa EKOHOMCKe
NnoNTUKE U CTabunamsaumjy LeHa Yy yc/ioBMMaA
CNOMKEHUX TPMKULIHUX OKONMHOCTU. Y HapeaHOM
nepuoay naaHupa ce cnposohere CMCTEMCKUX mepa
Koje he Kpo3 oaroBapajyhu 3aKOHCKM OKBUP J0AATHO
YHanpeauTu perynauujy TpXULWTa 1 CNPeYnTr nojasy
HEMOLWTEHUX TProBaYKMX MNPAKCK, Ca LU/bEM OYYyBakba
CTabMNHOCTU LieHa M 3alTUTe NOTPOLIAYa.
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M3Bop: P3C n HBC

HakoH Tpu cnywTarwa pedepeHTHe KamaTHe cTone
ToKOM 2024. roguHe, y yKynHom wu3Hocy og 0,75
npoueHTHMX noeHa, HBC Tokom 2025. roanHe Huje
Merbana pedepeHTHy KamatHy ctony. OHa je
nociearun NyT cMakbeHa y centembpy 2024. rogmHe
M 04 Taja je 3agpKaHa Ha HMBOY o4 5,75%, ook cy
KaMaTHe CTone Ha Aeno3uTHE M KpeauTHe onakwuue
ocTane HenpomerseHe — 4,5% un 7,0%, pecnekTnsHo.
YnpKkoc yb6naxkaBarby MHONATOPHUX MNPUTUCAKA,
noTpebHO je HacTaBUTM Ca OMPE3HMM U MAMK/bUBO
KaNMBPUCAHUM MPUCTYNOM MOHETAPHO] MOAUTULM,
nmajyhu y BUay reonosIMTUYKe  TeH3uje,
HecTabWNHOCT UeHa eHepreHaTa M KpeTaka Ha
rno6anHUM POOHMM TPHKULLITUMA.

Y uu/mpy cmupuBara uHbNauuje M ybnarkasama
HeraTMBHUX COUMjaNIHUX W EKOHOMCKMX edekaTa
pacTa CBETCKUX LieHa XpaHe W eHepreHaTa, Bnaga je
npeaysena HU3 mepa AOMWHUCTPATUBHOT
orpaHMyaBama LeHa. HajsHauyajHuja mehy wbuma je
HeJaBHO ycBojeHa Ypenba o nocebHUM ycnoBuma 3a
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obaB/batbe TprosuHe 3a ogpeheHy BpcTy pobe, Kojom
Cy Ha WeCT Meceuyn orpaHUYeHe MapiKe Yy TProBuHuU
Ha Be/IMKO U Mano Ha 20%. OBom perynatueBom ce
NPBW NYT MHTEPBEHULLE AUPEKTHO Y CTPYKTYPY LieHA Y
MasIonpoAajHOM flaHuy, ca Uu/bem ga ce ybnaxke
ANCTPUBYTUBHU NPUTUCLLM U CNPEYN HEKOHTPOIMCAH
pacT LeHa OCHOBHMUX MBOTHUX HAMUPHULA Ha
Kpajrbem TpKUWTY. Ypenba npencrtaB/ba  BaKaH
WMHCTPYMEHT 3allTUTe KynoBHe mohu rpahaHa, anv u
cTabunmnsaumje UHGNATOPHUX OYEKMBaHA, C 063UpPOM
Ha TOo Aa obyxBaTa LUMPOK CreKTap NpousBoAa Koju
YMHE OCHOBY MOTpoOLLAyKe Kopne. Mopes oBe mepe,
Ypeabom o o0b6aBe3HOj Npou3BOAHKM W MpPOMETY
xneba on 6pawHa ,T-500”, Koja je Ha cHa3u oo 24.
HoBembpa, AeduHMCaHA je HeroBa MaKCMMasaHa
MasonpojajHa LeHa, Kao M o0b6ase3Hn obum
npoussoare. Ypeabom o orpaHuyerby BUCMHE LeHa
HadTHUX JepuBaTa MPOMMUCAH je HauMH obpayyHa
HajBMLINX LieHa eBpoam3ena n esponpemujyma bMb
95 y manonpogaju, Npu Yemy cy LeHe JepuBaTa 3a
no/bonpuBpegHUKe nocebHo cybBeHUMOHMCAHE.
Unb 0BMX Mepa je cmarberbe UHPAATOPHUX
NpuUTUCaKa, oO4YyBakbe CTAOUNHOCTM TPXKUWTA W
obesbehunBarbe pesoBHOr cHabaeBarba.

KpeanTHa aKTMBHOCT HacTaB/ba Aa MOKa3lyje CHaKaH
pact, npu 4emy je y asrycty 2025. roguHe
mehyroguwrun  pact  goctmrao  11,6%,  wTo
npeacrtaB/ba AoAaTHO ybp3ake y ofHOCY Ha
npeTxogHe meceue. Kpeautn cTaHOBHULWTBY Y6p3ann
cy pacT Ha 15,0%, o0K cy KpeauTu Nnpuepeau nopacnu
33 8,4%. OBaj no3uTMBaH TpeHa KpeauTHe
AKTMBHOCTM MOACTAKHYT je MOBOJ/bHUjUM YCNOBMMA
duHaHcuparba M ybnarkaBakbem  MOHeTapHe
nonutuke. lpuBpesa W CTAHOBHULITBO  MMajy
npUCTyn KpeauTMma noJ 3HAaTHO MOBOJ/bHUUM
YyCNOBMMa, LWITO Ce orneAa Yy pacTy TpaXKke 3a
bUHaHCUparbeM  WMHBECTMUMjA, JIMKBUOHOCTM U
notpowre. [ocebaH pJonpuHOC pacTy Kpeguta
CTAaHOBHMWTBY Aajy nporpamu obesbehuBara
NoOBO/bHUjUX KpeauTa 3a rpahaHe uuja penoBHa
MeceyHa npumatrba He npenase 100.000 guHapa, Kao
n ,CtambeHn KpeanTtn 3a mnage”, koju omoryhasajy
npuctyn dbuHaHcUpary NoJ ONAKLIAHUM yCA0BUMA.
McToBpemeHO, y CeKTopy NnpuBpeae NpMmMeTaH je pacT
MHBECTULMOHMX KpeamTa, Kao U KpeauTa 3a obpTHa
cpeacTBa,  WTO  yKasyje  Ha  OXWBJ/baBatbe
NPOU3BOAHMX W WM3BO3HWUX aKTMBHOCTU. OpaprKaHa
KpeguTHa AMHaMWMKA MpeacTaB/ba BaXaH KaHan
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nogpLliKe EeKOHOMCKO] aKTMBHOCTM, Y3 CcTabuiHe
KamaTHe cTone W pPenaTMBHO MOBOJbHE YCA0BE
3aAyKmBarba. CtabunHocT GaHKApCKor cekTopa je
oyyBaHa W  [OAATHO  OjavaHa, a  ydvewhe
npobnemaTUYHUX KpeguTa CMakbeHO je Ha HUBO Of
2,2%y asrycty 2025. roauHe.

MNpo6nematnuHu Kpegutu, mapg PCA
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M3sop: HBC

[OuHap je Tokom 2025. roguHe 3a4prKao peniaTuBHY
cTabunHoCcT npema eBpy, YNPKOC MPOMEH/bUBUM
NPUTUCLMMA Ha [OEBU3HOM TPXKUWTY. [loyeTak
roguHe obenexuaum cy aAenpeuujaumjckm yTuuaju,
npe csera 36or ce3oHCKM nosehaHe Tpaxre 3a
OeBu3aMa 0of, CTpaHe YBO3HWKa eHepreHara, aaum cy y
KaCHUjUM MeceLMma npeoBnagann anpeumjaumjckm
TpeHAoBW. YKYNHO MOCMATpaHo, AUHAp je y AeBeT
meceum 6naro ocnabro npema espy 3a 0,2%, 40K je
HapoaHa 6aHka Cpbuje og noyeTka roguHe Ao Kpaja
cenTembpa MHTepBEHMCaNa HETO KYNOBMHOM AeBU3a
paAu ovyBakba CTabWMAHOCTM Kypca y YKYNHOM U3HOCY
04,430 mun. espa.

[eBun3Hu Kypc 1 uHTepseHuuje HEC Ha aeBU3HOM
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M3Bop: HEC

[eBu3He pesepse Cy TOKOM roguHe NoHOBO AOCTUI/IE
peKkopaHe HMBOE M Kpajem centembpa cy M3HOCUe
29,1 munujapau espa. TakaB HMBO o0b6esbehyje
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BMCOKY MOKPUBEHOCT yBO3a pobe u ycnyra (6,8
meceum) M HosyaHe mace M1 (162,3%), wTo
noTephyje HUXOBY afeKBaTHOCT U Y/IOTy Y O4YyBakby
duHaHCKHjcke cTabuaHocTU. 3HayajaH Aeo pesepsu
YWUHM M 3/1aTO, YMja je KOAMYMHA BULLE Hero
YTPOCTpyYeHa Yy O4HOCY Ha NPETXOAHY AeLeHujy, LWTo
[O[ATHO  JOMPUMHOCKM  OTMOPHOCTM  CUCTEMA  Ha
CMoJbHeE LLOKOBe.

[eBusHe pesepse U AeBU3HA WTeAHa, MAPA eBpa
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[esusHe pesepse HBC
e [1€BU3HA WITEAHA CTAHOBHULITBA
M3sop: HBC

Ouekyje ce ga he nHdnaumnja go Kpaja 2025. roanHe
HaCTaBUTU pPeslaTMBHO CTabUAHO KpeTakbe OKOo
LeHTpasHe BpegHOCTU Uu/ba. Ha TakaB TpeHna
ytuuahe edektn ypesbe 0  nNpuBpPEMEHOM
orpaHuuerby  Mapxu, edekTM  Jocajallrber
3a0lUTpaBatba MOHETApHEe MOAUTUKE, CMatbere
CBETCKMX LIEHa eHepreHaTa M HUW¥Ka YBO3Ha
nHdnaumja. Tokom 2026. roguHe ouvekyje ce
ctabununsaymja nHbNaLmje y OKBUPY LinsbaHOT orncera
HapoaHe 6aHke Cpbuje (3% 1,5 n.n.), y3
npojeKToBaHy npoceyHy ctony of 3,7%. MNpojekumja
noymMBa Ha KOMOMHOBaHOM JejcTBY crabsberba
CMOJ/bHUX TPOLWKOBHUX MPUTUCAKa W MOBOJbHUjUX
fomahux daktopa. Ca cnosbHe CTpaHe, o4yekyje ce Aa
he ce HacTaBWUTU Nag TPOLIKOBHMUX aKToOpa Koju cy
yTULAAM Ha pacT weHa. Ca gomahe cTpaHe, oyeKyje ce
NnoBOJ/bHWja NoO/bONPUBPEAHA Ce30Ha, WTo nosehaga
NMOHYZY OCHOBHMX MpexpambeHux npoussoda MU
[0JaTHO yCropasa pacT LeHa XpaHe — KOMMOHEeHTe
ca Hajgehum yuyewhem Yy NOTPOLIAYKO] KOPMMU.
HactaBak onpe3He MoHeTapHe NoanTuke gonpuHehe
MoCTEeNeHOM CHUKaBarby 6asHe uwHbNaumnje, y3
YCUAPEHOCT MHONALUMOHUX oOueKkmBarba. [oaaTHo,
npvBpeMeHa Mepa orpaHMyerba TProBauKMX MapIKK
aenyje oesnHGNAToOPHO y cermeHTy xpaHe M nuha,
noactmyyhn KOHKypeHUMjy W TpaHCNapeHTHOCT WU
ymamyjyhu npoctop 3a npenvBarbe TPOLIKOBA Ha
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ocTane KaTeropumje. Y TaKBOM MAKPOEKOHOMCKOM
OKpYXKehy, O4eKyje ce KpeTakse UHdnaumje y oksmpy
LM/bHOT  OMfcera Y3  YpaBHOTEXEHe  pu3MKe
npojekumje. CxogHo Tome, Cpbuja ynasm y 2026.
rogMuHy ca  jacHo  geduHUCAHOM  MNyTarbOM
ctabunmsaumje  ueHa UM wuHbnauujom  6aM3y
LeHTpasHe BpeaHOCTM UW/ba, LWTO nNpeacTas/ba
npeaycioB 3a O4yBake NOBepPeHa, MaKPOEKOHOMCKY
CTabUNHOCT M HacTaBaK pacTa pPeasiHOr KMBOTHOT
CTaHgapga. Y cpearOpoOyYHOM Mepuoay O4veKyje ce
HacTaBaK CTabunHor KpeTara uWHONAUMje Y3
nocteneHo npubaunKaBarbe LEHTPANHOj BPeAHOCTU
um/ba. Pusnum npojekumje octajy CUMMETPUYHWU W
npeBacxogHO Cy NoBe3aHW ca  r1obanHum
KpeTatbMma LeHa MNpUMMapHUX Npou3Boja U
reonoNMTUYKUM TEH3MNjaMa.

Mpojekuuja uudnaumje, %
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MN3Bop: MUHUCTApPCTBO PUHAHCH]aA

EKcTepHuU ceKTop

HakoH ocTBapeHoOr pacta TOKOM MpeTxoaHe roguHe,
NO3UTMBHA KpeTarba Y CMOJbHOTPrOBUHCKO] POBHO]
pasmeHu HacTas/beHa cy u y 2025. roaumHu, y3
ybp3atbe pacTa 1 U3Bo3a U yBO3a, NPU YeMy M3BO3 U
Jasbe 6enexu HewTo BULLY CTOMNY pacTa og yso3a. Y
npeuMx ocam meceumu 2025. roguHe, 06um
CNOJBbHOTProBMHCKE pa3meHe je nosehaH 3a 8,3%, u
m3Hocmo je 49,3 mapa espa. Y oBom nepuoay
M3Be3eHo je pobe y yKynHoj BpeaHocTv o4, 21,8 maps,
eBpa, WTO npeacTas/ba pacT of 8,6% y ogHocy Ha
MCTU Mepuof npeTxoaHe roguHe. Hacrtasak pacTa
1n3Bo3a Tokom 2025. rognHe, ynpKoc HEeMoBO/bHUM
rnobanHMM KpeTarbMMa M ycriopasaky npuspesHe
aKTMBHOCTM BehMHe TProBUHCKWUX NapTHepa, yKasyje
Ha M3pakeHy OTNopHOCT Aomaher M3BO3HOT CeKTopa.
Ta OTMNOpPHOCT npousunnasu u3 Herose
ansepcnduKaumje KaKo no reorpadpckmm
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TPKUWTMUMA,  WTO  CMakbyje  3aBUCHOCT  Of,
nojeauHa4YHNX EKOHOMMja, TaKO U MO AeNaTHOCTUMA,
3axBa/byjyhu pacTy wm3BO3a BULE WHAYCTPUJCKUX
rpaHa. [loBo/bHA CTPYKTypa W3BO3a NpeacTaB/ba
pesynTtart BULLETrOAN LU UX ynarama 7
MOJepHU3aunje NPOM3BOAHNX KanauuTeTa,
NOACTAKHYTUX CTPAHUM AUPEKTHUM MHBECTULLMjaMA U
NOBO/bHUM NOC/IOBHUM aMbBUjeHTOM.

M3B03 npepahumBauke MHAYCTpUje Koja je U rnaBHU
reHepaTop pacTa u3Bo3a, buo je sehu je 3a 1,6 mnpga,
eBpa unun 9,4%, npu yemy je noseharbe ocTBapeHo y
19 op 23 obnactu. YnpKoc U gasbe cnaboj cnosbHoj
TpaXKtbM, HacTaBak [06OpuX W3BO3HMX pe3ynTaTta
npepahuBayke MHAYCTpUje, pe3ynTaT je npe csera
aKTMBMparba  HOBMX  WM3BO3HO  OPUjEHTUCAHUX
Kanauuteta ycnen Bucokor npuamsa CAWN  um3
NpeTxo4HOr nepuvoaa, Koje cy y 3HayajHom obumy
6une ycmepeHe y pasmeH/buBe cekTope. Pacty
M3Bo3a npepahuBauyke wWHAYCTPMje HajBue je
fonpuHeo Behu M3B03 ayTomobuCcKe, rymapcke u
npexpambeHe UHAYCTPUje, KAO U OCHOBHUX MeTana un
MEeTasICKUX Nponssoaa. AyTomobuacka nHayctpuja y
0BOj roanHu 3abenexkuna je pact og 18,1%, npu yemy
je octBapeHu cyduunt y oBoj obnactm nosehaH 3a
31,5% n usHocno 1,1 mnpa espa. MocebHo Tpeba
uctahn pa je npoussoatba y Penybnuum Cpbuju
£obuna 3HavajaH 3amax y ¢pebpyapy 2025. roguHe,
Kafa je KomnaHuja CTenaHTUC 3amoyena CepujcKy
npou3Boaky HOBOT Mogena y Kparyjesuy, unme je,
nocne  gyxer  nepuoja 3acToja, NOHOBO
YyCNoCTaB/beHA CepUjcKa NPoM3BOAHa ayTomobuna y
Peny6auum Cpbuju. Y npeux aeset meceum 2025.
rogMHe, oBa KomnaHuja 6una je Tpehu Hajsehwu
M3BO3HWUK Yy 3eMJbM, Ca M3BO3OM Yy M3HOCY og 521,3
MWIMOHA eBpa, YMMe je ayTOMObBW/ICKa MHAyCTpuja
MOHOBO MOCTaNna jeAaH oOf K/byYHMX OC/IOHALA
fomaher n3Bo3a. McToBpemeHo, M3BO3 M3 CeKTopa
pyZapcTBa 3abenexno je pact og 8,9% Koju je ckopo
y notnyHocTn 6uo BoheH noseharbem M3BO3a pyaa
MeTana, [AOK je W3BO3 efIeKTpUYHe eHepruje
3abenerxuno pact oz 36,0%.

MosbonpuBpesa je 3abenexunna nag n3sosa oz 14,6%
y npBux ocam meceum 2025. rognHe, Kao nocneanua
HernoBOJ/bHE NOJbONPUBPESHE CE30HE U Y NPETXOAHO])
1 y Tekyhoj roamHu, Kojy cy obenexunnu ayru cywHu
nepuoam n cMakbeHe 3anmxe NpoM3BoAa 3a U3BO3.
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Y nepuogy jaHyap—asryct 2025. roguHe, yBo3 pobe
M3Hocuo je 27,5 munnjapam espa, WTo je noseharwe
on 8,0% y opHOCy Ha WCTM nepuosd nperxogHe
roguHe. lNocmatpaHo npema eKOHOMCKOj HaMeHM,
pacT pobHor yBo3a 610 je onpeaesbeH Behrum yBo3om
penpomatepujana 3a 5,2% u noTtpowHe pobe 3a
12,0% (npupact og 720,7 wn 621,8 mun. espa,
pecneKkTUBHO), AOK je nag yso3a onpeme o 4,0%
MMao HeraTMBaH A0NpPUHOC (CMakbere o4, 133,6 My,
eBpa).

JonpuHocu cTtonu pacta yBo3a, EKOHOMCKa
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OBaKBa KpeTarba Y CMNO/bHOTPrOBMHCKO]j pPasMeHMU
pe3yntupana cy noseharbem CMO/bHOTPrOBUHCKON
aedvumnta y npeux ocam meceum 2025. roauHe 3a
324,3 mnanoHa eBpa, Ha yKynHo 5,8 mununjapam espa,
0/L, Yyera ce OKo 2,2 Muavjapae ofHocK Ha aedpuumnT y
pasmeHn eHepreHTMMa. MctoBpemeHo, nosehaHa je
NOKPUBEHOCT yBO3a M3BO30OM Koja M3Hocu 79,1% y
npBux ocam meceum 2025. roanHe, y nopehemy ca
78,7% KOAMKO je W3HOCWMNA Yy WUCTOM nepuoay
npeTxogHe rogmHe.

Po6Ha pa3smeHa, muanoHu EYP

12.000
10.500
9.000
7.500
6.000
4.500
3.000
1.500
0
-1.500
-3.000
-4.500

88‘8%888%88‘88

353355835588
2021 | 2022 | 2023

oo st oy
googa
2018 2024 202

M3Bop: P3C

2019 2020



PesudupaHa ¢uckanHa cmpameeauja 3a 2026. 200uHy ca npojekyujama 3a 2027. u 2028. 200uHy

HajBa*KHWju CNO/bLHOTPrOBMHCKM MNAPTHEPU TOKOM
npsux ocam meceum 2025. roguHe cy 3emsbe EY, Ha
Koje ce omHocuno 62,2% ykynHor u3sosa u 54,7%
yKynHor yBo3a. Hajsehu aeo yKkynHor n3so3sa (38,6%)
y TOM nepuoay 61O je yCMepeH Ha TpKuwTe net
3emasba: Hemauka, buX, Utanunja, KuHa n Mahapcka.
YBo3 w3 KuHe, Hemauke, Wtannje, Typcke u
Mahapcke u4uHMO je 42,7% yKynHOr yBO3a.
Cno/bHOTProBMHCKN  cyduUMT Yy OBOM Mepuoay
octBapeH je ca LUpHom Tlopom, BuX, CeBepHOm
MakenoHujom, Byrapckom, Cnosaykom, Yewwkom,
PymyHnjom, Hemaukom, Llsegckom, Benukom
BputaHmnjom, XpBaTCKOM, N y HELITO Mak0j Mepu ca
Monpgasujom. Cyduumt ca o0BMM 3em/bama Y
nocmaTpaHoOMm nepuogy M3Hocuo je 3,2 mapg espa.
Hajsehn geduumnt jaB/ba ce y TProsuMHu ca KuHom,
Typckom, KasaxctaHom, UTanujom n Pycnjom.

Y npsBux ocam meceum 2025. roanHe, Ha Tekyhem
payyHy naatHor buniaHca 3abenexeH je gedpuuuT y
M3HOCY 04, 2,7 MApA eBpa, WTO je 3a 629,6 mua. espa
BULLE Y O4HOCY Ha UCTU Nepuoa npoLune roanHe. Pacr
aeodunumnta Tekyher payyHa yriaBHOM je MpouUCTeKao
13 noseharba gedunumnTa y pasmeHn poba u ycnyra ca
WHOCTPAHCTBOM, Y3 [0AaTHW YTULAj CMarbera
cyduumMTa N0 OCHOBY CEKYHAAPHOT LOXOTKA, AOK je ca
apyre ctpaHe peduuMT MO OCHOBY MpPMMApHOr
[OXOTKa cmareH. Ha pauvyHy poba w ycnyra
3abenexeH je peduumt og 3,1 mnpa espa, WTO
npeactas/mba mehyrogvwrwe nosehawe on 483,4
Mun. espa. Osom nosehaty y Hajsehoj mepwm
OOMNPUHEO je HUXKM CYyPULUT HA padvyHy ycayra Koju je
usHocmo 1,3 mnppg espa (cmarberse o 323,9 mua.
eBpa), anv u sehn gePpuumnT y TProBUHM pobom, Koju
je usHocmo 4,5 mnpa espa (nosehare og 159,5 mua.
eBpa). MNosehatbe pobHOr gedpuumnta y NpBMX ocam
meceumn 2025. rogmMHe NpeBacXOAHO je YC/NOB/bEHO
npesiackom HeTo nosuuuje y pasmeHun
no/bonpuBpesHUX npoussoga w3  cyduumta y
aednunT, 3aTum noseharbem geduumTa y pasmeHu
dbapmaueyTcKMx Npom3Boaa U cmarberem cybuumTa
Yy pa3meHun enekTpuyHe onpeme. MictopemeHo, pact
aeduumta je AeNMMUYHO YybnaXKeH OCTBapeHUM
cybvumtuma y  cermeHtuma MeTancke "
aytomobusicke wuHayctpuje. Ca pgpyre cTpaHe,
No3WTMBaH HeTO M3BO3 YyC/Ayra y MocmaTtpaHom
nepuoay y Hajsehoj mepu nponcTmye U3 pacta n3Bosa
UKT ycnyra. Heto npunme no ocHosy MKT ycnyra
nosehaH je 3a 14,8% 1 mu3Hocuo je 2,3 mapA espa.
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3HayajaH HeTo MpUAMB OCTBAPEH je U MO OCHOBY
OCTa/IMX MOCNOBHUX ycayra Koju je msHocuo 830,5
Mu. eBpa. Jednumnt npuMmapHOr 40X0TKa CMakbeH je
3a 89,6 mun. eBpa, ogHocHo 3a 3,0%, 0K je cyduumnT
CeKyHAapHOr foX0TKa 6Mo mehyroauwrbe HUXKK 3a
6,5% mr. 1 nsHocumo je 3,4 mnpg espa. Heto npunums
[03HaKa pagHUKa N3 MHOCTPAHCTBA MambMK je 3a 6,4%
M U3HOCKMO je 2,4 mAapa eBpa.

YKynaH npuname CAU y npBux ocam meceun 2025.
roguHe cmameH je 3a 40,5% n nsHocwmo je 2,1 mnpg
eBpa, 0K je HeTo npuame no ocHoBy CAN 6o marbu
3a 53,9% u musHocmo 1,5 mnpg espa. Hajsehu geo
npunmea COWN 6uo je y o6anKy BAacHMYKOr KanuTana
M peuHBecTMpaHe £o6utn (94,9%), wTo noTephyje
onpege/bere CTPaHUX UHBECTUTOPA Aa HacTase Aa
ynaxy y Penybanky Cpbujy. MocmaTpaHo npema
aenatHoctuma, Hajsehu npuams CAWM y npBoj
nofoBMHM  Tekyhe roauvHe oCTBapeH je vy
npepahunBaykoj MHAYCTPUjK, CeKTopy Koju
TPaAMUMOHANHO npuBaayM  Hajpuwe CAOU, ca
octBapeHux 370,3 mua. espa, 3aTUM Y CTPYYHUM,
HayYHUM, MHOBALMOHUM " TEXHUYKUM
aenatHoctuma (293,6 mun. espa), rpahesBuHapcTsy
(242,4 mun. eBpa), anu ¥ y TPrOBUHU HA BENKO U
mano (224,7 mwun. espa). Ocum npousBoaHe
Pa3HOBPCHOCTY, caon cy 7 reorpadcku
ansepcuduKoBaHe. MocmatpaHo npema
reorpadckom nopekny, Hajsehu peo COUN (85%)
[0N1a3n ca eBPOMNCKOr KOHTMHEHTa. YKynaH npuave
MHBeCTMUMja M3 EBpomncke yHWje y NpBOj MOJIOBUHM
2025. roanHe nsHocuo je 1,1 mappa eBpa, OAHOCHO
68,6% op ykynHor npuauea CAWN. Y npBux ocam
Mmeceumn Tekyhe roguHe 3abenexeH je HeToO oaaMB
nopTponnmo umHeBecTuumja y usHocy og 708,9 mwun.
eBpa.

EKkcTepHy no3suuujy Penybamnke Cpbuje Tokom 2025.
rogMHe KapaKtepucana je oTnopHOCT Ha GUHAHCKjCKe
LoKoBe 13 MehyHapoaHOTr OKpyKera. Ha Kpajy jyHa
paLmo AeBU3HUX pe3epBU M KPAaTKOPOYHOr Ayra 61o
je NnpuBpeMeHO HUXKM Yy 04HOCY Ha Kpaj 2024. roamHe,
ycnepn, KpeTakba y NPBOj NONOBUHW FOANHE, anu je y
HaACTaBKy yC/1eAMO0 CHaXaH pacT AeB13HUX pe3epBu 3a
1,6 Mmunmjapgm eBpa, WTO je YYBPCTUAO CMOJbHY
JIMKBUAHOCT M CTBOPW/IO OCHOBY 3a MOBOJbHU]Y
OMHAMUKY OBOr MoKasaTe/ba [0 Kpaja roguHe.
Yyewhe cnoswHor gyra 'y 64N cmarbeHo je 3a 1,3 n.n.,
ca 58,6% y 2024. Ha 57,3% Ha Kpajy npBe NofoBUHE
2025. rogmnHe, y3 HenpomereH yaeo KpaTKOpo4vHor
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ayra y bAMN. Ha Kpajy jyHa, ogHOC cnosbHOr Ayra
npema useo3sy pobe u ycnyra nsHocumo je 105,0%, wro
npeacTaB/ba CMakbere og 5,0 NpoueHTHUX noeHa y
O4HOCY Ha Kpaj npetxogHe roguHe. OBaj paumo je
3HayajHO ucnog Kputepujyma CBeTcke 6aHKe of
220%, wWTO je rapaHT OA4pP)KMBOCTU HEroBor
cepsucupama. bpyto gesnsHe pesepse HEC Ha Kpajy
centembpa cy usHocune 29,1 mappg espa, WO je
BULWWN HUBO OZ pedepeHTHUX BPeOHOCTM CBUX Mepa
KOje ce KOpuMCTe 3a OLEeHY HUXOBE aleKBAaTHOCTMU.

Ouekyje ce ga he ykynaH geduumnt Tekyher padyHa y
2025. rogyHn mnsHocuTtn 4,7 mnppa espa, OAHOCHO
5,3% B/, npe cBera Kao pesyntat seher aedmnumta y
pasmeHu poba u HUKer cyGuLMUT y pasmeHn ycayra.
YnpKoc cnopom onopaBKy CNOJbHE TParKke, U3BO3 je
NMokKasao  OTMOPHOCT, [JOK je pacT yBoO3a
OeTepMMHMCAH TOTOBO MNOAjeAHAKUM [ONPUHOCOM
Tparkkbe 3a MOTPOLWHMM Aobpuma gomahuHcTasa u
WMHTEH3UBHMjer yBO3a WHMNyTa HEOMXOAHWX 3a
npoussoary. M nopen oyeKMBaHO BULIMX CTOMA
pacta u3BO3He aKkTMBHOCTM Yy 2026. roguvHu u y
cpearbOpOYHOM Mepuofy, fnojavyaHe reonosiuTUYKe
TEH3Mje W MNOTeHUMja/IHM PpacT CBETCKMX LeHa
eHepreHarta, y3 TpajHO BULLY HEWU3BECHOCT y norieay

TapuoHe NOAUTUKE " wnpe npumeHe
NPOTEKLMOHUCTUYKUX Mepa — Koje nosehaBsajy
TproBuHcke bGapujepe ©  ybp3aBajy rnobanHy
TProBUHCKY  dparmeHTaumjy —  moriv  6m

NPMBPEMEHO OrpaHUYUTU M3BO3He nepdopmaHce u
noactahu wupere gedmnumnta y pobHOj pasmeHu, a
nocpefHo n peduumta Tekyher padyHa. Y ocCHoBHOM
MaKpPOEKOHOMCKOM cueHapujy crora ce
NpeTrnocTaB/ba HEWTO cnopuja AMHAMMKA M3BO3HUX
AKTMBHOCTM Y MOjeAUHUM, €HEepreTCKM WU MHMYTHO-
WHTEH3UBHUM cermeHTMMa npepahueauke
WMHAYCTpWje, 0CeT/bUBMM Ha rnobanHy
dparmeHTaumjy, nojayaBarbe TapudHe nonuTnke EY un
npomeHe y rnobanHoj eHepreTckoj noautuun. Paam
ouyyBatba eHepreTcke cTabunHOCTU, OuYeKyje ce
n3BecHo nosehare yBO3a eHepreHaTa 1 OfprKaBarbe
CUTYPHOCHMX 3anMxa Kako 6u ce obe3beauno
noysgaHo cHabaesarbe W noapxane notpedbe
npuepege u pgomahuHctaBa. Mako he u3Bo3 y
nojeguHMUM rpaHama npepage, Kao u pact UKT un
TYPUCTUYKMX YCAyra, HACTaBUTU NO3UTUBAH TPEHA, T!
edekTn BepoBaTHO Hehe y NOTNYHOCTU HeyTpaancaTm
nojayaHe yBO3He NMPUTUCKE, Te Ce Yy HapeaHOj roANHM
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ouyeKyje nosehare peduumta Tekyher payyHa Ha
6,0% bAnM.
CtpyKTtypa Tekyher pauyHa, % 64N
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 Canpo ycnyra I Canpao pobHe pasmeHe

M3Bop: MuHuctapcTBo dpuHaHcuja, HBC, P3C
* NMpoueHa MOUH.

Y cknagy ca ybp3aHOM MHBECTULMOHOM AUHAMMKOM
y CpearbopoYHOM nepuoay, NpojekTyje ce ga pobHu
yBO3 Yy MpOCEKy pacTe 6pxe of W3BO3a, LWTO
npuBpemMeHo Wnpn gebumunt pobHe pasmeHe ca 8,3%
BAM ose roguHe Ha 9,7% BAMN y 2028. roanHu. Unak,
HacTaBaK MOBOJbHUX KpeTakba Yy ycC/ayrama ocTaje
CHa)aH OCNOHAL,: Yy HapeaHe TpWU roguHe oyekyje ce
npoceyaH cyduumnt og oko 4,6 mapga espa. CtabunaH
npuane no ocHoBy Tekyhux TpaHcdepa — y nNpoceky
51% BAMN roauwmwe, ca [AO3HaKama  Kao
OOMWHAHTHOM  KOMMOHEHTOM —  33jefHO ca
NoBO/bHUM HeTo dakTopckum nnaharwuma, gasahe
6naro nNo3uTMBaH HeTo edeKkaT M  AeMMUYHO
aMOpPTU30BaTU AePULMUT YKYNHE CMO/bHOTPrOBUHCKE
pobHe pa3meHe.
Ha T0j ocHoBM, yyewhe geduumta Tekyher payyHa
npuepemeHo ce nosehasa Ha oko 6,0% b4l y 2026.
roavuHu, aa 6m seh 2027. roagnHn 6UNO CMarbeHo Ha
oKo 4,9% 3axBasbyjyhu 3HauyajHOM pacTy u3BO3a
ycnyra y TOAMHW ofpXKaBakba Creuujanv3oBaHe
nm3noxbe EKCNO 2027, Kao W O4YeKMBAHOM
nobosblatby pobHe pasmeHe. Y 2028. rogunHu ce
ouekyje HMBO AedunumnTa Tekyher naaTHOr GUaHca o4,
oKo 5,1% bAr.

Y CTpyKTypu OUHaHCKjcKor padyHa, npunveu CAMU
octahe cTabunHu (npoceyHo oko 4,5% bBAN
rogvwie) W npeactaB/bahe  rnaBHM  M3BOP
duHaHcuparba gedurumTa Tekyher padyHa. 3agaprkaHa
NoBO/bHa WHBECTULMOHA NEepCrneKkTUBa U OYEKMBAHM
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KOHTUHYUTET  BUCOKUX  MpWaMBa, Y3  Jasby
amBepcuduKaumjy Ka CeKTopuma  pa3MeH/bUBUX
nobapa, noactnuahe pact U3Bo3a M A04ATHO jayaTtu
CNOJbHY M YHYTPaLLHbY MaKPOEKOHOMCKY PaBHOTEMNY.

Deduuut Tekyher pauyHa n C4U, % bAN

NPOJEKUMIA
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B leduumt Tekyher pauyHa, % 64N
B CTpaHe AMpeKTHe nHBecTuuuje, HeTo, % BTN

M3Bop: HEC 1 MUHUCTapCcTBO PUHAHCH]a
* NMpouyeHa MOUH
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Il PUCKATHU OKBUP 3A MEPUOA, OZ, 2026. A0 2028. TOAUHE

1. Cpegr0pOYHM LUbEBU PUCKANHE NOIUTUKE

PeBuanpaHa PuckanHa crpatervja 3a nepuon 2026 —
2028. roanHe 3aCHOBaHa je Ha o4YyBakby CTabUNHOCTU
M NOCTENEHOM CMakbery ydyewha jaBHOr ayra, y3
O4yyBaH MNPOCTOP 3a MWHBECTUUMje Koje NOoAMNKY
noTeHuunjanHm pact. CpearopoyHn aeduumT ocTaje
ymepeHo eKcnaH3nBeaH pagu noapLuke
MHBECTULMOHOM LMKAYCYy M npunpemama 3a EXPO
2027, ca KoHCconMAaoBaHUM geduuntom og 3% bAM
no 2027. roguHe mn 2,5% BAN y 2028. rognuun. Ta
nyTama je y ckaagy ca Aa/bMm Nagom yaena jaBHor
ayra ca oko 45% BN y 2025. roagnHn Ha NPUBANNKHO
44% bAN y 2028. roguHW, y3 HW3aK MPUMAPHMU
aedunumnt (oko 0,7% BAM) n ouyBaH Kpeanbuauter
buckanHux  npasuna. UHaukatopu  duckanHe
OAPXMBOCTM  MOKa3syjy OACYCTBO KPaTKOPOYHOr
pU3MKa, [OK je NpPUMApHM CTabuaM3auMoHKM ja3
nosuTMBaH, WTO noTBphyje CcTabuaHy cunasHy
nyTaky Ayra.

Ha cTpaHM pacxoga npuopuTeT oOcCTaje  Ha
WMHBECTULM]aMA Ca HAjBULLIMM MYNTUNANKATOPMMa —
y caobpahaj, eHepretuky, AUTUTANHY W 3e/eHy
TPaH3ULNjy — Y3 CTPOTy KOHTPOYy Tekyhux pacxoaa.
MonuTMKa 3apaja Yy jaBHOM CeKTopy oOcTaje
orpaHuyeHa y OKBUPY OUCKaNHOr nNpaBuna, AOK ce
neHsuje ycknahyjy npema ytspheHoj dopmynu, yume
ce 4yyBa nNpeasuOMBOCT M AyropoyHa OAPMKMBOCT
neHsnoHor cuctema. CybseHuuMje, NpPUBPEMEHO
nosehaHe 36or nogplke no/bonpuMBpean W
eHepreTuLm, nocTeneHo ce Bpahajy Ha oko 2% BT, a
KanuTasHU pacxoAu OcCTajy CTabuUAHM Ha BUCOKOM
HuBoy (oko 6,4% BT npoceyHo roauLre).
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Ha npuxoaHoj CTpaHW, MOMUTMKA je yCMepeHa Ha
CMakberbe onopesnBarba paga, NPoLnpere nopecke
6a3e v yHanpehere Hannate nytem Aurntannsaumje
1 moaepHusauumje Nopecke ynpase. MNpuxoau on NAB
cTabunun3yjy ce HAKOH KPaTKOPOYHOr Maja, akuwuse
npate yobuuajeHy MHAEKCAUMjy, AOK Ce Hemopecku
npUXoAuM HOPMan3yjy HaKOH jeJHOKPATHUX NpUIMBa
Kao WwTo cy 5G nnueHue.

duckanHM pusmLmM ce ybnaxkasajy KOH3epBaTUBHUM
bylLeTuparbeM, oaprkaBatbem GUCKANHUX Pe3epBU U
AKTMBHUM ynpaB/batbem Ayrom. FNaBHU pUULK CcY
npoay6sbeHa rnobanHa GpparmeHTaunja, TProBUHCKE
bapujepe, BONATUIIHOCT €HepreHata W KAMMATCKe
nonutuke. Oarosop dGuUCKasHe NONUTUKE 3aCHUBA ce
Ha OApPXMBUM jaBHUM OUHaAHCMjama U ybp3atby
CTPYKTYpPHUX pedopmMu pagm odyBatba CTabUNHOCTU U1
MHBECTULMOHOT Kpeambunurtera.

Y uenuHu, cpearbopoyHu UCKaNHU OKBUP crnaja
CTabUNHOCT M pPasBOj: KOHTpoOAMCaHU AeduuunTw,
onagajyhu Huso ayra y BN, BMCOKa KanuTanHa
ynaraka UM npeasuamMBa  couumjanHa  NOAUTUKA
omoryhaBajy fAa ce o4pXM MaKpoducKanHa
CTabUNHOCT, NOAPKM pacT og oKo 3,8% NpoceyHo
roAvWHe M o4YyBa MPOCTOP 33 peaKkuujy y cayyajy
CMOJbHUX LWOKOBA — LUTO AP}KaBy NO3ULMOHMPA Kao
CTabunHy, OTNOPHY W pPa3BOjHO OpPUjEHTUCAHY
EKOHOMMUjY.
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2. Tekyha ¢uckanHa Kpertarba u usrnegu 3a 2025. roguHy

®duckanHm oksup 3a 2025. roguHy nnaHupaH je
onpesHo, umajyhu y  BuAY  KOHTUHyMpaHy
HEW3BECHOCT, Kako Ha Jgomahem, Tako M Ha
mehyHapogHoMm nnaHy. Tume je omoryheHo aa ce y
byLleTy ocTaBM afeKBaTaH NPOCTOpP 3a MHTEpBEHLMje
y C/lyyajy HenoBOJ/bHUX KpeTara. MaKpoeKoHoMcKe
npojekunje npepsuhane cy ymepeHo ybp3are
npmepegHe akTMBHOCTM y oaHocy Ha 2024. roanHy,
Kao U fasbe NOCTENEHO CHUXKaBakbe MHPMaLMje, WTo
je, namehy ocranor, Tpebano Aa noAcTakHe pacT
peasiHe IMYHe NOTPOLLHbE.

Mepe ycBojeHe kpajem 2024. roguHe 3HA4ajHO cy
yTuuane Ha 6yyeTtcku naax 3a 2025. roguHy. MNeHsuje
CYy Y CK/Iagy ca 3akoHcKom dopmynom ycknaheHe 3a
10,9%. Pagu ouyBatba peasHe KynosHe mohu
CTaHOBHMLITBA, MMHMUMA/HA 3apaZa No pagHOM caTy
nosehaHa je 3a 13,7%, 3apajie y jaBHOM CEKTOpY 3a
8%, a Heonopesnsu Aeo 3apage ysehaH 3a 13,7%.
OuekuBano ce fa 0Baj ceT Mepa AOMPUHECe jayakrby
JIMYHE NOTPOWHE W MNOCPeaHO, PacTy MOPeCKUX
npuxoga Mo OCHOBY noTpowe. Takohe je
npeasvheH nopacTt npuxona of onopesunsarba pasa,
byayhu pga ce, M nopes Mmaker nopeckor
onTepehera, 04EKMBAO PACT 3aNOCNEHOCTM U NAaTay
nNpUBaTHOM cekTopy. 3HayajHo yBehaHa cpeacTBa 3a
jaBHe wuHBecTMUMje ycmMepeHa Ccy Ha Jasbe
yHanpehere UHPpacTpyKType, wWTo 6u Tpebano aa
NpOLUMPK OCHOBY 33 Aa/bl MPUBPEAHN PaCT.

Mopen ysehawa Heonopesumsor ueHsyca, y 2025.
roguHu Hucy 6une nnaHupaHe Behe u3meHe y
NOpPecKoj NOAUTULUN. HaKOH NpMBpPEMEHOT YyMakbera
akumsHor ontepehera Tokom 2022. 1 2023. roanHe,
aKUM3Ha nonntuka BpaheHa je Tokom 2024. roguHe y
perynapHe okBupe, a noyetkom 2025. roguHe
M3BPLUEHO je peaoBHO ycknahueare akumsa. Mako
oBa npwnarohaBara [AeMMUYHO  HaAoOKHahyjy
epo3unjy peanHe BPeAHOCTU aKLM3a, HUXOB HUBO U
Oasbe je oko 13% HUMKM 04, OHOT KOju 61 61O ocTBapeH
pefAoBHOM  MHAEKCALMjoM  TOKOM  NpeTxogHor
nepuoga. lpoueryje ce pa je ycnen usoctane
nHaekcaumnje y 2022. n 2023. roanHu m3ryb/beHo
npeko 100 mununjapgu avHapa npuxopa (oko 1,3%
B6A4MN). Tokom 2024. roguHe yBeaeHa je pedakuuja
Jena akuusa 3a MOTOPHO T[OPMBO HaMeEHEHO
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no/bonpuBpeam, Koja ce HacTassba Uy 2025. roanHu.

Y ycnosuma nosehaHe HeEW3BECHOCTW, AE0 PU3MKA
npeasuvheHnx NpuaAMKom nspage puckasHor oKeupa
3a 2025. roauHy maTepmjann3oBao ce npe csBera Ha
CTpaHW npuBpeaHor pacta. M3paxeHe ApyluTBeHO-
noANTUYKe TeH3uje Kpajem 2024. u y npsum
meceunmma 2025. roguHe nogurne cy nepuenuujy
puU3MKa Ko npuspesHux cybjekata n fomahuHctasa,
WTO je, KPO3 MOja4yaHy  NpefoCTPOXKHOCT,
pes3ynTMpano oasiaratbem noTpolwme. Y cKaagy ¢
TMM, Yy npBOj nonosuHu 2025. rogmHe ocTBapeHu
peanHun pact BATMN 6uo je oceTHo Mcnog OYeKnBara,
ycnepn, cnabuje akTUBHOCTU y TProBMHW, caobpahajy u
TYpuM3My, Kao W nafa BPeAHOCTN WU3BeLEeHUX
rpaheBUHCKMUX pagoBa. Mako cy peanHe 3apage wu
neHsvje — W TUMe PaCNONOXKMBM [OXOJaK —
benexune connpaH pact 3axsasbyjyhv noBo/bHUM
KpeTarbMMa Ha TPXKULWITY paja, AMHAMUKa NpuBaTHe
noTpolWHEe OCTana je npMmeTHO ymepeHuja. OBa
OMBepreHumnja  HajnoysgaHuje ce  objawrbasa
nojayaHoOM LWITEAHOM W3  NPEefOCTPOXKHOCTU W
of/larakbem KymoBMHA Yy YC/I0BMMA MOBULLIEHE
€KOHOMCKe W [pyLUTBEHE Heu3BEeCcHOCTM, LWTOo je,
nocpesHO, OrPaHMYUIO KPAaTKOPOYHM pacT arperaTHe
TpaXKke.

OBaKBa KpeTama, HajBuMLLE CYy yTULLA1A Ha NPUXOAE Of,
nopesa Ha gojaaty BpeaHocT. MNoabavaj y ogHocy Ha
nnaH 6uo je Buas/bMe Beh y nocnegrem KBapTany
2024. roguHe, a UCTU TPEHS, je HacTaB/beH N TOKOM
2025. rogmHe. N3y3es MN/JB, octann nopeckn npuxoam
OCTBApPEHMU Cy BULLE UM Y HABOY MJIaHA, KaKo Kpajem
2024. rognHe, Tako u Tokom 2025. roanHe. CxogHo
TOMe, TMpoueHa nopeckux npuxoga 3a 2025.
peBmamMpaHa je Tako ga cy npuxoam oa NAB v uapuHa
KOPUIrOBaHW HaHWXKe, OOK je npoueHa 3a ocTtane
nopecke Kateropuje y sehoj nnm maroj nosehana. 3a
Pa3nMKy of NpeTxogHe, NPUIMKOM OBE peBuU3unje,
M3HOC aKum3a je Takohe peBuAaMpaH HaBulle ycnen,
moryhHOCTM fAa ce Ha 006jeKTMBaH HauuH carnega
OVHAaMMKa Hannate y 04HOCY Ha NPeTXO4HY roAuHY.
OcTtBapeHa NpodUTabUAHOCT NPMBPEAHUX APYLITABA
y 2024. roauHK, Kao 1 HannaTa y gocajalikbem geny
2025. roanHe yTMLAAM Cy Ha TO Aa NpmMxon, o4 nopesa
Ha A0o6uT 6yae MUHUMANHO KOPUTOBaH.
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Y peBuAnpaHy NpoLEHy YK/byYeHU Cy U OCTBapeHwU
BaHpPeAHU HEMNoOpeckM npuxoau y MpeTxoLHOM
nepuoay, Kao U OHU YKnja ce peanmsaumja ouekyje 4o
Kpaja Tekyhe roguHe. Ynpkoc cnabujem octBapemy
npmxoaa o NAB 1 uapuHa yKynHW jaBHM NpUXoamn cy
MWHMMANHO KOPUrOBaHM HaBuLle, LWTO oAparkasa U
onpes y yc10BMMa U Jasbe HeCcTabuaHux gomahux un
HensBecHUX MehyHapoAHNX EKOHOMCKUX KpeTaka.

Ha ctpaHu pacxopa, y npojeKkumjy cy YK/byyeHe
M3MeHe y MOAUTMLM 3apaja Yy jaBHOM CeKTopy, npe
cBera y obnactv obpasoBarba M 34paBCTBaA, AOK CY, C
Apyre CTpaHe, peBUAMPAHE HaHWXKe npoleHe
M3BpLUEHa NOjeAMHUX KaTeropmja pacxosa Ha OCHOBY

®duckanHu pesynTaTt CEKTopa ApiKase y nepuoay oa
2015. po 2025. roguHe, % 64N
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M3Bop: MUHUCTAPCTBO PUHAHCH]a
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[ocafialibe AMHAMUKE Y peanusaumjn.

PesuavpaHu ¢uckanim oksup 3a 2025. roauHy
npeasvha HenpomereH HUBO PUCKanHor aedbuumnta
y usHocy og 314 munujapgn guHapa, ogHocHO 3%
BAN. Yuewhe jasHor ayra y BAM Ha Kpajy roaunHe
npojekTyje ce Ha 45%.

AHanusa CTpyKTypHOT GUCKaNHOT pe3yaTaTa NoKasyje
na ce oko 0,6% bAM y 2025. roguHn oaoHOCKU Ha
jeAHOKpaTHe 1 npuBpemeHe edeKTe, 1 Ha NPUXOAHO]
M Ha pacxodHoj cTpaHu OyueTta, WTO A0AATHO
notephyje nNpuBpemeHW KapakTep OACTyMarba of,
OYropoyHuMX NyTarba.
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Tabena 6. Mpuxoan, pacxoau u pe3ynTaT cekTopa gpxkase y 2025. roguHu, y MapA AMHapa

JABHU NMPUXOAU 4.233,4 4.227,3 4.244,2 10,7 0,3 40,9
Tekyhu npuxoam 4.195,1 4.189,0 4.205,9 10,7 0,3 40,5
Mopecku npuxoam 3.750,0 3.745,8 3.750,6 0,6 0,0 36,1
Mopes Ha aoxoaak rpahaHa 427,0 436,8 434,3 7,3 1,7 4,2
Mopes Ha fo6WT NpaBHMUX ML 287,4 285,4 288,8 1,3 0,5 2,8
nas 1.056,0 1.018,0 1.002,0 -54,0 -5,1 9,7
AKumse 420,0 426,0 435,3 15,3 3,6 4,2
LapuHe 95,3 95,3 93,4 -1,9 -2,0 0,9
OcTanu nopeckn npmxoan 119,7 119,7 124,7 5,0 4,2 1,2
[NonpuHock 1.344,6 1.364,6 1.372,2 27,6 2,1 13,2
Henopecku npuxoam 445,1 443,2 455,2 10,1 2,3 4,4
[oHauuje 38,3 38,3 38,3 0,0 0,0 0,4
JABHU PACXOAMU 4.547,4 4.541,3 4.558,1 10,7 0,2 43,9
Tekyhwu pacxoau 3.743,6 3.745,8 3.771,4 27,8 0,7 36,3
Pacxoam 3a 3anocneHe 1.006,3 1.023,3 1.030,0 23,7 2,4 9,9
KynosuHa pobe v ycayra 801,3 787,3 773,4 -27,9 -3,5 7,5
OTnnata KamaTa 222,7 222,6 197,8 -24,9 -11,2 1,9
Cy6BeHumje 245,6 240,7 245,4 0,2 0,1 2,4
CoumjanHa nomoh v TpaHchepwm 1.345,7 1.350,5 1.390,4 44,8 3,3 13,4
00 Yeea neH3uje 1.042,0 1.042,0 1.044,9 2,9 0,3 10,1
Ocranu Tekyhu pacxoam 122,0 121,4 134,4 12,4 10,1 1,3
KanuTtanHu pacxoamn 758,1 745,7 739,8 -18,3 -2,4 7,1
Heto byleTcke nosajmuue 23,6 27,7 24,8 1,2 5,0 0,2
AKTUBUpPaHe rapaHumje 22,1 22,1 22,1 0,0 0,0 0,2
Pesyntar -314,0 -314,0 -314,0 0,0 -3,0
Pesyntaty % BAN* -3,0 -3,0 -3,0 0,0

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a

* OpurnHanHm 6yyet 3a 2025. roamHy je, y CBPXe yrnopeamMBOCTU Ca HOBOM MPOLLEHOM 3a Tekyhy roguHy, ymarbeH 3a M3HOC CpeacTaBa M3 OCTanmnx
n3Bopa GMHaHCKMparba YCTaHOBA BULLET U BUCOKOT o6pasoBatba ¢ 063Mpom Aa TOKOM Tekyhe rofiMHe OBe YCTAaHOBE HUCY YK/byYeHe Yy CUCTEM

“3BeLLTaBatba 0 U3BpLUeky bylieTa Penybanke. YKynaH o6vMm TUX cpeacTaBa M3Hocu 32,3 MAPA, U Ha MPUXOAHO] U PAaCXOLHOj CTPaHMU.

Y cknagy ca PUCKaNHMM KpeTarbMma y focajallbem
Oeny rogvHe, Npojekumja YKynHUX NpUxoaa cektopa
apxase 3a 2025. roguHy nosehaHa je 3a 10,7
MWANjapauM AMHApa, WTo npeacTas/ba nosehake o,
0,3% y oAHOCY Ha MPEeTXOo4HO YCBOjeHU ¢UCKANHU
OKBMP. MaKo je yKYMHM M3HOC KOPUTOBaH Yy Marbem
061My, U3BPLUEHE CY 3HAYajHe MPOMEHe Y CTPYKTYpu
npuxoaa.

Mopesn Ha [OX0AaK, YK/byvyjyhu ponpuHoce 3a
COLMjaHO OCUTypame, peBUANPaHM Cy HaBULLE, Kao
M aKumse, OOK je Hajsehe HeratMBHO OACTynarbe
3abenexeHo koa MNAB, wTto yjeaHo npeactas/ba U
Haj3HA4YajHMjy anconyTHY WU PenaTMBHY KOpeKuujy y
OKBMpPY Npuxoaa.
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Henopeckn npuxoam cy nosehaHu y opHocy Ha
NpeTxoaHy NpoOjeKuurjy Hajsulie ycnen npomeHa y
OMHAMULM U OYEKMBabMMa yniate MnojefuHnx
BaHpPeAHUX HEMOPECKMX Npmxoaa.

K/byuyHn akTopu Koju cy yTULAAM Ha peBusujy
BUCUHE U CTPYKTYpe npuxona obyxsaTajy:

e  OCTBapere npmxoda Ha Kpajy 2024. roguHe
(6asHn edekaT) u y nepuoay jaHyap—
centembap 2025. roguHe;

®  YCMOpPEeHUju pacT NpUBaTHe MNOTPOLWHE Y
O4HOCY HA OYEKUBAHHA;

®  OBOJbHMja KpeTakba Ha TPXKULLTY Paja;

® V3MeHe Y BUCMHU U CTPYKTYPU BaHpesHWX
HemnopecKkux npuxoaa.
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MpojeKumja nprxosa oa nopesa Ha Aoxo4akK rpahaHa
ysehaHa je 3a 7,3 muavjapgu gvHapa y ogHocy Ha
nnaH, a npuxoau Of, AOMPUHOCA 3a COLMjasHO
ocuryparbe nosehaHu cy 3a 27,6 muanjapam AnHapa.
OBakBe npougHe pe3ynTaTt cy NOBOJ/bHUjEr KpeTara
3apaja M 3anoc/ieHoCTU Y OA4HOCY Ha MPeTrnocTaBKe
Ha KOjMMa je 3acHOBaHA OpPWUIMHAZHA MpojeKunja.
Mpojekumnje 0BUX NpuUXoda y OPUTMHANHOM OKBUPY
6une cy 3acHOBaHe Ha  KOH3epPBATUBHUjUM
npeTrnocTaBkama, NocebHoO Kaga je pey o KpeTakby
npoceyHMX 3apaja y npsum meceunma 2025. rogmHe,
a Koje cy npemawmne ouekuBamwa. [lpuankom
peBu3Mje y3eTe cy y 063up M npoueHe edekaTa
CMatberba nopeckor ontepehema 3apaga,
npumerseHor y 2025. roanHn. OcHoBHM daKTop Koju
je ponpuHeo nosehaky npojekuMje nopesa Ha
3apagZie 1 coumjasHMX AONPUHOCA je NoBo/baH 6a3HK
edeKaT, Kao M MO3UTUBHU TPEHAOBU HA TPKULITY
paja Yy Jocajawmem TOKy roauHe. bosboj
peanusauumju ponpuHoca 3a obaBe3HO couumjanHo
ocuryparbe AonpuHena je ynsaarta Ap»KaBe No OCHOBY
NopeckMx OnaKkwuua 3a 3anowsbaBake. OcTanu
npuMxoan Koju npunagajy Kateropuju nopesa Ha
[0X04akK rpahaHa (Kao WTo cy nopesun Ha AnBUAEHAE,
npuxoge oA, Kanutana, 3akyna v roguilibu nopes Ha
[oXoAaK) Takohe cy peBuAMpaHu HaBuLle, Npe ceera
ycnepn, 6asHor epekta M HewTo H6o/bMX pesynTaTa y
npsum meceuuma Tekyhe roguHe.

Mpuxogn op nopesa Ha f[O06UT MpaBHMX AuLA
He3HaTHO cy nosehaHM W nopeps  3HAYajHUX
nsBpweHux nospahaja oapeheHMm npuBpesHUM
cybjeKTMMa Mo OCHOBY MpeTnaate W3 MpeTxoaHe
roguHe. C 063MpoM fa y TPEeHYTKYy nNnaaHuMpama
byleta HUcy 6WMAM AOCTYMHM KOHAYHM nojauu o
npoduTabuaHOCTM npuBpese, NAaH npuxoga no
OCHOBY nopes3a Ha [o0but 6Mo je KoH3epBaTMBaH.
Ynnate no KOHa4yHOM 06pauyyHy u3BpLIEHE CY
CpeauHOM roguHe, Te je Ha OCHOBY Tora M NpPBUX
yniata no OCHOBY HOBWMX aKOHTALMjCKMX W3HOCA
n3BpLleHa u 6nara pesM3nja HaBuLLE OBOT NMOPECKOr
ob6uKa.

Haj3HauyajHMje cmarberbe y anconyTHOM  WM3HOCY
oAHoCK ce Ha npuxoge oz MAB, Koju cy peBnanpaHn
HaHWXKe 3a 54 munuvjapam guHapa, ogHocHo 5,1% y
OAHOCY Ha MPBOBGUTHO MAaHMpaHU M3HOC. OCHOBHM
pa3nosm 3a OBy KOpeKLUMjy cy cnabuje ocTBapere
npuxoga og MNAB y nocnegrem Keaptany 2024.
roguHe, Kao M HacTaBaK oBOr TpeHga Tokom 2025.

41

roguHe. 3a pas/iMKy o4 NPEeTXOAHUX roAMHa, Kaga cy
oapehenu cneynduyHmn bakTopu — NONyT ,,NaHUYHe”
noTpowre, nosehaHe noTpolwre HepesnaeHaTa U
OPYTU jeAHOKpaTHU yTUUAju — AOBOAWAW OO0 pacTa
npuBaTHe MNOTPOLWWHE W3HAZL pacTa pPacrnoioXUBOr
OOXOTKa, cafa je npuMeTaH CcynpoTaH TpPeHA,.
MoTpoluHba 3a0CTaje 3a PpaCTOM A0XO0TKa, LITO yKasyje
Ha nosehaHu onpe3s gomahuHcTaBa M ognararbe
NoTpOLWHE Yy YCNOBMMA MOjavyaHe HeusBecHocTu. Y
npuior Tome roBope M noAauu O CHAa*KHOM pacTy
AenosunTa (TpaHCaKLUMOHU U OPOYEHN) CTAaHOBHULLTBA
Ko nocnoBHUX 6aHaKa. To ynyhyje Ha ognoeHy, a
He TPajHO YMakbeHY NOTPOLHbY, Ca NOTEHLMja/IoM A3
ce 4e0 aKyMy/IMPaHUX CpeacTaBa Npenunje y Tparkkby
Kaga Ce HEeM3BEeCHOCT CcMmakbu. lMcToBpemMeHo,
orpaHunyerbe TProBauyknx Map»Km MoXKe KpaTKOPOUYHO
CHU3UTU HOMWHAJIHM NMPOMET, aNu WTUTU KYMOBHY
moh, nogpkasa gesvHdaaumnjy u Tume ctsapa 6osby
OCHOBY 3@ OApPKMB pacT peasiHe MOTPOWHE U
cTabununjn NAB Ha cpepgn pok. Ovekyjemo aa he ce
OBa KpeTatba Yy HapeaHOM Mepuoay MnocTeneHo
CTabunMs3oBaTM M MNPEOKPEHyTM, Y3  O4yBaH
KpeambunuTeT n npeasnamBoct GpUCKaNHOr OKBUPA,
M nopeg W Jasbe MPUCYTHE HEWU3BECHOCTU Y
OKpYKEehY.

Mpuxoaun oA LapuHaA CHUXKEHU CYy Y OAHOCY Ha U3HOC
nnaHupaH byuyetom 3a 1,9 mapa auHapa. Mako vy
BE/INKO] Mepu npaTte KpeTawa yso3Hor [MAB, y
nociegrwe TpW roOAMHE [OOWNO je A0 MPOMEeHa Yy
CTPYKTypwu yBO3a (Mo BpcTama pobe u reorpadckom
nopekny), WTo je pe3yntupano HewTto Behom
enactMyHowhy npuxoda Of UapuHa y OAHOCY Ha
yBO3Hy 6a3y.

MpojeKumja npuxoda o4, aKuu3a peBuaMpaHa je
HaBuLe Yy OAHOCY Ha OPUFMHANHU GUCKANHWU OKBMP 33
2025. roauHy, y nsHocy og 15,3 mapa auHapa. Og
TOra, KOpUroBaHe Cy NPoLLeHe NpMXoaa o4 aKkLmM3a Ha
aepuBate HadTe 32 9 mApa, AMHapa U 3a AyBaHCKe
npounssoze 3a 6 mapg guHapa. NMpojekuymja npuxoaa
04, OCTa/MX QaKUM3HMX Mpou3BoAa (enekTpuyHa
eHepruja, ankoxon, kada) MUHMMANHO je KOpUroBaHa
HaBuLLe.

Pact npuxoga opf akuusa Ha pgepuBate HadTe
npeBacxo4HO Ce MPUMNUCyje NOBO/bHWUjO] HaMiaTK y
3aBpwHuun  2024. roguHe. [leo HaBegeHor
nobosbllarba MPOM3UAA3N U3 HUNKE-OA-NaHUpPaHe
peanusaumje pedakumje no/bonNpuBpeSHUM
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npoussohaumma. 3a 2025. rognHy npojekTyje ce aa
he u3Bplere pedaKkumje octatv ncnog npBobUTHO
NJAaHMpaHOr HWMBOA, Y3 3aJprKaBatbe arperaTHe
NoTPOLIHE Y OKBUPUMA OYEKMBaAHbA.

Y obnacTu aKLmM3a Ha flyBaHCKe Npou3BOAe, peBm3nja
HaBULLe y U3HOCY o4, 6 MpA AMHapa NPeBacxogHo je
AeTepMMHMCAHA BULIOM Of, OYEeKMBaHe Hanjarte y
nocnegrem keaptany 2024. roguHe. MNpu m3paam
byyeta 3a 2025. roguHy, nosnasuio ce oA
KOHTMHYMPAHOT  CM/IA3HOTr  TpeHAa  MNoTpolWHe
OyBaHCKUX NMPOM3BOAAa W NMPETNOCTaBKe O HEroBom
HacTaBKy. Pacrnonoxuem nogaum 3a NpBy NOJIOBUHY
roavHe notephyjy Aa ce naz NOTPOLWHE HACTaB/ba,
anu 6aaKMm MHTEH3UTETOM Y OLHOCY Ha NPBOGUTHE
npojekumje. C TMm y Besu, peBnanpare HasumLle oBor
nopeckor npuxoAa y Hajsehoj mepu oapaskasa 6asHu
edeKaT ca Kpaja NpeTxo4He roauHe, a He CTPYKTYPHU
NPEeoKpeT y NOTPOLLHU.

HakoH nepuoga y Kojem je aKuu3Ha MOJIUTUKA
CNyXuUna Kao WHCTPYMEHT ybnarkaBama
MHONATOPHUX  npuTucaka, opg 2024, roauHe
HacTaB/beHa je pefoOBHa AMHAMMKa ycKnahuearba
aKuMsa y ckaagy ca Baxehum perynatopHum
OKBMPOM.

OcTanu nopecku Mpuxoan Cy Beoma XeTeporeHa
KaTeropuja, a AOMWMHAHTHM A0 YMHM Mope3 Ha
MMOBMHY KOjU je p[eo npuxoda  JIOKAJIHUX
camoynpasa. [puxog of nopes3a Ha WMMOBUHY je
HajBMLe AONPUHEO MO3UTUBHO] PEBU3NjU OBE rpyne
npuxoaa 3a 5 mapa AnHapa.

Mpojekumja Henopeckmx npmxoaa 3a 2025. roguHy
nosehaHa je y oaHocy Ha nNpBobuUTHM nnaH 3a 10,1
MApa, AvHapa. [lnaHupaHa ynnaTa NoO  OCHOBY
NMLLeHLM 33 51 mpey, nogesbeHa je Ha ABa jeHaKa
Aena koja he ce peanmsosaTtn y 2025. 1 2026. rogunHu.
AXypupaHa je npoueHa OCTa/IMX HemnopecKkmx
npuxoga y CKAagy c€a [A0CajallhboM AMHAMUKOM
ocTBapemsa. [lpoLleHa HenopecKkux NpMxoaa Ha HUBOY
jeAMHWLA NOKanHe camoynpaBe je peBUAMpaHa
HaHWKe, Yy CKNagy ca [A0cafallkboM AUHAMUKOM
ocTBapema.

Y pepoBHe Henopecke npuxoge ybpajajy ce
pasnnuynTe BPCTe TaKCW, HakHaga (yKmwbydyjyhu wm
npuxofe of nyTapuHa), HOBYAHe Ka3He, nNpuxoau
opraHa v opraHusaumja, Kao v Apyru Npuxoam Koju ce
KapakTepuwy CTabunHUM TOKOBMMA W YCTa/bEHOM
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AMHAMUKOM Hansiate TOKOM roauHe, y3 yobuuajeHe
Ce30HCKe ocumnauuje. Noseharse Npojekymje y osom
cermeHTy y Hajsehoj mepu npouctuye 3 pacta
npuxoza oA, KamaTa Ha opoyeHa bylleTcKa cpeacTsa
HaKHaAa 3a Kopuwhere jaBHMX gobapa.

Ca ppyre cTpaHe, BaHpeaHe Hernopecke npuxoge
yMHe ynnaTte fobutn jaBHUx npeayseha u areHumja,
anBuaeHae Gyyeta, NpUxoAuM MO OCHOBY HansaTte
noTpaxkmBarba AreHumje 3a ocurypare AenosuTa,
npemnja o emutoBarba XOB, Kao 1 Apyru BaHpeaHU
npuUxoaum.

Y KOHTEKCTY KOHTMHYMpPAHUX Hanopa Ha yHanpehemwy
KBanuTeTa M TPAHCMAPEHTHOCTM CTAaTUCTUKE jaBHUX
¢uHaHcKja, Tokom 2025. rogMHe HacTaB/beHO je
LIMpEHE CTAaTUCTUMUYKOT ObyxBaTa CeKTopa Ap)KaBe,
YK/bYYMBakbeM Yy CUCTEM M3BeLITaBaka CBUX
OCHOBHMX LLUKOAA, Ca CBUM M3BOpPUMA GMHAHCMpPaHba.
OBaj npouec ce HagoBesyje Ha npeTxogHe dase y
Kojuma cy y obyxBaT Beh yk/byyeHe 34paBCTBEHE
yCTaHOBEe W cpeftbe LWKoae, Kao U oapeheH 6poj
BaHOYLIETCKMX KOPWUCHMKA (jaBHE areHuumje, Hay4dHu
MHCTUTYTU U CA.), WTO je peannsoBaHo Tokom 2024.
roguHe.

OBaKBO NOCTYNHO NpoLunpmBatbe 0byxBaTa, y cKaagy
ca MmehyHapogHMM CTaTUCTUYKMM CTaHZAPAMMA,
omoryhasa He camo nosehare 06Mma nogaTtaka Koju
ce npaTe y OKBUPY CeKkTopa Ap¥Kase, Beh 1 HUXOBY
npeumsHujy pacnoaeny Ha peneBaHTHUM
€KOHOMCKMM  Knacubukauumjama. Kao pesyntar,
nojefiMHe KaTeropuje pacxoza cy casia eBuaeHTMpaHe
Ha TaYHMM EKOHOMCKMM Mo3uUMjama Ha Kojuma cy v
peanunsosaHe, ynme ce AonpuHocK
TPaHCMAPEHTHOCTM M TayHOCTM MpMKasa jaBHe
NoTpOLUHbE.

MaKo je 6uno nnaHupaHo ga ce y 2025. roguHn y
M3BellTaBake YK/byye U yCTaHOBE BMCOKOT M BuLIer
obpasoBara, peanvs3aumja oOBOr npoueca je
opnoxeHa. C 063Mpom Ha TO, M3HOC NAAHMPAHUX
npuxoza n pacxoga npunaroheH je y oba npasua —
M3HOCWM CY WCTOBPEMEHO  UCK/bYYEHM U U3
OPUIMHANHOT NAaHa U U3 PEBUAMPAHOT OKBMPA, KAaKO
6bu ce obesbeanna ynopeamsocT. HaBegeHo
CMatberbe He npefcTaB/ba OACTyNakbe 0f NAaHa,
HUTK je pe3yntaT noabavaja y wu3Bpwery, Beh
nocseauua BPEeMEHCKOr nomeparba y Mnpolmpery
obyxsata. Ha npwxogHOj CTpaHM, HaBeneHe
KOpeKLMje OJHOCe Ce WCK/bYYMBO HA CMakbere
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npojeKkumje Hernopeckux npuxoga, [AOK Ce Ha
pacxoAHoj cTpaHu Hajeehu Aeo cmatbera 0O4HOCU Ha
pacxoge 3a 3anocneHe y MOMEHYTMM YCTaHOBaMa,
[OOK Ce MpeocTasiv Ae0 OAHOCK Ha KaTeropuje Kao LTo
cy Tekyhu pacxoam n HabaeKa gobapa v ycayra.

JonpuHoc nojeguHux ¢aKkTopa KopeKuuju ¢uck.
pe3yaTaTa y ogHocy Ha naaH 3a 2025. roa, % 64N

3,0 | Mpoj. duckantm pesyatar 3a 2025. ropusy |
02 Ocrano pacx
Kanuranku pacxogu - 0,2
02 CounjanHa aamT
0.2 3a

B3k packoIHM edexar l 01

Ocrano npuxogn l 01
JepHOKpaTHIA NOp. M Herop. NpUXoaH - 02
KpeTatsa Ha TpAMWTY paja . 01
MoTPOWH:A AKLM3HHX POU3BOAA I 01

-0,5 ermbenwue OTPOWHE

Baswn npuxoprn egerar [ o1

-30 [1naHupaHy duckanku pesyntat 3a 2025. rogusy |

3,5 3,0 2,5 2,0 -L,5 -1,0 05 0,0 05

Y peBuanpaHom ¢prckanHom okBupy 3a 2025. roamnHy,
npojeKkuMja YKYNHUX pacxoda CeKTopa [JpkaBe
nosehaHa je 3a 10,7 munanjapaun AnHapa y ogHocy Ha
OpPUTMHANHW  NAaH, npu  4Yemy Cy W3BpLUEHe
3HaYajHUje N3MeHe Y HUXOBOj CTPYKTYPU. 3HaYajHO
noseharbe b6enexu  Kateropuwja pacxoga  3a
3anocneHe, AOK je NpouereHUW M3HOC KanWuTasHUX
pacxofa, Kao n pacxofa 3a pobe u ycayre, CMakbeH.
PeBu3unja pacxoaHe CTpaHe NpeBacxOHO je pe3yaTar
peanHujer carnefaBarba AMHAMUKE U U3BECHOCTU
peanusauumje nojeguMHaAYHMX Nporpama v npojekaTa
[0 Kpaja Tekyhe roauHe.

Pacxoau 3a 3anocneHe y 2025. roguHu nosehaHu cy
3a 23,7 MuAnjapay AnMHapa y 04HOCY Ha OPUTMHANHK
nnaH. OBa peBM3Mja yK/bydyje edekTe BaHpegHOr
noseharba 3apafa y cektopy obpas3oBarba, Koje je
peann3oBaHO y ABa HaBpaTa — Yy MapTy WU OKTobpy,

Octanu u3Bopu OMHaHCMparba OAHOCE Ce Ha CBe wu3Bope
dUHaHcKpatba, m3y3eB nsBopa 01 - onNWTK NPUXOAM M NMPUMakba
byyerta.
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Kao M y CeKTopy 34paBcTBa y oKTobpy 2025. roanHe.
Y npojekuujy cy YK/bydeHW W YKYMHM pacxoamn 3a
3anocneHe Koju ce GUHAHCMpajy U3 ocTasnx M3Bopa
dMHaHCMparba OCHOBHMX LWKOAA, Yy M3HOcy opf 7,2
munujapae avHapal. Ca gpyre crpaHe, opfiarakbe
YK/byuMBarba  OCTa/MX  M3BOpa  (QUHAHCMpaHa
yCTaHOBA BMCOKOT 1 BULLEr obpa3oBakba A0BESO je 0
CMarbeHba M OPUTMHANHOTN MJaHa U MNpojekuuje ose
Kateropwje 3a 10,2 muanjapae anHapa.

Pacxoau 3a pobe 1 ycnyre peBMANPaHM Cy HaHWUKe 3a
27,9 munuvjapam guHapa. Cmarbere ce yrnaBHoOM
ofHOCKM Ha pacxoge byuyeta Penybnuke, roe je Ha
OCHOBY AO0Cajallkbe AMHAMUKE CMakeHa npoueHa
M3BpLUeHa A0 Kpaja rogmHe. Oanararbe yK/byunBaka
ocTanux wu3Bopa GUHAHCUParba BUCOKOLLKOJICKUX
yCTaHOBa A0BEsIO je [0 CMakera MpojeKkunje 3a
nofatHux 18,4 mununjapam anHapa.

Pacxoan 3a coumjanHy 3aWTUTy 3HAyajHUje cy
nosehaHn oBuMM  GUCKaNHUM  oOKBupom. OBO
noseharbe nocneguua je nNpeBacxo4HO BULIEr
nsBpwera ToKom 2024. roguHe, Kao M Ha 6asu
Jocajialbe peanunsalmje mepa coumjanHe sawtuTe.

KanutanHu pacxoam cy, npema HOBOj NpPOLEHW,
CMakeHn 3a 18,3 munmjapgm guMHapa y ogHoCy Ha
npBo6UTHM niaH. OBO CMmatberbe MPEeBacXxogHo je
YC/IOB/bEHO APYraynjom AMHAMUKOM peanunsauuje
nojeaAnHNX MHOPACTPYKTYPHUX MpojeKaTa y ogHocy
Ha WHMUMjaNHO nAnaHupaHy. W nopepg  oBux
KOopeKuuja, ovekyje ce Aa he KanuTanHW pacxoau y
2025. roauun goctuhm HmeBo op 7,1% BAM, wto
npeacTaB/ba HacTaBaK OAprKaBarba BWMCOKOP HMBOA
ynarawa Yy jaBHy WHopacTpykTypy. [opatHo,
oflarakbe  YK/byuMBakba CpeacTaBa M3 OCTaNuX
n3Bopa GMHAHCMpPatba BUCOKOT 1 BULLET 0Opa30Bakba
pe3ynTMpano je cMarberemM Mpojekumnje KanuTaaHnx
pacxoaa 3a 3,6 munnjapam AnHapa.
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Ta6ena 7. Mpuxoam, pacxoamn u pesynTtaT CEKTopa ApiKaBe, jaHyap—aBrycTt 2024. n 2025. roguHe, y MApA AUHapaA

I-VIII 2025 rognweu
1-VIIl 2024 1=VI11 2025 2025/2024 nnaH/2024 crona
% pacTa/naga pactay %

JABHW NPUXOOM 2.571,2 2.719,6 5,8 7,7
Tekyhu npuxoan 2.559,6 2.710,7 5,9 73
Mopecku npuxoan 2.311,9 2.471,5 6,9 7,2
Mopes Ha foxogak rpahaHa 261,5 286,3 9,5 7,8
Mopes Ha [OBUT NPaBHUX NNLA 224,3 211,3 -5,8 -2,8
naBs 626,1 647,3 3,4 5,3
AKkumze 279,5 291,3 4,2 4,9
Uapune 57,4 60,4 5,3 45
OcTanu nopeckn npuxoam 77,6 87,0 12,2 7,5
NonpuHocu 785,4 887,7 13,0 12,0
Henopecku npuxoam 247,7 239,2 -3,4 7,8
[LoHauuje 11,6 8,8 -24,0 80,3
JABHU PACXOOMU 2.544,0 2.775,4 9,1 10,3
Tekyhu pacxoam 2.184,8 2.399,5 9,8 11,6
Pacxoau 3a 3anocneHe 600,5 664,6 10,7 13,5
KynosuHa pobe u ycnyra 409,8 4449 8,6 14,4
OTtnnaTta KamaTa 121,6 123,1 1,3 9,6
Cy6BeHumje 144,0 161,2 11,9 3,7
CoupjanHa nomoh u TpaHchepy 827,4 918,8 11,0 10,3
of yera neHsuje 616,6 696,9 13,0 12,4
Octanu Tekyhu pacxoam 81,5 87,0 6,7 13,3
KanuTanHu pacxoam 331,8 342,0 31 5,0
HeTo byleTcke nosajmuLie 9,7 16,1 67,2 18,5
AKTMBMpaHe rapaHumje 17,7 17,7 0,1 -21,0
®duckanHmu pesynTat 27,2 -55,8 -305,2

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PUHAHCH]A

Ctatbe pourbm (Mpeko 60 paHa  Kawmbena)™ Kpeupanu cy poure y nnahawy og 17,2 mapg,

byLieTcKux KopucHuka n OOCO nocnearer gaHa OVHapa, AOK je cTake pourbu OO0CO 1,2 mnppg

centembpa 2025. roguHe m3Hocwao je 18,4 mnpg AVHapa.
AnHapa. KopucHuum byyeta u JIM ,Mytesu Cpbnje”

Tab6ena 8. Crarbe goutbu 6yLleTCKUX KopucHuKa u 00CO

31.12.2024. 30.9.2025.
ByueTtcku kopucHuum u JI ,,MyreBn Cpbuje” 9,4 17,2
00Co 1,2 1,2
YKYNHO 10,6 18,4

M3Bop: MuHucTapcTeo duHaHcuja; * Y cknagy ca aeduHMLMjOM Koja ce KopucTu 3a noTpebe npaherba cnpoBoherba apaHkmaHa ca MM®.
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SO MHAMKATOP KpaTKopouHe GUCKaNHEe 0APKUBOCTU

EBponcka Komucuja je 3a OLeHy KpaTKOpoyHe
duUCKanHe OApPKMBOCTU AU3ajHMPana KOMMO3UTHU
nHaukatop SO KOjum ce Kpo3 UAEHTUPUKaLUjY
NOTEHLUMjaNHUX KPaTKOPOUHUX puU3MKa Yy Teryhoj
roguMHU HacToju Aa aHTMuMnupa GUcKanHu cTpec y
HapeAHoj roanHu. Ykonunko spegHoct SO nHAnKaTopa
npenasu geduHUCAHM Npar cMmaTpa ce 4a je 3em/ba y
KPaTKOPOYHOM pU3UKY of duckanHor cTpeca. MNMopep,
BPeAHOCTM 33  LENOKynaH WHAWKATOp, paau
nioumparba U3Bopa M3 KOr pU3MK NOTUYe, pasmatpajy
Ce W  BpeaHOCTM  MNoAWHAEKCA U HUXOBUX
KOMMOHEHTU. SO KOMNO3UTHU MHAWKATOP CE CcacToju
o4, 4Ba NOAMHAOEKCA, KOjU Yy cebu caapKe HU3
Bapujabau  obuckanHe U Makpo-OUHaHCHjcKe
OAprKMBOCTM. BpeaHocTu oBMX nmoguHAEKca UCNoZ
pneduHUcaHor  npara  yKa3dyjy  Ha  OACYCTBO
KPaTKOPOYHOT GUCKaNHOT pU3nKa.

Y 2024. roguHu BpegHocTn duckanHor (0,12) u
duHaHcujckor noauHaekca (0,31) cy yHyTap 3a HbUx
AeduHVCaHOr npara, Kao U BpeaHoCT LenokynHor SO
uHOoMKatopa 3a Penybauky Cpbujy (0,24), wrto
HAYeIHO YyKa3yje Aa He MOCTOoju OMACHOCT Of nojaBe

MaKpPOEKOHOMCKe = HecTabuiHOCTU Yy HapegHOM
CPpearbOpoYHOM  Mepuody.  YCrnewHo  ouyyBaHa
MaKpPOEKOHOMCKa M GWCKanHa  crtabuiHocT

yCnocTaB/beHa y NpeTxogHom nepuosy obesbeguna
je npocTop 3a 6p3e M 3HayajHe Mepe noApLLKe
dUCKanHe U moHeTapHe NoaUTUKE.
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durcKanHu NOAUHAEKC N MOAUHAEKE MaKkpo-PUHaHCH]CKe
KOHKYPEHTHOCTM 33 3emsbe EY u Cpbujy 3a 2024. rognny
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SO nHgMKaTop ca GUCKaNHMM NOAUHAEKCOM U NOAUHAEKCOM PUHAHCUjCKe

KOHKYypeHTHOCTH 3a Cpb6ujy 3a nepuog 2015-2024. roguHe
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A SO wuHpukatop
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2018

2019

Ob6pauyH SO nHanMKaTopa 3a Penybauky Cpbujy, ypaheH
je op, ctpaHe MuHucTapcTBa duHaHcuja 1 6asupa ce Ha
meTogonoruju EK.
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2020 2021 2022 2023 2024

I [1oMHAEKC MaKpO-GUHAHCU]CKE KOHKYPEHTHOCTHU
= = = [lpar ¢pucKanHor nogMHAEKca
= == =S50 npar

Ha ocHoBy nogaTtaka EK 3a 3emsbe EY 32 2024. roguHy 1
06payyHa MuHuUcTapcTBa ¢uHaHcKja 3a Penybauky
Cpbujy, 3ak/bydyjemo Aa BehrHa nocMmaTpaHux 3emasba,
Kao u Cpbuja, Huje buna U3N0XKEHA KPaTKOPOYHOM
PU3KURY peanusauunje duckanHor crpeca, byayhu aa
BpeaHocT SO HUrae He npemaluyje aeduHmcaHu npar.
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3. ®duckanHe npojekuuje y nepuoay 2026 — 2028. roguHe

OCHOBHM  uM/beEBUM  DUCKaNHe
CpeaOpOYHOM Mepuoay YCMepeHU Cy Ha oyyBarbe
¢durCcKanHe cTabUaHOCTU U Aasbe CMakbMBakbe yyewha
jaBHor gyra y BAM, y3 nctospemeHo obesbehumsarbe
[OBO/bHOT  MpoOCTOpa 32 MPUOPUTETHE  jaBHe
MHBECTMLMNjE N Mepe Koje NoAaprKaBajy NoTeHUMjaaHn
pact. lMpojekumnje duCKanHMX arperaTa 3a nepuos,
2026-2028. rognHe 3acHMBaAjy ce Ha
MaKPOEKOHOMCKMM MPeTnocTaBKkama 1 usrieamma 3a

noAnTUKe \

pacT, MAaHMPaAHOj MNOPEeCKOoj] MNOAUTULM — Koja
npeasvha pasbe  ycarnawasarbe ca  NPaBHUM
TeKoBMHaMa EY — Kao ¥ Ha o¢ucKanHum w

CTPYKTYPHMM Mepama, YKbydyjyhu yHanpehere
NoC/sI0Bakba M KOPMNOPATUBHOT yNpaB/batba Y BEUKUM
ApKaBHUM npeaysehuma.

CpearbOpoyHN UCKANHU OKBMP ycknaheH je ca
WHBECTULUMOHUM  UMKAycom nporpama ,CKOK vy
byayhHOCT” M aKTUBHOCTMMa Be3aHum 3a EXPO 2027.
MHBECTULIMOHO-MHTEH3MBHA  ¢$as3a  noapasymesa
YMepPEeHO eKCMaH3UBHY, al KOHTPOANCAHY GUCKANHY
Nno3nuMjy: KOHCONNA0BAHU AedUUNT je NNAaHUPaH Ha
HuBoy o4 3% B[ 3ak/byyHo ca 2027. roguHoOm, y3
CHMXaBare Ha 2,5% bBAMN y 2028. roguHu.
MnaHupaHa nyTarba geduumta noagynupe onagajyhy
nyTakby jaBHOr ayra — ca npouereHux 45% BAMN y
2025. Ha oKo 44,1% y 2028. roanHu, WTO je y CKAaay
ca ouyyBarbem duckanHor Kpeambunuteta U
OTMOPHOCTM Ha LOKoBe. McToBpemeHO, O4yBaH je
npUMapHu aeduumT Ha HUCKoM HuBoy (oko 0,7% BN
[0 Kpaja neproa), Kako bW TPOLAK cepBUCMpatba
Ayra 0CTao OApXMWB Yy YyC/I0OBMMA MNPOMEH/bUBUX
rnobanHux GUHAHCUjCKMUX ycioBa.

Tabena 9. duckanHu arperatu y nepuoay 2024-2028. roguHe, % 64N

Onmc H3Bpmiewe IIponeHa IIpojekuuja
2024 2025 2026 2027 2028
JaBHU npuxoau 40,4 40,9 40,9 40,1 40,0
JaBHU pacxoau 42,4 43,9 43,9 43,1 42,5
KoHconnaoBaHu GpUCKaIHU pe3yiTaT -2,0 -3,0 -3,0 -3,0 -2,5
[I[puMapHU KOHCOJIUJ0OBAHU pe3yJITAT -0,3 -1,2 -1,2 -1,2 -0,7
Jlyr cexTopa JpaBe 46,9 45,0 44,5 44,3 44,1
PeasiHa ctona pacta BTl 3,9% 2,3% 3,0% 5,0% 3,5%
M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
Ha pacxoaHoj cTpaHu, NpMoOpUTET OCTajy KanuTaaHe Hacrasmba ce moJaepHu3auuja nopecke
MHBECTMUMje €A  jaCHUM  MYATUNAUKATUBHUM agmuHuctpaumje  (e-daktype, e-duckanusaumja,
epeKkTMma —  TpaHcnopTHa 7 eHepreTcKka pusnKk-6asmpaHe KOHTpone UTA.) U ycknahueare ca
MHOPACTPYKTYpPa, Aurutanusaumja, 3eneHa nponucuma EY. Mpojekuymja npmxona 3a 2026-2028

TpaH3uMLUMja 1 NPOojeKTn nosesaHu ca EXPO 2027 —y3
nojayaHy AucumnamHy y Tekyhoj noTpoLwmsu.
Pedopma ynpaB/batba jaBHUM MHBECTULMjaMa MMa 33
uM/b noseharbe epMKaCHOCTM U TPAHCNAPEHTHOCTY,
Kako 6u ce nogpxkana NPoOAYKTUMBHOCT U AYrOPOYHM
pacrT.

Ha npuxogHoj cTpaHu, ¢UCKanHa MNOAUTUKA je
yCMepeHa Ha fa/be MOCTeNneHO CMakere MOpecKor
ontepehera paga u npolwnperse nopecke b6ase Kpo3
6o/by Hannaty M 60opby MPOTUB CMBE EeKOHOMMU]e.
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uspaheHa je Ha ocHOBY:

e pojekuuja MaKpOEKOHOMCKMX
nHamkaTopa (BAM 1M KOMMNOHeHTe TpaXHbe,
MHbNAUMja, Kypc, TPFOBUHA, 3aNOC/IEHOCT U

K/bYHYHUX

3apage);
e Baxehe M nnaHMpaHe u3MeHe mnopecke
NoJINTUKE U

o edeKkTe PUCKANHUX U CTPYKTYPHUX Mepa Y
HapeaHOM nepuoay
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ducKkanHu pesynTaTt U Ayr ceKTopa apase, % AN
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MocebaH npuopuTET jecTe ynpas/batbe PUSULMMA
KOju npousnase w3 rnobasnHe dparmeHTaumje,
PECTPUKTUBHU]UX TPrOBUHCKUX pexuma "
KAMMATCKUX MOAUTMKA. Y TOM KOHTEKCTY, PpUCKanHa
noiuMTMKa  npegsuha  3aWTUTHE  MeXaHU3me:
KOH3epBaTUBHO bOylleTuparbe npuxoda y ycaoBuma
M3pa)keHe HeusBecHOCTH, OuCKanHe pesepBe Yy

C/ly4ajy LWOKOBA, KAao U jayare aKTUBHOT ynpaB/bakba
ayrom. OBU MHCTPYMEHTU CMakbyjy OCET/bUBOCT
byleTa Ha CNo/bHe LWOKOBE M 4yBajy MpocTop 3a

KOHTPAUMKINYHO  [eN0Barbe  YKOJAMKO  pU3NLM
ecKkanunpajy.
PecTpykTypupare " npodecmnoHanmsaumja

ynpas/bakba ApXKaBHUM npeny3ehnma KibyyHu cy 3a
CMatberbe KBasUPUCKaANHUX puU3MKa M nosehare
epuKacHoCcTU jaBHWUX ycnayra. MnaHOBM nocnoBakba
3aCHOBaHM Ha  Mep/bMBUM  nepdopmaHcama,
TPaHCMNAPEHTHUjU PUHAHCUjCKM M3BELTAjU, YBOhEHE
TPKULWHKUX MPUHLMNA YCMEpPeHW cy Ha bosbe
ynpas/bakb€ MHBECTULMOHUM LUKIYCOM.

duckanHa npaBuaa U CPenHOPOYHO  GUCKANHO
naaHuMpare  OCTajy  CTOXep  KpegubunuteTta.
KoHTponucanuu gedumumtn (3% 64N go 2027. roguHe,
2,5% y 2028. roanHu), ctabuiaH ogHOC Npuxona u
pacxoga, y3 onagajyhu jasHm ayr, obesbehyjy
paBHOTEXY M3Mehy nogpliKke pacTy M OvyBama
CTabunHOCTH, y CKNagy ca Haj6o/bum mehyHapoaHMM
npakcama.

Tabena 10. YKynHu npuxoam n aoHauuje y nepuogy 2024 — 2028. roauHe, % bAnN

Onuc U3sBpmieme IIpouena IIpojeknuja
2024 2025 2026 2027 2028
JABHU ITPUXOAU 40,4 40,9 40,9 40,1 40,0
Texyhu npuxou 40,2 40,5 40,6 39,8 39,7
[Topecku npuxoau 35,9 36,1 36,5 36,1 36,1
[Topes Ha joxoak rpahana 4,1 4,2 4,2 4,2 4,3
[Tope3 Ha OGUT MpPaBHUX JIULA 3,0 2,8 2,7 2,6 2,6
B 9,8 9,7 9,8 9,7 9,7
Axknuse 4,3 4,2 4,1 3,9 3,7
Lapune 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9
OcTa/siv nopecKu NpUxou 1,2 1,2 1,2 1,1 1,1
JlonpruHocu 12,6 13,2 13,6 13,7 13,9
Henopecku npuxoau 4,3 4,4 4,1 3,7 3,6
Jlonanuje 0,2 0,4 0,3 0,3 0,3

M3Bop: MuHucTapcTBO puHaHCH]a

EKOHOMCKO OKpyXere, M CMo/bHO U YHyTpallke,
TOoKkom 2025. roguHe v npoueHe 3a 2026. roguHy
KapaKTepuile W3paxeHa HEeU3BECHOCT WM MNojavyaHu
pusnym. NMopes onwTUX MaKpPOEKOHOMCKMX KpeTara,
Ha NpuBpeaHY aKTUBHOCT U pUCKasIHe arperate mory
yTUUaTh 1 cneunduyHa nuTatba Ha HUBOY MOjeanHUX
npeayseha nnm nHayctpuja. HenssecHocT y norneay
CHabaeBatba eHepreHTMMa M orpaHuyera y M3Bo3y
YenrKka Ha TpuwTe EBPONCKe yHUje npeacTaB/bajy
noTeHuunjanHe u3BOpe LIOKOBA 3a
Mmajyhu y  Buay HasedeHe HenpeaBuAauBe
OKOJIHOCTM, dUCKaNHEe Npojekunje y cpesHem PokKy
cy dopmynucaHe Yynme ce

EKOHOMMU]Y.

KOH3epBaTuUBHO,
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obesbehyje [A0BO/bAH MaHEBAPCKU
[eNoBare  eKOHOMCKE MO/UTUKe Y
maTtepujanmnsaunje pmsmka.

npocTtop 3a
cnyyajy

JaBHM npuxoan — CTPYKTypa,
petepmuHaHTe. Onagajyhu TpeHa YKYNHUX jaBHUX
npuxoga, MocmaTpaHo yyewhe vy bA4N,
npeacTaB/ba OYEKUBaAHY nocaeguuy MnpojeKToBaHe
CTPYKType cpeaHOpOYHOr pacTa cprcke npusepese, y
KOjOj AOMWHMPAjy CEKTOPWU ca HUMKMM UCKASTHUM
MynTunanMkaTopom. MNpojekumja npuxoaa Nonasm og,
NpeTrnocTaBke Ofp’KaBarba cTeneHa

AUHaMUKa U

Kao

noctojeher
HannaTe.
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Mopesu Ha aoxopak. Mpeosnahyjyhn 06amKk nopesa
Ha goxofak y Penybnuum Cpbuju jecte nopes Ha
3apage, Te Cy KpeTakba mace 3apaja U 3anoc/ieHoCTH
K/bY4YHU BaKTOpU Koju oppehyjy Herosy AUHAMUKY.
Ouekyje ce gahe HakoH 2027. roguHe yyewhe nopesa
Ha 3apage y bAMN 6naro nopactn, Kao pesynTat
noseharba 3amMocneHocTM W peanHux 3apaja, Y3
yTMUaj M3meHe HeonopesuBor ueHsyca. Y 2026.
roguHu npepsuheHo je noseharbe Heonopeswsor
ueHsyca 3a 20,4%, pagu pasmber cMakberba Mopeckor
ontepehera paga. Edekat oBe mepe npouemyje ce
Ha CMakbere npuxoaa 3a 24,5 mununjapgu guHapa,
o4 4era ce 17 munuvjapaum O4HOCM Ha nopes Ha
3apage, a 7,5 muavjapam Ha AonpuHoce 3a 06aBesHo
coLuMjaHO ocurypakbe, ycnes ymaterba OCHOBMLE 3a
obpauyH.

OcTanu 06/MuM nopesa Ha A0XOAaK — Kao WTO cy
nopes Ha AMBUAEHAE, NOPe3 Ha NpUxode of, KamaTa
W ro4uLWkbM Nopes Ha Aoxofak rpahaHa — oyekyje ce
4a he pacTv ymepeHUM TeMMNOM, Y CKAaZy ca ONWwTUM
KpeTatbMMa EeKOHOMCKEe aKTMBHOCTM. KombuHauwuja
AVHAMMKe nopes3a Ha 3apage M octanux obsuKa
rnopesa Ha AOXO4aK yKa3dyje Ha cTabwuaHo ydvewhe
oBux npuxoaa y 6N Tokom uenor nepnoaa, ys bnaru
pacT HakoH 2027. rognHe.

JonpuHocnM 3a couujanHo ocurypamwe. Kpetarbe
yyewha gonpuHoca y BN npaTtv nyTary nopesa Ha
3apage, jep ce 3acCHMBA Ha UCTUM MPETNOCTaBKama o
pacty 3apafia M 3anocneHoctu. Mnak, nosehare
HeormopesuBOr LeH3yca WMMa MakbM YyTULAj Ha
OO0NpuHOCe Hero Ha nopes Ha 3apage. Y cknagy ca
OYEeKMBAHMM PACTOM Mace 3apasa, U gonpuHock he
benexutn 6naro nosehawe yuyewha y bBAMN vy
HapegHOM nepuoay.

Mopes Ha AO6MT NpaBHUX Anua. MNpuxoam og nopesa
Ha [06UT nMpaBHMX fAvua y nepuogy 2026 — 2028.
roAvHe MPOjeKTOBaHW Cy Yy CKAaAy Ca NpojeKuujom
OCHOBHMX MaKPOEKOHOMCKMX MOKasaTes/ba, a Mnpe
cBera  AWMHAMMKOM  MpuBpeAHOr  pacTta  Koja
onpeaesbyje  nNpodUTabUNHOCT  KOpNopaTUBHOT
cektopa. lpoueHa npuxoLa No OBOM OCHOBY HOCU
oapeheHn cteneH HemsBecHocTu 36or moryhHocTu
Kopuwhera nopeckux Kpeauta, nospahaja u
pas3nvka u3mehy pavyyHOBOACTBEHOT W MOpecKor
bunaHca. Ouyekyje ce ga he ce go 2028. roauHe
HannaTta ctabuansoBaTu y cknaay ca pactom BAM.
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Mopes3 Ha popaTy BpeaHOCT. [NaBHA AeTepMUHAHTa
KpeTatba [B jecte pomaha Tpaxkra BoheHa
PacnonoXmnemMm [OXOTKOM CTAaHOBHMLITBA.
PacnonoxuBn Aoxonak 3aBUCK O, KpeTakba 3apaja,
neHsvja, coumujanHux TpaHcdepa, [AO3HaKa MU
KpeanuTHe aKTUBHOCTM BaHaKa npema CTaHOBHULLUTBY.
Pu3snum no octeapere npojekumje NAB nponsnase ns
moryhux ocumunaumja y pacty 3apaga y npuBaTHOM
CEKTOpY, AMHaAMMLUM MOTpoWe U edUKaCHOCTU
cy3bujatba cuBe ekoHoMMje. UMako je y Tekyhoj
roguHu Hannata MNAB 6una uvcnos oyekMBahba,
aenom 36or nosehaHe wreare gomahuHcTasa, Y
HapeAHOM Mepuoay O4eKyje ce OonopasBak U
cTabununsaumja Hannate, y3 61aro nosehame yyewha
y BANy 2026.

MNosehake eprKacHoCTM Hannate buhe noacTakHYTO
HacTaBKOM moAepHu3aLmje nopecke
aAMUHUCTpaLMje — AUrMTaAU3aLMjom  NpoLeca,
MHTErpaumjom esnaeHumja n yHanpeherem aHannsa
pusuka. Epektn 6opbe NnpoTMB CMBE EKOHOMMjE HUCY
EKCM/IMLUUTHO YK/bYYEHU Y CPeAHOPOYHE NpojekLmje
npuxoZa, anu NpeacTaB/bajy MO3UTMBAH PU3MK 3a
dunckanHe nepdopmaHce.

AKumse. pojekumja npuxoga o4 akumM3a 3acHMBaA ce
Ha Barkehoj aKUM3HOj NOAUTULM M MNPOjeKTOBAHO]j
NOTPOLWHM AKUM3HMX Npom3BoAa. Y HapeaHUm
rogMHama He O4yeKyje ce pacT MoTpolWHe HadTHUX
JepwvBaTa, [OOK je KoA AyBaHCKMX NpoM3BOAA
npeasuheH gasbu nag TpRuwTa. Mpuxoam o4 akumsa
Ha a/NIKkoxo/, Kady 1 eNeKTpUYHY eHeprujy Kpehy ce y
cKnaay ca noctojehom CTPyKTYpOM NOTPOLLHE, A O,
2026. roauHe yBOAM Ce aKuM3a Ha KOMMNPMMOBAHM
rac Koju ce KOpUCTM 33 NOroH MOTOPHWUX BO3WUNa.
YKyNHO nocmaTpaHo, ovekyje ce 6naro onagajyhu
TPeHZ, akuM3HMX npuxoaa, byayhu aa he nHdnauuja,
Kao OCHOBHM (GAKTOpP HOMMHANAHOI pacTa aKumsa,
pacTtu cnopuje og, HomuHanHor BAr.

LlapuHe u octanu nopecku npuxoau. Mpuxoan op,
LapuHa cTabuamayjy ce Ha HMBOY og, oko 0,9% B4, y
CKNAZy ca OYEeKMBAHWM KpeTaremM yBO3a.

OcTann nopecku npuxoau, ykbydyjyhu nopes Ha
MMOBWHY KOju YnHM oKo 70% OBe KaTeropuje, oyekyje
ce ga he umatu ctabunHo yyewhe y 6MN. HommHanHo
nosehatrbe NpMxoza No 0BOM OCHOBY MOe yCneanTn
ycnen, npowupera nopecke 6ase (6os/bu 0byxBaT
HEMOKPETHOCTW), LWTO HUje YK/bYYEHO Yy OCHOBHM
buUCKanHM cueHapvo W nNpeacTaB/ba  MO3UTMBAH
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noTeHumMjanHu npuxod. OcTanm NoKanHW nopesu (Ha
ynotpeoy, OprKakbe 7 HoweHe nobapa)
NPOJEeKTOBAHU Cy Yy CKAagy ca WHPAATOpHMM
KpeTarbMma, ¢ 063upom aa je uHbnaumja yrpaheHa y
BehnHy 0BMX 06/1MKa onopesnBatba.

Henopecku npuxoau u goHauuje. MpojeKToBaH HUBO
HernopeckMx npuxoga Yy HapegHOM nepuoay
ofparkaBa  yTULQj Hannate  BaHpeAHUX U
jeAHOKpaTHUX npuxoZa, YKbydyjyhu npuxoge opg,
ayKkuuje 5G amueHun. Y 2025. 1 2026. roanHu ouekyje
ce nNpuxon oA, aykumje nuueHum 3a 5G TexHonorujy.
Ocum TOra, y 2026. roguHu je npeasuheHo ysohere
npuxoa 13 ocTannx n3sopa puHaHcMparba ycTaHoBa
BMCOKOI M  BuWer obpasoBatba Yy CUCTEM
M3BelTaBaka WTO A0AATHO amMopTU3yje CMakbere
BaHpeAHUX NpUXoaa Y OAHOCY Ha OBY roauHy. HakoH
oBor nepuopaa, yvyewhe Henopeckux npuxoga y bAMN
nocteneHo he ce cmarmBatn u y 2028. rognuHun he
M3HOCUTU OKO 3,6% BAI.

BaHpeaHu HEMOPECKU MPUXOAN — KAo LITO Cy ynaaTe
£06utn jaBHMx npegyseha u areHuuja, oUBUAEHAE,
npuxoam no ocHoBy HannaheHux noTpaxkunsara A0/,
npemuje on emucmje XoB uta. ocTajy no cBOjoj
npupoaM HEeW3BECHW, U MO M3HOCY U MO BPEMEeHy
ynnate. PenoBHM Henopecku npuxoau (Takce,
HaKHafe, KasHe UTA.) MHAEKCUpajy ce ca 0CTBapeHoM
MHbNALMjOM MM PACTOM OCHOBMLE, LITO 0b6e3behyje
HUXOBY HOMMHA/HY CTabUAHOCT.

MapanenHo ca npubanKaBarbeM  UYNAHCTBY Y
EBponcKkoj yHuju, nosehasa ce 06Mm pacrnoioKMBUX
cpeactasa m3 WUMNA u WUNAPL ¢oHAoBa, Koju
npeacTaB/bajy AOMMUHAHTAH W3BOP MpMXoAa Of,
AOoHauumja. Y npojekumje cy yK/byvyeHa u cpeactsa no
OCHOBY CeKTopcke byueTtcke nogpluke EY. Mpuxoamn
o/, fioHaumja cy GUCKANHO HeyTpasHK, jep cy y UCToM

M3HOCY NMPMKa3aHW M Ha CTPaHM pacxoaa.

Pacxogu, nnate M coumjanHa KOMMOHEHTA.
OprosopHa GUCKasHA NOMUTUKA, Y KOMBUHAUMjK ca
CTabUIHUM MAKPOEKOHOMCKMM nepdpopmaHcama y
npetxogHom nepuody, omoryhuna je nocteneHo
penakcuparbe NoJIMTUKE NaaTa U NeH3unja U 3HavyajHo
nosehartbe KanMWUTanHUX yfarakba Kao  Kiby4yHe
KOMMOHeHTe pacTta. MNocebHa nakra nocseheHa je
yHanpehery ebrKacHOCTM peanunsaLmje KanuTaaHuUx
pacxoga pApxkase. CouumjanHa KOMMOHeHTa byueTa
nobosblwaHa je 6o0/bMM TapreTuparbem nporpama
coumjanHe nomohu u Behum wusaBajarbMma  3a
34paBCcTBO M obpasoBarbe. naTe u neHsuje, Koje
3ajegHo uuHe Buwe of 45% yKymHMX pacxopda
CEeKTopa Ap)KaBe, OCTajy npeamMeT Na*K/buUBor
Haas3opa, jep je tuxoBa CTabunmsaumja of
npecyAHor 3Havaja 3a 04PKMBOCT jaBHUX GUHAHCK]a
y cpegHem poky.

Ta6ena 11. YKynHu pacxoau y nepuoay 2024 — 2028. roauHe, % AN

Onuc U3sBpmieme IIpouena IIpojexuumja
2024 2025 2026 2027 2028
JABHU PACXOQU 42,4 43,9 43,9 43,1 42,5
Tekyhu pacxoau 34,7 36,3 37,0 36,4 36,1
Pacxopu 3a 3anocneHe 9,3 9,9 10,2 10,2 10,2
KynoBuHa po6e u yciyra 6,9 7,5 7,6 7,5 7,4
OTnJiaTa kamaTta 1,9 1,9 1,9 1,9 1,9
Cy6BeHLHje 2,4 2,4 2,2 2,1 2,1
Couujasina nomoh u TpaHchepu 12,9 13,4 13,9 13,7 13,4
0d 1eza neHsuje 9,5 10,1 10,6 10,5 102
Ocranu Tekyhu pacxogu 1,2 1,3 1,2 1,1 1,1
KanuTtannu pacxonu 7,2 7,1 6,7 6,4 6,1
HeTo Gy1ieTcke nmosajmule 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1
OTnaTa N0 OCHOBY rapaHLibja 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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®uckanHu npocTtop npeasuheH 3a pacT 3apaga y
HapeaHom nepuogy nosehasahe ce ymepeHo u
KOHTPO/IMCAHO, y3 AocnefHo npahere HUXoBOT
yyewha y BAM. NnaHnpaHu pact y 2025. rognHu
npeBacxoAHo je nocneamua npowmpera obyxsata
cekTopa Ap:ase M nosehara 3apaja Yy
0b6paszoBakby U 34PaBCTBY TOKOM rOAMHeE, NpY Yemy
je uw/b pga ce yHanpeherbe nsiata cnposBogu y
OKBMPMMA OAPXKMBOCTM jaBHWUX PUHAHCHja M y3
o4yBakbe K/by4yHMX GUCKANHUX MOKa3aTesba.

MpaBHW oKBUP AedUHUCAH je YnaHOoM 27e 3aKoHa O
OyLIETCKOM CUCTEMY, KOjU OrpaHMYaBa pacxoze 3a
3anocneHe y CceKkTtopy Apxase Ha 10% BAM.
YcknahuBarbe nnata y CBUM  MHCTUTYLMjama
(eHTUTETMMA) ceKTOpa AprKABE YCNOB/LEHO je OBUM
NMMUTOM, KOjU Ce KOopuryje Hasuwe Yy cay4vajy
npowuperba obyxBaTa  (yK/byuMBarba  HOBWX
EHTUTETAa) U HaHWMKe Yy C/1yYajy HEeroBor Cy¥KaBakba
(uck/byumBarba eHTuTeTa) 2. Tako je y 2023. roavHu,
ycnepn, yk/byunBara cpeacrtaBa M3 OCTasinx M3Bopa
brHaHCUparba 34PaBCTBEHUX YCTAHOBA U CpeaHUX
LWIKONA, Y3 NPOLLEeHEHN HUBO Pacxo/a 3a 3anoc/ieHe
on 0,2% BAMN, makcumanHu AMMuT nosehaH Ha
10,2% bBAN. Tokom 2024. roguHe obyxeaTt je
AOJATHO  npowwupeH  3a  oapeheHu  6poj
BaHOYLIETCKMX  KOpWCHMKa  (jaBHe  areHuuje,
WHCTUTYTU U ApYrv eHTUTETK), Na je, ¢ 063Mpom Ha
HMBO 3apaja y OBUM MHCTUTyUMjama og oko 0,2%
BAM, cumuT noanrHyT Ha 10,4% BAM. YK/byumBare
npuxoga M pacxoda W3 OCTa/auMx  M3Bopa
bUHaHCMpaHba OCHOBHUX LWKONA Y GUCKANHN OKBUP
y 2025. roanHn noguxe ammut Ha 10,5% BN, aok
je 3a 2026. nnaHMpaHO YK/byuyMBarbe OCTaANUX
n3sopa GpuHaHCMparba ycTaHOBa BMCOKOT W BULLEr
obpasoBarba, Uume 6K ce NMMUT 3a pacxoge 3a
3anocneHe nosehao Ha 10,6% BA[N.

YK/byumBare pacxoga M3 OCTaauMx  U3BOpa
dVHaAHCUpaktba UHOMPEKTHUX KOPUCHUKA YTULAN0
je v Ha u3paTke 3a pobe u ycnyre. Mpouerbyje ce aa
je edeKaT yK/byumBarba HOBUX €HTUTETA NOAMIA0
HMBO OBe KaTeropuje 3a oko 0,2% bAMN y 2025.
roguHu, [OOK Ce  [AO0JATHUM  YK/byuyMBarbeM
MHOMPEKTHUX  KOpUCHMKaA y  2026. roauHu
npojektyje edekat og 0,15% BAMN. Wnak, y
CpearbOpOYHOM MEepuoay O4YeKyje ce MoCTeneHo
CMarberbe yyewha pacxoga 3a pobe u ycnyre y
BAM, y cknagy ca mepama paumoHanmsaumje wm
yHanpehera epUKACHOCTM jaBHE NMOTPOLLHbE.

2 HOBM EHTUTETU MOTY Ce YK/bYUYUTU UM UCK/bYYUTM U3 0byxBaTa
CeKTopa AprKaBe Yy CKAafy ca CTaTUCTUUKUM KpUTEPUjyMUMA U
MmefhyHapoAHUM CTaHAapAMMa Koju ux oapehyjy.
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CoumjanHa nomoh u TpaHcdepn CTAaHOBHULLTBY
npeactas/bajy  Hajsehy  pacxogHy  Kateropwujy
byueta gpkaBe, nNpu uyemy cy neHsuje Hajseha
nojefMHavyHa CTaBKa M K/by4YHa [JeTepMUHaAHTA
nyTakbe YKYNHUX pacxofa 3a TpaHchepe u
coumjanHy 3awTuTy (Kao ydewhe y 64M). MpumeHa
dbopmyne 3a ycknahuearbe neHsunja oppeheHa je
HuxoBuMm yyewhem y BAIMN, y cknagy ca nocebHUM
dUCKanHUM npaBuaom yTBpHeHMM Yy 3aKoHy o
byletckom cuctemy: y 2024. roguHU neHsuje cy
MHOEKCMpaHe pactom 3apaga; y 2025. roamHu
npumerbeHa je wWwBeajuapcka dopmyna; y 2026.
roguHu neHsmnje he 6utn ycknaheHe ca pactom
npoceyHe 3apage (12,2%); y 2027. roauHmu
npeasuheHo je ycknahuearbe NO  LWBAjLAPCKO]
dopmynun. Octanm obAnLM coumnjanHUX AaBarba U
TpaHcdepa cTaHoBHMWTBY buhe ycknahueaHu vy
CKM1agy ca NPoNMCaHOM MHAEKCALMjOM, aKTyeTHUM
M NNAaHMPAHMM WM3MeHama MOJIMTUKA, Kao W
NpPojeKToOBaHUM 6pojem KOPUCHUKA.

Y 2024. w 2025. roguHW eBuaeHTMpa ce
npuBpemeHn pacT cybseHumja y yaeny y BAM,
YCNOB/bEH nosehaHum n3aBajarbuma 3a
no/bonpuBpesy, eHepreTmky U  caobpahajHy
MHOPACTPYKTYpy. 3@ HapesHW Cpear0pOoYHMU
nepuog npojekTyje ce 61aro cmarbere cybBeHLMja,
Tako aa bu wuxoso yyewhe y BAMN Ha kpajy 2028.
roavHe nsHocuno 2,1%. MapanenHo ¢ TMm, octanu
Tekyhu pacxoam — Koju obyxBaTajy ngoTauuje
YAPYKerbMMa, MONUTUYKUM CTPaHKaMa, BEPCKUM U
CMOPTCKMM OpraHuM3aumjama, Kao W KasHe u
HaKHaje WTeTe — O4YeKyje ce ga ce MnocTteneHo
ymamyjy y yaeny y bAMN, y cknagy ca NnoaMTMkom
npuopuTMU3aLmje pacxosa.

YNpKOC M3a30BMMa YC/NOB/bEHUM MAHAEMWUjOM W
eHepreTcKom Kpu3om, edMKacHOCT peanusauuje
jaBHMX WHBECTMUMja Y NPEeTXoAHMM roAMHama
3HayajHo je yHanpeheHa. CpegrOpoyHO ce
npeasvha fdasbM pact obvma ynaraka y jaBHY
MHPPACTPYKTYPY,  MOACTAaKHYT  OAJlYKOM O
ofprKaBarby mehyHapoaHe usnoxkbe EXPO 2027 y
Beorpagy wn cnposoherwem nporpama ,CKoK vy
byayhHocT - Cpbuja 2027". Hajsehu
WMHBECTULMOHU UMKAYC Buhe ycmepeH Ha MyTHY,
KenesHUYKy, KOMyHaHy 1 BOAHY MHPACTPYKTYpY,
OOK ¢y, nopen caobpahajHux  npojekarta,
obesbeheHa cpeAcTBa M 3a KanuTasiHa ynararba y
34,0aBCTBY, EHEPreTULM, 3aLUTUTU KUBOTHE
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cpeauHe, obpasoBakby, KyaTypu, ogbpaHu u
APYrMM npuoputeTHMM obnactuma apxkase. Mako
je nyTarba KanutanHux pacxoga Kao yaena y bAM
cunasHa, y anconyTHOM M3Hocy npeasuheHu cy
BMCOKWN HMBOW Y/laraka, y3 TEXMULLTE Ha KBA/INUTET U
npaBoBpPeMeHOCT peannsauuje.

CTpaTellko onpeaesberbe GUCKanHe MOAUTUKE Y
cpearbem pOKy YK/byuyje nosehate
MHOPACTPYKTYPHUX ynarakba Ha CBUMM HUBOMMA
BNacTU. Ha /IOKanHOM HWMBOY MNpUOPUTET MMAjy
NpojeKT! BOAOBOAHE W KaHaNM3aLMOHEe MpEeXKe,
ynpas/bakba OTNALOM M YyHanpehewa noOKanHe
nytHe UMHOPACTPYKType, 4Yume ce MNoACTUYe
paBHOMEPHUjU pernoHanHn pa3Boj M yHanpehyje
KBaAUTET KMBOTA CTAaHOBHWUWTBA. Y OKBUPY
cpearbopoyHOr GUCKANHOT OKBMPA, O4YeKyje ce Aa
JIOKaNHe camoynpaBe — MOCMaTpaHo 36MpHO —
3aapKe nNpubanKkHO HanaHcupaH byyet Ao Kpaja
2028. roguHe, WTO je y CKAA4y Ca KpeTakwbuma m3
NPeTXo4HMX roAMHa Kaga Cy ocTBapvBasie yKynaH
cyouumt, npe cBera 3axBasmbyjyhu guHamuum
pa3ayKmBarba. MctoBpemeHo, Harnawasa ce Aa
nojefMHavyHe OMWTUHE U TPaZOBU MOTy MCKasaTu
aedvnunT y cKnagy ca CoOnctBeHOM GUCKanHOM
nosuumMjom, y3 nowToBatbe Barkehux uckanHmx
npasuna.

HuBo ByLieTckux nos3ajmuua M oTnaaTa No OCHOBY
rapaHTOBaHOr Ayra MJaHWpPaH je Ha cTabuaHom wm
HUCKOM HMBOY TOKOM LLe/Ior Nepuoaa, YKYnHO OKO
0,3% bAMN rogmwre. OBaj NpuUcTyn AOMNPUHOCHK
CHUXKaBakby pU3MKa peduHaHcmpara 1 yuspwhyje
cTabunHoct jaBHMX uHaHcKja, ocTaB/bajyhu
npocTop 3a MPUOPUTETHE pacxode pas3BojHOr
KapaKTepa.
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Mopehere ca npeTxoaHMM Nporpamom

CpeaHopoyHM  GUCKANHM  OKBUP Y  OCHOBM
3a4pKaBa KOHTUHYMTET Y OAHOCY Ha OHaj yTBpheH
duckanHom crparternjom 3a nepuopg 2026 — 2028.
roguHe. Y opHocy Ha BAMN, npeasuheHn Husowu
YKYMHUX NpuMXod4a M pacxoda KOPUroBaHU cy
HaBulwe, aenom 36or 6osber ocTBapera y Tekyhoj
roguHu, a genom 36or pesusuje BAM HaHuKe.
Un/baHn HuBOM peduumTa OCTajy HENMPOMEHEHMH,
Ha HMBOY o4 3% BN 3ak/byyHO ca 2027. roguHom,
OOK je 3a 2028. roguHy npojekToBaHO A04aTHO
cMatberbe OUCKanHor geduumTa, y3 NaaHUpaHu
noBpatak y rpaHuue ytBpheHe ¢UCKanHUM
npasuiom oz 2029. rogmHe. TpPEHYTHU HUBO jaBHOT
Ayra je 3HayajHO HWMXM Of, OYEeKMBAHOr, a Yy
HapegHOM nepuoay MNpojeKkTyje ce  HEeroso
cnywTake mcnog 45% BN, wto omoryhasa sehu
buckanHn npoctop u Behy dnekcmbunHoct
dVCKanHe NOMUTMKE Hero y YyCNoBMMA BUCOKOT
HWBOA jaBHOr Ayra.
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Tabena 12. Nopehere PpuckanHUX NoKasaTesba ABa nporpama, % 64N

duckanHa ctpateruja 3a nepmop, 2026 — 2028. roguHe
Mpuxoau

Pacxoaun

®duckanHm pesyntar

[yr cekTopa ppkase

PeBupgupaHa ®uckanHa crpareruvja 3a nepuog 2026 — 2028. roauHe
Mpuxoaun

Pacxoau

®duckanHm pesyntart

[yr cekTopa pprkase

Pasnuka aBa nporpama

Mpuxoaun

Pacxoau

duckanHm pesyntart

Ayr cekTopa AprKase

2024 2025 2026 2027 2028
40,9 40,9 40,4 40,1 39,9
42,9 43,9 43,4 43,1 42,4
2,0 -3,0 -3,0 -3,0 2,5
47,5 46,8 46,5 46,3 46,2
40,4 40,9 40,9 40,1 40,0
42,4 43,9 43,9 43,1 42,5
2,0 -3,0 -3,0 -3,0 2,5
46,9 45,0 44,5 44,3 44,1
-0,5 0,0 0,5 0,0 0,1
0,5 0,0 0,5 0,0 0,1

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
-0,6 -1,8 -2,0 2,0 2,1
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OaroBop nopecke noautuke Penybauke Cpbuje
Ha npumeHy CBAM mexaHusma op 2026.
rogutHe

Opg 1. jaHyapa 2026. rognHe y EBPONCKOj YHUjMU NOYUHE
nyHa npumeHa MexaHusma 3a npunarohasarbe
yr/beHUKa Ha rpaHuuama (CBAM — Carbon Border
Adjustment Mechanism), Koju npeactaB/ba jegaH of
LEHTPaNHUX = MHCTpymeHaTa  EBponckor  3eneHor
porosopa. Uwmw CBAM je pa ce cnpeun ,uyperse
yI/beHUKa" — npemellTarbe Npou3BOAHE Y 3eM/be ca
HUKUM EKONOLWKMM CTaHAapAMMa — U Aa ce obesbenn
jedHaKa ueHa yr/beHuKa 3a npoussoae 13 EY un oHe Koju
ce yBo3e. [lpema 0BOM MexaHu3my, yBo3HuULM y EY buhe
obaBe3Hu Aa nnahajy 138. CBAM cepTuduKaTe, 4nja
BpeAHOCT 0AroBapa KoauumHu emucuja CO, HacTanmx
TOKOM MpOV3BOAHE YyBEe3eHux pobapa Kao LWTo Ccy:
uemeHT, rBoxhe, YenuKk, anyMUHUjym, BeLITauKka
hybpwvBa, BOAOHUK M eNnekTpuuHa eHepruja. BpegHocT
cepTMdUKaTa ce 3aCHMBA Ha LeHW YI/beHUKa Yy OKBUPY
EBpoOncKor cuctema Tprosarba emucujama (EU ETS),
yume CBAM ¢baKTUUKM npoluupyje npuMeHy eBporncKe
KNMMATCKe  NOAUTUKE U BaH  rpaHuua  EY.

Og 1. jaHyapa 2026. roguHe Penybnuka Cpbuja ysoau
nopes Ha emucuje racosa ca epeKkTomM CTakieHe baluTe
(GHG), Kao UEHTpPanHU WHCTPYMEHT = KAMMATCKe U
duckanHe nonutuKe. OBa Mepa NpencTas/ba AUPEKTaH
NOpPecku oprosop Ha npumeHy MexaHuama 33
npunarohasarbe yr/beHUKa Ha rpaHuuama Esponcke
yHuje (CBAM), Koju he oA ucTe roguHe rnoyetu da ce
npYMmerbyje  Ha  YBO3  YI/bEHUYHO  MHTEH3UBHUX
NpoM3BOAa Kao LWTO Ccy LemeHT, rsoxhe, 4Yenuk,
anymuHujym, BewTayka hybpuBa U enekTpuyHa
eHepruja.

Lin/b 3aKkoHa je cmarberbe emucuja GHG, yBoherbem
npuHUMna ,,emutep naaha“ u cteaparbem puHaHcuHjckor
noAcTvlaja 3a npenasak Ha  HUCKOYr/beHUYHe
TexHosoruje. ctoBpemeHo, 0Baj nope3 Mma 3a Luu/b ga
04yBa KOHKYPEHTHOCT Aomahe MHAYCTpUje Ha TPXKULLTY
EBponcke yHuje. YcnoctaB/batbeM  HalLMOHasHOT
MexaHW3ma 33 oapehuBarbe  LeHe  yr/beHukKa,
Penybnuka Cpbuja obesbehyje Aa ce oBaj nopes npusHa
Kao €KBUBaNIeHTaH VHCTPYMEHT CBAM.
[opes ce ogHOCK Ha emucHje yrbeH-anokcuga (CO,),
azot-cybokenga (N.O) n nepdnyopoyrbeHuka (PFCs),
Koje HacTajy y AenaTHOCTMMa ca Hajsehum yaenom y
YRYMHUM emMucujama y 3emsbu. Cpeacrsa nNpuKyn/beHa
OBMM MOpe3om ycmepaBsajy ce y byuer Penybnuke
Cpbuje ¥ Kopucte ce 3a O¢uHaHCKUpare 3eneHe
TpaH3uUMje — pasBoj 0OHOB/BMBUX M3BOpa eHepruje,
eHepreTcky epuKacHOCT, AekapboHU3aLmMjy HAyCTpUje
U NpaBeaHy eHepreTcky TpaH3uLujy.
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Mopen o0BOr 3aKoOHa, npeaBuheHO je u AoHOoUWeHe
3aKoHa O Mopesy Ha YBO3 YI/bEHUYHO WHTEH3UBHUX
npov3BoAa, KOju MMa 33 LiW/b Aa YCNOCTaBu CUMETpUYaH
mexaHusam y ogHocy Ha CBAM EY. OBum 3aKoHOM ce
yBoau duckanHa mepa Koja 0be3behyje fa ce npuanKkom
yBO3a Npou3BOAa Ca BUCOKUM YI/bEHUYHUM OTUCKOM Y
Cpbujy npumerbyje mnopecka KopeKkumja y cknagy ca
KOZIMYMHOM EMUCUja HacTaZnmx TOKOM Mpou3BogHe y
3emsbu nopekna. Ha Taj HauuH ce cnpevyasa ,Lypere
YI/bEHUKAY W WTUTKM pgomaha npoussBoArba Koja je
uU3noeHa gomahem nopesy Ha emucuje. 3aKoH UMa 3a
LW/ ¥ NOACTULIAE YBO3HMKA A Npesiaze Ha eKOJOLWKM
npuxsat/bMBuje nobaB/bavye U TEXHONOTUje, Kao U
CTBaparbe jeAHakux ycnoBa 3a pomahe u crTpaHe
npoussoze Ha TpKRuwTy Cpbuje.

[oHolwernem 3aKoHa O Nopesy Ha emucuje racoea ca
edeKkToM cTakneHe balite M 3aKoHa O Nopesy Ha yBo3
YI/bEHUYHO  MHTEH3MBHUX MpoOM3BOAa — ApMKasa
ycnocTaB/ba ABOCTPYKM CUCTEM GUCKaNHe 3aluTuTe:
pomahy UeHy Yr/beHWKa Koja MoACTMYE CMakberbe
emMucuja M TpaHWYHU nopes3 Koju obesbehyje dep
TPRULWIHY  yTakmuuy. Osum  pellersuma  Penybnavka
Cpbuja ce ycarnaliaBa ca €BPOMCKUM  KIMMATCKUM
nonutukama (Mornassbe 27, EBPONCKY 3e/1€HU AOTOBOP,
MMapucku cnopa3ym) u nocteneHo ce npubanKaea
cuctemy Tprosakba emucujama (EU ETS). Mako he y
KpaTKOM pOKy nope3s nosehatv TPOLIKOBE NPOU3BOAHE
3a BE/IMKU BPOj eHepreTcku MHTEH3UBHUX MPUBPEAHUX
cybjekaTa, y cpefrbem U Ayrom POKy OH noActuye
yHanpehere TexHonoruje, eHepreTcky edbuKkacHocT wu
npucTyn eBponckum GoHAOBMMA 32 3e/1eHY EKOHOMMU]Y.
3aK/by4HO, nopecka nonutuka Cpbuje Ha CBAM
oAroBapa npeBeHTUBHUM yBoherwem gomaher nopesa
Ha emucuje GHG, yume ce uctoBpemeHo yHanpehyje
€Ko/IoLlKa 0AroBOPHOCT, jaya dUCKaNHa 0APKUBOCT U
obesbehyje paBHoMpaBaH Nonoxaj gomahe npuspese y
YCIOBMMA HOBUX €BPOMCKUX TPFrOBUHCKUX MpaBuaa.
TpeHyTHO cy 0ba HalpTa 3aKoHa Yy npoueaypu jaBHe
pacnpase. HbrxoBu edeKTH joll YBEK HUCY YKIbYYEHU Y
CpeaHOPOYHN MAKPOEKOHOMCKU U QUCKANHN OKBUP,
anu he 6utn aHanusvpaHu U yHeTu y DuckanHy
cTpaternjy 3a 2027. roanHy ca npojekuunjama 3a 2028. n
2029. roanHy, Kaga ce 04eKyje h1xoBa nyHa npMmeHa u
npoueHa yTuuaja Ha npuxoae, npuspedy W jaBHe
duHaHcuje.
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CTpyKTypHe mepe 3a yHanpehere ctabunHoctu
M O4PXKMUBOCTU jaBHUX PUHAHCHU]A

MaKpoeKoHOMCKa CTabunHocT M ybp3atrbe
CTPYKTYPHUX pedopmm

Penybnvka Cpbuja je 9. geuembpa 2024. roauHe
3aK/byunna ca MM® HoBM apaHKXMaH - IHCTPYMEHT 3a
KoopamHauuvjy noautnka (PCl)  HedbuHaHcKjcKor
KapaKTepa y Tpajakby o4 Tpu roauvHe. [loroBopeHwn
nporpam Mma 3a Uu/b O4yBakbe MAKPOEKOHOMCKE U
duHaHcrjcke cTabunHocTM, HacTaBak cnposohema
jaBHMX MHBecTUUMja, Y3 3agpKaBarbe OUCKaNHe
ONCUMNANHE U [a/be CMakbere jaBHOr Ayra, Kao U
NoACTULAHE UHKNY3MBHOT W OAPMKMBOTr pacta vy
cpentbem  poky,  crnposoherbem  ambuLMO3HOr
nporpama CTPyKTypHUx pedopmu. MNocebaH aKueHaT
CTaBJ/bEH je Ha Aa/be jayarbe OTNOPHOCTM eHepreTcKor
CEeKTOpa 1 CTBapakbe yC/10Ba 33 peanmnsaumjy 3HavajHnx
MHBECTUUMja Yy TOj obiacTu.

MpuUAvKOoM  [OHOWeHa oaNyke O  ofobpery
Tporoguwmer  UMHCTpyMeHTa 33 KoopAmMHauujy
noantuka, MM® je noxsanvo ycnewHo cnposegeHe
Mepe y OKBUPY NPEeTXoAHOr cTeHAbaj apaHKmaHa, Koje
cy aonpuHene 0OCTBapuBakby OA/IMYHUNX
MaKpPOEKOHOMCKUX pesyntaTa Penybnuke Cpbuje.
OuereHo je oa cy oaroBopHa GUCKasHa NOAUTMKA,
O4p)KMBA  MOHETapHa CTabuAHOCT M 3HayajaH
Hanpefak Yy cnpoBohewy K/bYYHUX pedopmu
noKasaTe/bM CHaxHe nocseheHocTM  Peny6smke
Cpbuje oApMKMBOM EKOHOMCKOM pa3Bojy. YnpKoc
M3230BHUM OKOJIHOCTUMA, PUCKaNHW AePULNT 1 jaBHU
[yr cy CMakbeHu, AOK je nHbnaumja BpaheHa y okeupe
[,03BOJ/bEHOT 0ACTyNaka oA umsba HEC. VictoBpemeHo,
3abenexkeH je cHaxaH NpuBpeaHW pacT, cTabuaHocT
TPXKMLITA paja U PEKOPAHU HAUBOW AEBU3HUX PE3EPBMU.
®PuHaHCKjCKa  MO3UUMja  APMKABHOI  eHepreTcKor
CEeKTopa 3HayajHO je ojayaHa, AOK cy pedopme y
ynpaB/bakby jaBHUM WHBECTULMjAMA U OPMKABHUM
npeaysehnma nocturie 3HavajaH Hanpegak. Takohe,
VMHAHCU)CKM CUCTEM OLLEHbEH je Kao cTabunaH, Wro je,
3ajelHO C MOCTUTHYTUM EKOHOMCKMM pe3ynTaTuma,
aonpuHeno ga Penybnuka Cpbuja npsu nyt gobuje
MHBECTULMOHU KPeauUTHU pPejTUHr of areHuuje S&P
Global Ratings y okTobpy 2024. roauHe.

®PuckanHa npasBuna M3MereHa Ccy 3aKoHOM O
M3MeHaMa 1 gonyHama 3akoHa o ByLieTckom cuctemy
y Aeuembpy 2022. rogmHe. KOMNOHEHTa orpaHuyerba
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aedvunta y oa4HOCY Ha BUCKHY jaBHOT yra O4/10KeHa
je mo 2029. roguHe, a y mehyBpemeHy he ce
npumerbnBaTM  Uu/beBM  yTBpheHn  duckasHom
ctpaternjom. OBO je HYXHO ycnen  HoBor
MHBECTULMOHOT LuMKayca y HapeAHOM
cpearopoyHom  nepuogy  (mporpam  ,CKOK Y
6yayhHoct — Cpbuja 2027”), kojum cy npeasuheHa
3HayvajHa HoBa ynararba y caobpahajHy
MHOPACTPYKTYPY, EHepreTMky, Mo/bonpuBpesy,
34paBCTBO, 06pa3oBatbe, KYATYpY, 3aLUTUTY KUBOTHE
cpefvHe, pervoHanHu passoj, 6esbepgHoct wTA,.
Mporpamom ce cnposoau cBeobyxBaTHa
MoZepHu3aumMja ApKasBe W nosehaBa KMBOTHU
cTaHgapg, rpahaHa, Te gonpuHocu pacty BAIM.
CpeArbOpPOYHMM  MNaHOM je npeasuheHo Aa
aedvunTn  cekTopa Aprkase M3Hoce 3% BAMN
roguwmwe y nepuogy opg 2025-2027. roguHe,
ofHOCHO 2,5% BN y 2028. rognHu, wto obesbehyje
[a jaBHW Oyr ocTaHe Ha CuiasHOoj nyTambu (ca 45%
BN Konuko je npeasuheHo Ha Kpajy oBe roanHe Ha
0Ko 44% BN Ha Kpajy 2028. rogMHe) 1 Aaneko ucnog,
rpaHuue og 60% BAMN (ykmbydyjyhu obasese no
OCHOBY  pecTuTyuuje), Koanko je oppeheHo
duckanHum npasunom. MocebHa PpuckanHa npasuna
Kojuma ce ypehyje pacT naata y CeKTopy ApKase u
neHsunja Ha cHasu cy oa 2023. roauHe M y cknagy ¢
TUM Cy nnaHMpaHa noseharba niata M neHsuja y
byuety 3a 2026. roanHy. C 063npom aa ce dpuckanHa
npaBuna OJHOCE HA CEKTOp pAprkase, 6uno je
notpebHo ypeauTM W NOCTYNakK W  AUHAMUKY
YK/byuyMBatba HOBMX EHTWUTETa y 0byXxBaT ceKTopa
ApKaBe, y CKAagy C€ nocebHOM MeToh0M0rMjomM
cekTopcKke Knacudukaumje, Kojy je ytepauo P3C, y
cknagy ca cnopasymom wmsmehy P3C, HBC wu
MwuHuctapcTBa ¢uHaHcmja. Takohe, ¢uckanHa
npaBuaa 3a NOKasHy BAACT HacTas/bajy Ja ce
NpPUMeYjy Ha UCTU HauyMH Kako je To aeduHUCAHO
2010. roauHe, Kag cy ¢uckanHa npasuna Y
Peny6aunum Cpbuju npeu NyT yBeaeHa.

JyropoyHa oapKMBOCT jaBHUX PUHAHCK]a

Y TOKy je cBeobyxBaTHa aKTyapCKa aHaiu3a
neHsujckor cuctema y Penybavum Cpbuju, unja je
objaBa nnaHWpaHa y HapegHom nepuoay. AHanusa he
NPOLUEHUTU AYropoyHy GUHAHCUjCKY OAPKUBOCT
cucTemMa M HberoBy crnocobHoct ga obesbeaum
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a[eKBaTaH »KMBOTHM CTaHOApA MeH3uMoHepa, Y3
WUCTOBPEMEHO ynpaB/batbe GUCKANHUM NpUTUCUMMA
KOju npowusuniase M3 cTapera CTaHOBHULWTBA. buhe
obyxBaheHW  pPasAMYUTM  MAKPOEKOHOMCKM U
aemorpadcku cueHapuju. MapanenHo ¢ TMM, passuja
ce neHsujckn mogen Koju he mohu pa ce axypupa
HOBMM Mojauuma, Kako 6K ce NpoueHMo yTULaj
€KOHOMCKMX W aemorpadckux npomeHa, Kao u
M3MEeHa napameTapa CUCTeMa, Ha  aKTyapcKy
nepcneKkTUBy NeH3MujcKor cuMcTema.

YnpaB/barbe JbyACKMM pecypcuma Yy jaBHOM
CeKkTopy

Y HapeZHOM nepuoay o4ekyje ce HacTaBak pepopmu
y 06/71acTu 3anoLWw/baBakba, ynpas/bakba KagpoBuma u
cuctema nsaTta y cektopy apxkase. Unmb dpuckanHe
NOIUTUKE Y CpeAbeM POKY je 3afprKaBarbe pacxoaa
33 3anocsieHe Ha O4PXMBOM HMBOY, Y3 afeKBaTHY
CTPYKTYpY 3anocieHunx, Kako 6u ce obesbeano sehu
KBa/UTET MNpy:KeHux ycayra. [loctojehn cuctem
3anowsbaBakba, Kojum pykosoam BnagmHa Komucuja
33 fJaBakbe CarslacHOCTM 33 HOBO 3anol/baBarbe U
[0[ATHO PaiHO aHraXKoBakbe KOJ, KOPUCHUKA jaBHUX
cpeactaBa  HactaBuhe  fga  OyHKUMOHMWE Y
npenasHom nepmoay, 04HOCHO CBe ZlOK HOBU CUCTEM
He byae y noTnyHocTu onepatuBaH. Kpajem 2020.
roAMHe ycBOjeHe cy M3mMeHe 3aKoHa O OyLeTcKom
cucTeMy Kako 6u 6uno omoryheHo ga y npenasHom
nepuoay (oo Kpaja 2026. roanHe) MHCTUTYLMje Mory
03 aHraxyjy Hosa nmua Ao HMBoa of 70% OoHUX Koju
HanyLwTajy MHCTUTYLN]Y UK O0gNa3e Y NeH3njy, AOK je
nossona Komucmje notpebHa yKOAMKO — 6poj
HoBo3anocneHux npehe 70%. Cmmcao oBe mepe je aa
ce obesbean seha GpNeKCMBUNHOCT y 3aMnoL/baBatby
Ha HWMBOY CaMWX MHCTUTYUMja, Y CKIAAY C HbUXOBUM
notpebama 3a HOBMM KaapoBuMMma. LleHTpanHu
MHPOPMALMOHM cucTeM 3a 06padyyH npuMarba
3anoC/NeHnX y jaBHOM cekTopy ,McKpa” TpeHyTHO
obyxBaTa CBe [AMPEKTHE KOPWUCHUKe bByuieTa,
MHCTUTYUMje n3 obnactu KynType, npasocyha, paga u
coumjanHe 3awTWUTe M npocBeTe (OCMM YCTaHOBA
BULUEr M BWUCOKOr 06pasoBama), MHCTUTYUMje U3
06/1aCcTN 34PaBCTBA U jeAMHULLE IOKaHE CamoynpaBe
Ca WHAWPEKTHUM KOPUCHUUMMA (npeaLwKoscke
yCTaHOBe, YCTaHOBEe KyAType, CnopTa M couujanHe
3awTuTe). CywTuMHa oBOr cuctema je bosbe
naaHuparbe, U3BpLIEHE M KOHTPONa pacxoda 3a
naate 3anocsieHux, seha TpaHCNapeHTHOCT U 6osbe
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ynpaB/bakbe JbYACKMM pecypcrMma y YC/0BMMA CBe
jaye KOHKypeHLMje U3 NpUBaTHOr CEKTopa, WTO UMa
HeraTMBaH yTULAj Ha NpuBAayere WU 3aapiKaBakbe
3aMnoc/ieHnX y jaBHOM CeKTOopy, NoroToBo nmajyhu y
BMAY aTPaKTMBHOCT 3apafa Yy MPMBAaTHOM CEKTOpY,
LITO MOXe AO0BEeCTM A0 3HayajHor og/vBa KagpoBsa
YKOJIMKO ce oBe pepopme He cnposesy. BaH cucrema
y oBOj ¢a3u he ocTaTM camo 3anoC/eHn y CeKTopy
ofbpaHe, 6e36e4HOCTU M YHYTpalWHKUX MOCA0BA U
MHCTUTYLMje BULIET U BUCOKOT obpa3oBatba.

Ha ocHoBy oBor cuctema u3paheH je m3BewrTaj y
Kojem cy objaB/beHM nogaum o 6pojy 3anocieHux u
pacnoHy 3apaga, wrto he nomohu y Bohery byayhux
No/fMTMKa 3anow/baBakba Yy jaBHOM  CeKTopy.
M3BewTaj cagpXM NopaTke Kako O MOMyHEHOCTU
CUCTEMATM30BAHMX PafgHUX MecCTa, TaKo U O
M3HOCMMa CaMMX M1aTa No NAATHUM paspeguma, no
cneymouyHMM  TMNoBMMa  nocna,  GyHKuMjama
(apr*kaBHa ynpaBa, obpasoBatbe, 34pPABCTBO U C.),
Kao M ocTane nojatke oOf CTaTUCTMYKOr 3Ha4aja
(MegujanHe, MakcMmanHe M MUHWMMaNHe 3apage,
3apafie MO MepueHTUIMMA, WCTOPUjCKe cepuje
nofartaka), WTo cBe Moxe nomohu pedopmama y
0BOj 061acTu.

EHepreTcka pedopma 1 3eneHa TpaH3uLuja

Kpusa y YKpajuHu je Kpo3 HeraTmBaH yTuuUaj Ha
TPXKULLTE eHepreHaTa HapoO4YMTO UCTAK/1a CBE N3a30Be
M npobseme C KOjUMa ce CyoyaBa EHEPreTCKM CeKTop
y Cpbujn. ogaTHU M3a30BK HACTajy Y NOOLUTPaBakby
CaHKUMja npema Pyckoj depepaunjun, Koje 3HavajHO
YyrpoXKaBajy cHabgeBarbe TpxKuWwTa Penybauke
Cpbuje eHepreHTMma. NaeHTnudukosaHu npobnemu
MOFy Ce peLunTn camo crpoBoherem cBeobyxBaTHUX
pedopmn un  aumBepcuduKaumjom y cHabaesamy
eHepreHTMMa Koju Cy yC/IOB KaKo 3a obesbehunBare
eHepreTcke 6e36e4HOCTM Tako M 3a QUCKaNHY U
eKCTepHy O P*KMBOCT. Mpuoputet nma
PECTPYKTYpUpate BENMKUX EHEPreTCKUX KoMMaHwuja
Y BNaCHULLTBY AprKaBe Kako bu ce nosehana wuxosa
eduKacHOCT M cmarbuna OyLeTcka noApLlika U
bUCKanHU pU3MLM KOjU Npousunase M3 HUXOBOT
nocnosarba. PasHO noamsarbe LeHa eHepreHaTa
(raca u enekTpuyHe eHepruje) 6BUNO je HyKHa mepa
Kako 6u ce HaZOMECTU/IM er3oreHo YC/0B/beHM
BMCOKM TPOLUKOBMU HoMxoBe Habaske. Og 1. maja
npowne roauHe cy obe3beheHe HUXKe LUeHe
e/IeKTPUYHE eHepruje 3a KoMepLmjasHe Kynue 3a OKo
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20%, WTO je y CKNaAy Ca KpeTarbeMm LeHa eNeKkTpuyHe
eHepruje y pernoHy. MamereHa je meTon0/0ruja,
Kojom ce obe3behyje 3awTuTa Kynaua of,
M3HEHaZHMX LLEHOBHWX LOKOBA Ha TPXKMLWTY
eNeKTpUYHe eHepruje, UCTOBPEMEHO KOMOBUHYjyhu
HWBOE LieHa 3a peryamcaHe U HeperyimcaHe cekTope
Kako 6K y YKYNHOM M3HOCY NpuUXoaM MOrav fAa
NOKpUjy YKynHe TPOLIKOBE, YK/by4yjyhu n cpeactsa
notpebHa 3a WHBeECTUUMje Yy HOBE MPOU3BOAHE
KanauuTeTe. ObesbehuBatbe NPUCTYNaYyHOCTH
eHepruje 3a CTaHOBHMULWITBO OCTaje MNpUOpPUTET.
MpumeHa 650K Tapuda HacTaB/ba ce Kako 6u ce
omoryhune noBo/bHUje LeHe enekTpUYHe eHepruje
3a MOTPOLWHY Ucnof oapeheHor npara. Yseswu y
063up peanHo nosehatbe PacnosOKMBOr JOXOTKA U
CTabMNHOCT  pery/ncaHuWx LeHa eHepruje vy
NPOTEKNOM nepuoay, NAaHUPaHO je Aa MoApLiKa
byae ycmepeHa Ha NPUGNKHO 75.000
HajyrpoxeHujux  pomahuHcTtaBa. HactaBmma ce
cnposohere nnaHa pecTpykTypupara EMNC, Koju
obyxsaTa yHanpehere ynpas/batba, OpraHM3aLMoHe
CTPYKTYpe, PEeBM30OPCKUX Npoueca, YHYTpallkbuX
KOHTpOJIa M ycariaweHocTn ca nponucuma. [naH
cagpXu M PUHAHCUjCKe NpojeKumnje 3acHOBaHe Ha
npeTnoctaBkama o npunarohaBary peryancaHmnx
Tapuda. MpeasuheHo je ybpsare peanvsaunje osor
nnaHa pecTpykTypupama. Y Cckaagy € Hayenom
TpaHcnapeHTHoctn EMC a.a. wn JM ,Cpbujarac” he
ob6jaB/bMBaTU CBOje GUHAHCUjCKe niaHoBe. Takohe,
ymecto 20, objassbyjy ce nogaum o 50 Hajsehux
OYXHUKA OBMM [BEMa KOMMaHWjamMa Ha MeceyHoM
HuBOy. Paan yHanpehewa ¢uHaHcMjcKe nosuumje
,Enektpoguctpmnbyuuje Cpbuje” (EAC), y majy 2025.
rogMHe 3aBplUeHa je aHa/Au3a HakHaga  3a
Kopuwhere mpexke Koje nnaha EAC, Kao n HakHaga
koje EAC u EMC nnahajy ENC 3a rybutke Ha mpexu.
NHTerpucaHu HaLMOHANHN €HEePreTCKN U KAMMATCKU
nnaH Cpbuje 3a nepuopg po 2030. roguHe ca
npojekumjama go 2050. roguHe ycBOjeH je y jyny
npowne roAuMHe 4YMme OTMNOYMHE HOBa eTana vy
pa3Bojy eHepreTckor cektopa Penybnuke Cpbuje,
Koja Tpeba pga ponpuHece Behoj curypHocTu
cHabgeBatba, y3 noseharbe yyewha YMCTUX M3BOpA
eHeprnje M Behy 3alWTUTY KMBOTHE CpeaMHe.
NHTerpucaHy HaUMOHANHN €HEepPreTCKU U KAMMATCKM
NAaH je K/bYYHW CTpaTewKu [AOKYMEHT Kojum ce
AedUHULWY CTpaTeLLKM LU/bEBU N AUHAMMKA HUXOBOT
OCTBapuBatba Yy MpPOLLECY €eHepreTcke TpaH3uuuje.
MonutnMKe U Mepe 3a OCTBapuBakbe LM/bEBA OBOT
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naaHa rpynucaHe cy y NEeT K/byYHUX AMMEH3Mja:
AeKapboHusaumje, eHepreTcka edpuKacHocT,
€HepreTcka CUFYPHOCT, YHYTpallkbe EHepreTcko
TPXKUIWITE M WUCTPaXKuBakbe,  MHOBauuje U
KOHKYpeHTHOCT. Kpajem HoBembpa 2024. roguHe
ycBojeHa je CrpaTervja pasBOja eHepreTuke
Peny6nuke Cpbuje oo 2040. rogmHe ca npojeKkumnjama
80 2050. roguHe. Mporpam ocTBapuBakba cTpaTeruvje
pa3Boja eHepreTuke Penybaunke Cpbuje go 2040.
roavHe ca npojekumjama go 2050. roamHe y npouecy
je jaBHMX KOHCynTaumja M OYeKyje ce ycBajarbe A0
Kpaja 2025. roauHe. EHepreTuka Penybanke Cpbuje
Hanasu ce npeg  TeMe/bHUM  CTPYKTYPHUM
NpoOMeHama Koje Cy YC/0B/bEHE KaKo r106anHum
TaK0O W HaAUMOHAZHUM OKO/NIHOCTMMA, OLHOCHO
€KOHOMCKMM,  TEXHOJIOWKUM U EKOJNOLIKUM
npomeHama U1 MehyHapogHO M HALMOHANHO
npuxsaheHMm pa3BojHUM Uu/beBuMa. Y majy 2025.
roguHe Bnaga je ycsojuna M3meHe u  ponyHe
MonasHux OCHOBa MNJaHa pas3Boja eHepreTcke
MHPPACTPYKTYpe 1 Mmepa eHepreTcke epUKacHOCTH 3a
nepuog po 2028. ca npojekymjama go 2030. rogmHe.
3a npojeKkte 4umja BpegHocT npenasm 20 mMUAMOHA
eBpa, obyxeaheHe cy K/by4He MHPOPMALMje Kao WTo
CY OYEeKMBaAHW MpPUHOCK, [OMPUHOCU  3€1eHOj
TPaH3ULNjU, NOTEHLMjAIHU M3BOPU GUHAHCUPatba U
apyre 6uTHe KapaKTepucTMKe npojeKkTa. MNosehatrba
LeHa raca Tokom 2022. 1 2023. roamHe gonpuHena cy
cTabunmnsaumju  duHaHcujcke cutyaumje Kog M
,Cpbujarac”. Ta KomnaHuja je y 2024. roauHu
3abenexmna nosuTneaH GUHaHCUjCKM pesynTaTt. Ha
noyeTky rpejHe cesoHe 2024/25, JM ,Cpbujarac” je
NPUMEHMO HOBWU CUCTEM LEHA 32 HeperyamcaHo
TpxuwTe. OBa pedopma obyxBaTuna je ysoherbe
HOBMX BpCTa yrosopa MW nosehare mapxke JI
,Cpbujarac”’, 'y uwmwby noapwke  byayhum
MHBeCTUUMOHMM noTpebama. Y OKBMpy npoueca
pecTpyKTypupara, YCNewHo je 3aBplueH npouec
ceptudmKaumje npeayseha ,1paHcnopTrac
Cpbuja“ Kao HesaBMCHOr onepaTopa TPaHCMOPTHOr
cuctema raca, 4uume je  popmanHo oOCTBaApeHO
pasgBajatbe opa JM ,Cpbujarac”. 3aspweTtak oBor
npoueca npeacTaB/ba BaXKaH KoOpakK Ka MyHOj
ycarnaweHoct ca obaBesama npeyseTMm y OKBUPY
€BPONCKMX eHepreTckux nponuca. Cmamere LeHa
raca 3a npuspeay 3a oko 15% je Ha cHa3u og, 1. maja
npowne roguHe. Y majy 2025. rogmHe npoayKeH je
noctojehn yroBop o cHabgeBary racom ca
KomnaHujom ,Facnpom  HbedT”, ouekyje ce
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3aK/byumBarbe HOBOT YrOBOpa Yy HapeLHOM nepuoay,
MehyTMm  pgasba  capafka  YCIOB/bEHa  je
reonosIMTUYKMM dakTopmuma. Y mehyspemeHy, ynaxke
Ce Yy K/byYHy eHepretcky  WHOPaACTpyKTypy,
YR/byuyjyhu HoBe racHe, HadTHe "
e/IeKTPOEeHepreTcke MHTEPKOHEKLUMje ca CyceaHUMm
3em/bama. HadTHa wuHaycTpmja Cpbuje (HUC),
MaKpPOEKOHOMCKM BEOMA 3HaYyajHa KOMMaHuja, o 8.
oKTObpa OBe roguHe Hanasu ce Mnof aMepuyKUMm
caHKuMjama 360r haKkTopa Koju HUCY Noa, ANPEKTHOM
KOHTPOJ/IOM Ap}KaBe. Tparke ce MOJANNTETU KaKo Ja
ce npesa3uhe HacTana Kpu3a U ymake nocneauue
KOje CaHKumje goHoce. MUHUCTapCTBO pygapcTBa m
eHepreTMke, Yy  capaghthn  Ca  HAANEXKHUM
WMHCTUTYLMjaMa, aHanusmpa moryhe nocneguue
CaHKLMja M npeaysMma mepe pagu ybnarkasara
epekaTa Ha cHabpesarbe, ¢uckanHe npuxope u
npuBpesHy akTUBHOCT.

HacTtaBsba ce cnpoBoherbe areHae 3e1eHOr pacTa Kao
noApLUKa OAPXKMBOM Passojy. Y LM/by Nnpunpema 3a
npumeHy mexaHusma CBAM (EU Carbon Border
Adjustment Mechanism), Penybnuka Cpbuja he
yCBOjUTM oarosapajyhe 3akoHCKe aKTe - 3aKoH o
nopesy Ha emucuje racosa ca edekTom cTakneHe
bawTe M 3aKOH O MNopesy Ha YBO3 YI/bEHUYHO
MHTEH3UBHUX NPOM3BOAA. YCBOjeH je MHTerpucaHu
HaLUMOHANHW MAaH 33 eHEeprujy u KAMmy, Kojum ce
AebduHUWY un/beBn y 061acTU cMarberba eMucuja,
O06HOB/BMBMX M3BOPA W eHepreTcke edUKACHOCTU.
MnaHupa ce HacTaBak MnoACTMUAHA MPUBATHUX
MHBecTUUMja Yy O0oOHOB/BMBE W3BOpe eHepruje.
Hanomure ce pga cy 2025. roguHe ogprkaHe apyre
ayKuuje, Koje, ca MPBUM ayKLMjaMa YKYMHO fOHOCe
1,2 GW HOoBMX NpMBaTHMX MHBeCTMUM]A. C TUM y BE3M,
uctmye ce pa EMNC a.n. ywao y CHa)KaH UMKAYC
3e/1IeHNUX MHBECTMLNja ca CBOjuM nopTdonmom oz 1,2
GW.

YnpaB/batbe  APXKABHUM  BAACHUILUTBOM MU
PECTPYKTypUupakse ApxKaBHUX Nnpeayseha

Bnapa je, y3 nogplwky EBponcke 6aHKe 3a 06HOBY n
pa3Boj (y aasbem TekcTy: EBP/), ycBojuna CtpaTerujy
[AP’KaBHOT BNACHULITBA M ynpas/bakba NPUBPESHUM
cybjekTMMma Koju cy y BnacHuwTBy Penybamke Cpbuje
3a nepuwos opf 2021. po 2027. roguHe Kao
jeAMHCTBEHM aKT KOju Mpy)Ka CTpaTeLKy BU3UjY U
ynyTcTBa Yy Be3M Ca UM/bEBUMA  BAACHUYKOT
ynpaB/bakba, UW/beBUMAa OGUHAHCUJCKUX U jaBHUX
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NOAUTUKA, Kao W MPUHLMNMMA KOPMOpaTUBHOT
ynpas/bakba U HaZ30pa Yy CKAagy ca mehyHapoaHUm
CTaHgapauma W Hajbos/bom npakcom. Y anpuay
npowne roAmHe YycBOjeH je AKUMOHM naaH 3a
MMNAeMeHTaLnjy oBe  cTpaTernje. 3aKOH O
ynpas/bakby NPUBPEAHMM APYWTBMMA Koja cy Y
BnacHMwWTBY Penybinke Cpbuje cTynuo je Ha cHary y
centembpy 2023. roauMHe, a noyeo je pa ce
npumersyje y centembpy 2024. roguHe. Bnaga octaje
nocseheHa orpaHu4YaBakby W34aBakba APrKABHUX
rapaHumja. He nnaHuMpa ce wuv3gaBakbe HOBUX
rapaHumja 3a JIMKBUAHOCHY MOAPLUKY jaBHUM
npeaysehuma, HUTK 3a npeayseha Koja cy 6una nog,
HagnexHowhy  AreHumje  3a npuvsBaTU3saumjy.
M3paBarbe rapaHumja 6uhe  orpaHuyeHo Ha
NpojeKTHe 3ajmose o, MYATUNATEPANTHUX
MHCTUTYLUMja KOjU CYy Y CKNaZy Ca MHBECTULNOHUM U
pedopmMCKMM NpUopmuTETUMA.

3a npeayseha Koja yMHe cTpaTellke KomnaHuje u3
noptdonunja 6uswe AreHuuje 3a npuBaTU3aALM)Y,
pewere Cce Hanasu WA Kpo3 npuBaTU3aLMOHE
TeHZepe, AN Kpo3 cTeyaj. Y byueTty cy obesbeheHa
[0BO/bHA cpeacTsa 3a nogpwky JIM MEY ,Pecasnua”
Ha TpaHcnapeHTaH HauMH K obesbeheHo je ga vy
6yayhHOCTM He A0Na3M 40 Aa/ber FOMWUIAHba AOLLHM
y nnahawuma npema EMNC a.g. Aok npen camom
KOMMaHMjOM CTOjU 33308 NPOHaNaXKera pellerba 3a
€KOHOMCKM HEeOpIKMBE pYAHWKE KOoju cy npej,
MCLPN/beHEM MPEOCTA/IUX PE3ePBU YI/ba, Kao U NaaH
pauMoHanusaumje nNpouM3BOAHE W MNOCNOBaka Y
OeNnoBMMa CMCTeMa y KOjUMa aHa/nmM3a MoKaxe Aa
mory fa 6yay eKOHOMCKM OAp’KMBM, Y3 HAroBeLTaj
npuBaTM3aunje HEKUX HEHUX [AenoBa. YKOAUKO
npueaTM3aumja He byae NPUXBAT/bMBA, KOMMNAHU]OM
he ce ynpae/baTu y CKAagy ca HOBUM 3aKOHOM O
ynpas/bakby NPUBPESHMM APYWTBMMA Koja cy Y
BnacHMwTBy Penybanke Cpbuje.

Ynpas/batbe jaBHUM GUHAHCHjaMa

Mobosbliatbe ynpaB/bakba jaBHUM (GUHAHCUjama je
HY}KHO, HE CamMO Kao nogplika mepama ducKanHe
cTabunmnsaumje n cTpykTypHum pedopmama, seh Kao
npouec Koju noguxKe KBanuTeT ApKaBHE yrnpase U
ocuUrypasa nmpuBAayYaH ambujeHT 3a uHBecTuTOpe. Y
TOKY Mucarba OBOr JOKYMeHTa 3aBpluasa ce u3pasa
Mporpama pedopme ynpas/bakba jaBHUM
duHaHcHjama 3a nepuog oa 2026—-2030. roanHe, unje
ce ycBajakbe 04YeKyje 40 Kpaja oBe rogmHe. Hactas/ba
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ce NMpoLLec jayarba 3HaYaja cpeHopPOYHOr byLieTcKor
OKBMpaA, Y CKAagy ca AKUMOHMM nNaaHOM 32
yHanpeherwe cpeaHOpoyYHOr OyLeTcKor OKBMpa,
ycBojeHMM y centembpy 2023. roauHe. Liusb oBora je
Ja ce  CcpearbOpoyHO  ByleTuparbe  YYMHM
epeKkTMBHUjUM 1 BULLE obaBe3yjyhnum n aa ce noseha
byLleTCKa TPaHCMAPEeHTHOCT. 3a BYLIETCKU LMKAYC of,
BE/IMKOT  3HAyaja Cy CpearOpOYHM  TUMUTHU
NOCTaB/bEHMU NPUANMKOM MNPETXo4HOr  bylLeTckor
LUMKAYyCa, KOjU C/AyXe Kao nojsa3Ha Tayka Yy
pasroBopMmMa Ca PecopHUM MWUHUCTAPCTBMMA, a U
caMa MWHWCTapcTBa cy cBe 6osbe yno3HaTa ca
O0BaKBMM NpucTynom ByyeTmpatby, WTo nobosbluasa
KBa/IMTET HUXOBMX MPOLLEHA M NpPOjeKLunja, a cammm
TUM W yKynHOr b6yuetckor npoueca. Y majy 2025.
roguHe yCcBOjeHa je MeToA0/0ru1ja 3a u3paay baseline
cueHapuja OyueTa, npunpem/beHa Y3 TEXHWUYKY
nomoh MM®, Koja je npumerbeHa y OyLieTCKOM
umKaycy 3a 2026. roanHy. OueKyje ce ga he npoueHa
durckanHor npocTopa NocTajaTv cBe Noy3AaHWja Kako
KopucHuum byueta 6yay CTML@AM  WCKYCTBO Yy
NPMMEHM HOBUX Mpoueca W Kako ce byae
nobosblaBao KBa/iMTeT nofaTaka. HakoH HezasHO
CNpoOBeAeHNX TecTupara, omoryheHa je pasmeHa
nogataka u3mehy cucTema 33 MpUKyN/barbe
OVHAHCUjCKMX MNaHOBa OYLIETCKMX KOPUCHUKA W
aHanMTMYke  nnatbopme 33 NAaHMpare U
nsselwTaBare. MNoyeB og byueta 3a 2026. roguHy,
NAaHWPaHO je U yK/byumBare Tabene ycknaheHoctn
paAau jacHuWjer npuKasa npomeHa y OyueTckum
OKBMPMMA. YBOAM Ce KOHLENT 3e/1eHor byLieTuparsa.
Y byuletckom umKkaycy 3a 2025. roanHy, no nNpsu nyT
je Nnpumer-eHa HOBa MeTOA0/I0MMja 33 O3HaYaBake
,3e/1eHnx” pacxoaa, Koja je ycsojeHa 2024. roguHe m
npsu nyT je objaB/beH ,3eneHu Gyuet”. HapeaHwu
Kopaum obyxBaTajy MHTerpaumjy ,3eneHor aHekca” y
cuctem CMUPWU, npumeHy 3eneHOr O3HayaBakba Yy
byleTMma jeauHULA NOKanHe camoynpase, Kao U
[ofJaTHy  0ByKy  OyLeTCKMX  KOpWUCHUKA  paau
npeunsHujer npenosHaBakba MNpojeKkata Koju ce
CMaTpajy peneBaHTHUM 3a KNMMATCKe Lu/beBe.

CucTtem 3a npunpemy, nsBpLuere, pavyyHOBOACTBO U
m3sewTtaBartbe — CMUPU je MHPopmaunoHM cucTem
KOj1 Ha je AMHCTBEH HAUYMH MNOAPKaBa CBE aKTUBHOCTU
MwuHucTapcTBa puHaHcuKja 1 Ynpase 3a TPe30p y Be3u
ca byyetom Penybnuke Cpbuje, uume ce
nojefHOCTaB/byje HayMH paja KOPWUCHMKA U
omoryhaBa  eduKacHuju HauYMH  ynpaB/bakba
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CUCTEMOM jaBHUX GUHAHCK]A. Y CUCTEM CY YK/bYUYEHU
CBY AVPEKTHU KOPUCHUUM ByLIeTa, Kao U UHONPEKTHU
KOpUCHUUM MuHuctapcTea Kyntype, MuHuctapcrsa
3a paf, 3anol/baBakbe, bopayka 1 coumjanHa NTakba
1 Ynpase 3a M3BpLUEHE KPUBUYHUX CaHKLMja, Kao U
WHAMPEKTHU KOpuCHMUM  MuHUCTapcTBa CMopTa,
MwuHucTapcTBa npuspeae, MwuHucTapcTsa
YHYTpawWmwmx nocnosa M MuUHUCTapCTBa NpoOCBeTE,
KOju Hucy 6unm aeo npetxogHor cuctema (MCUB),
kojer je CMNPUN 3ameHno novyetkom 2023. roauHe.
MoueBlwM of OBe roguHe cucTtem obyxsata cBse
WHAMPEKTHE KOPUCHUKE OCUM  YHUBEP3UTETCKUX
YCTaHOBa, /IOKa/IHy CamoynpaBy Ca WHAMPEKTHUM
KopucHuunma mn All BojsoguHy. OBO je 3axTeBaso
0bMMmHe TpeHuHre n obyke 3a byayhe KopucHuKe, a
buhe noTpebHa 1 AoaaTHA NoApPLIKA TOKOM nepuoaa
MMNAeMeHTaumje. 3axBasbyjyhu 0BUM
yHanpehewMma 3HayajHo he ce nobosbwaTm
KBa/UTET M3BelTaBarba O jaBHMM GUHAHCKjaMa
TOKOM TrOAMHe, KBanWTeT CaMux nojataka 36or
npowuperba obyxsaTa, TpaHCNapeHTHOCT ByleTckor
npoweca M nowToBare bOyueTckor KaneHgapa. Of
2026. roaMHe of bOyLeTcKMX KopucHuMKa he ce
3axTeBaTV Aa NaHMpPaHe YroBOPHE pacxoge yHanpes,
foctaBe MuHUcTapcTBy ¢uMHaAHCMja Ha 0406perse,
Kako 6u ce omoryhuna npougeHa pPacrnoNoXMBUX
HOBYaAHMX cpencrasa npe npeysmMmarba
durHaHCKHjcknx obasesa. MHTeH3MBHO he ce paanTH Ha
yHanpeherwy perucTpa Bulleroauwtbux obaBesa,
YK/by4yjyhu u nogaTke o KanMTasHUM NPojekTUMa. Y3
TEXHUYKY nogpwky MM cnposBogu ce aHanusa
Nopeckmnx pacxona, a MNPBU M3BELWTaj Ha Ty Temy
naaHupaHo je aa 6yae 3aBpuweH n objasmweH 2026.
roguHe. Y ¢ebpyapy 2025. roamHe cnpoBefeHa je
EBanyaumja ¢uckanHe TpaHcnapeHTHoctn (FTE) vy
capagtu ca MM®. Ha ocHoBy aobujeHux pesyntata
NAaHUPAHO je HacTaB/bakbe KOHCcyATaumja ca MMO® y
LWy yHanpehera TpaHCNAPeHTHOCTU (UCKANHUX
nogataka. To obyxsaTa ob6jaB/bMBarbe [0AATHUX
mHdopmaumja o PUHAHCUjCKMM ogHOCMMA M3mehy
Op’KaBe 1 jaBHUX npeay3eha, duckanHUM nogaumma
Ha HUBOY ONLITUHA, jaBHO NPUBaTHUM
napTHepcTteuma (JMNM), HaKHagama 3a ekcnaoaTauujy
MWHepanHUX pecypca M cybseHUMjama [pKaBHUM
npeaysehuma. Mayhe roamHe ouvekyje ce pesusuja
3akoHa O jaBHO-NPUBATHOM  MapTHEPCTBY W
KOHUecMnjama Tako ga csa JMIM Ha noKanHOM HMBOY
Be/IMYMHe npeko 50 mmanoHa espa mopajy Aobutn
carnacHoct MwuHuctapctBa ¢uHaHcuja. lMoues op,
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3akoHa o byuety 3a 2026. roaunHy, AHekcn 2 u 3
(M3BewTaju o u3BpLluetby byleta Penybanke Cpbuje)
6vhe npowupeHW TaKo f[a YK/bydyjy noAatke o
npuxoamMma, pacxoguma W duHaHcMpary 3a
npeTxogHe ABe roauHe.

Y um/by yHanpeherba cucTema ynpaB/batba jaBHUM
MHBECTUUMjamMa, a wuMmajyhu Hapouuto y BUAY
pa3BojHu nnaH ,Ckok y 6yayhHoct 2027”, Koju
YK/byyyje  KanuTanHe  npojekte y  obnactu
caobpahajHe wWHOpacTpykType, EXPO 2027 n
n3rpagty KoMyHanHe MHOPACTPYKType, Yy YKYMHOM
nM3Hocy o oko 14,6 mnpg espa. MuHuUCTapcTBO
duHaHcKnja je Tokom 2025. roamHe HacTaBuO ca
NPUMEHOM YCMOCTaB/bEHE MpPaBHE PerysaTtuBe Kako
6u ce omoryhuno cnposohere NPojeKTHOr UUKAyCca.
Baxkehu npaBHM OKBMP HacTaBuo je Aa obesbehyje
npeaycnoBe 33 MNPaBUHY CeNeKUMjy KanuTanHux
npojekata, uMme ce omoryhyje ga y OyLeTcky
npojekunjy  6yay  YBPLTEHM CaMO  CMPEMHM
KanuTasHM MPOjeKTW, Te Ce Ha Taj HauMH MOCTUKe
afleKBaTHO nNJaHupatbe U eduKacHUje Tpollere
byleTcknx cpeactaBa. Y cknagy ca Ypegbom o
KanuTasHMM NpojekTMma, MUHUCTapCcTBO pUHaAHCK]ja
je TOKOM MpeTxogHOr nepuvofa [AOOHeNo neT
npaBuHWKaA Kojuma ce baumke ypehyje npumeHa
FbeHUX ogpeabu M TUMe je 3HATHO ONaKLWaHo
cnpoBohere MPOjeKTHOr UMK/Ayca 3a CBe aKTepe.
MpegmeTHa ypenba npegsuha Kputepujyme 3a
nofeny u KnacuduKauujy KanuTalHUX NpojeKaTa,
y3umajyhu y 063up npouereHe TPOLLKOBE 3a Herosy
peanusauujy, 13Bop GUHaHCMpara U HUMBO BAACTU
KOjM CMPOBOAM KAaNMUTAJHW NPOjeKarT, a ¢ unbemM Aa
CBM KanuTa/iHM NPOJEKTU KOjU MOTY MMATW 3HayajHe
MMMAKKaLMje Ha penybiMYKom, NOKPajUHCKOM MK
NIOKaNHOM HMBOY 6yay Ha jeAMHCTBEH HauuMH
NPeaNoXKeHN, OLEeHEHWU, CENeKToBaHM U npaheHu.
Pagu ycnoctas/batba CUCTEMA CBeObOyXBaTHOr U
jeoMHCTBEHOr ynpaB/bakba jaBHUM WMHBECTULMjaMa,
Ypenbom o KanutaaHUM NpojekTMMa NponuncaHa je u
obaBe3a eBuAeHTUMparba W npahera KanuTanHUX
npojeKkaTta og, nocebHor 3Hayaja 3a Peny6mky Cpbujy
Kao M MnpojeKaTa Koju ce peanusyjy nyTem jaBHO-
npvBaTHOr MAPTHEPCTBA, OAHOCHO KOHLLeCHje.

Takohe, oppegbama VYpegbe 0  KanuTaiHUM
npojektTuma, JaeéduHucaHo je pga Komucuja 3a
KanutanHe MHBECTULNje 7 MoTkomucmnja
npeactas/bajy pafHa Tena Koja obpasyje Bnaga.
CxofHO HaBepeHom, Bnapa je pgoHena Opnyky o
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obpasoBarby Komucuje 3a KanuTanHe MHBECTULMjE,
Kao u Opnyky o obpasoBarby [loTKomucuje 3a
KanuTasiHe MHBECTUUMje, @ HAKOH Yera je 8. pebpyapa
2024. rogmMHe oAp¥KaHa 3ajegHUYKA KOHCTUTYTUBHA
cegHuua Komucuje 3a KanutanHe WHBECTULMjE W
MNoTtkomucmje. Ha KOHCTUTYTUBHO] CeAHULLN, YCBOjEH
je MNocnoBHnK 0 pagy Komwucumje 3a KanuTanHe
MHBECTUUMje KOojuM je ypeheH HeH HauuH paga u
oA4J/lyuMBarba, Kao WM HAyMH paja W OAJly4MBakba
lNoTkomucuHje, umme je CTBOPEH HeonxoAaH
npeaycsioB 3a HeCMeTaH pafZ OBUX pagHUX Tena.
MNopen HaBeAeHOr, HAa KOHCTUTYTUBHO] CeAHULMU
YCBOjeHa je jeAMHCTBEHA INCTA NPOjeKTHUX naeja Koja
he 6UTK Npes/ioXKeHa 3a GUHAHCUMpPatbe U3 CpeacTaBa
NHBecTUUMOHOTr OKBMpa 3a 3anaaHu bankaH.

Tokom 2024. rogmHe Komucumja 3a KanuTasHe
mHBectMumje un  loTKoMuUcKja cnposoaune  cy
AKTMBHOCTM Y CK/aAy ca yTBpheHUM Haa1eKHOCTUMA,
oapKaBajyhu pefoBHe M BaHpeaHe cefHuLe pagu
pasmaTparba M YyCBajatba MPEANOXKEHUX JIUCTA
KanuTa/siHMX NpojeKarTa.

Y jaHyapy 2025. rogmHe ogprKkaHa je gpyra BaHpegHa
cegHnua Komwucuje 3a KanuTtasHe MHBeCTUUMjE U
MNMoTkoMucKHje, Ha KoOjoj je, mopen, pasmaTparba MU
ycBajarba lNpeasiora nucte npojekata y npunpemu,
ycBojeHa u Oasiyka O MHAMKATUBHOM paHrMpakby
KanuTasHUX TMpojeKaTa u4uje ce KaHAMAoBame
nnaaHuMpa 3a o¢uHaHcuparbe M3 MHcTpymeHTa 3a
pedopme M pacTt Kpo3 WHBECTULMOHWM OKBUP 3a
3anagHu bankan 2024-2027.

Y HacTaBKy aKTMBHOCTM, YeTBPTa pefoBHA CcefHuLA
Komucuje 3a KanutanHe nHBeCTMUMje ogpKaHa je 11.
centembpa 2025. roaMHe, Ha KO0joj Cy YyCBOjeHU
Mpepnor nucte npojekTHUx unaeja, Mpeanor nucre
npojekata 'y npunpemu wu [pepnor nucre
npuUNpem/beHUX MpojeKaTa, Kao MU AoHeTe oANyKe y
BE3NW Ca MNPOjeKTUMa Koju Cy MpeanoXxeHu 3a
KopeKumjy.

Y cKknafy ca 3ak/byduuma ogprkaHor CrpaTelkor
NOAUTUYKOT Aujanora o pedopmu jaBHe ynpase y
OKTObpY 2024. rognHe ca EBpomnckom Komucujom,
MuHucTapcTBO dUHaAHCKja ce obasesano ga he o
neuembpa 2026. roanHe, y3 NpeTxo4Hy KOHCyATaumjy
ca EBponckom Komucujom, ycBojutM [JOKYMEHT O
noanTMKama M npatehn BpPEeMEHCKM OrpaHUyeHu
AKLMOHM NNaH 3a yHanpehere ynpas/batba jaBHUM
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MHBECTUUMjaMa, Kao M ga he po Kpaja peuembpa
2027. ropguHe, y3 nNpeTXoA4HY KOHCynTauujy ca
EBponckom Komucujom, Kao U ca Hajbo/bum
MehyHapoaHUM  CTaHAapAMMa, MMaTW  YCBOjeH
yHanpeheHM NpaBHU OKBUP 3a YMnpaB/batbe jaBHUM
MHBECTMUMjaMA, KOju ycnocTaB/ba jeAMHCTBEH,
cBeobyxBaTaH W TPaHCMApeHTaH MexaHM3am 3a
npUopuTM3aumMjy CBUX jaBHUX WHBecTUUMja 6e3
0631pa Ha BPCTY U M3BOpP GUHAHCKMpPatba.

Tokom 2025. roauHe wu3spaheH je [OKyYMeHT o
noAnTMKama y o06nacTm  ynpas/batba  jaBHUM
MHBECTUUM]jaMa, Y CKiagy ca npeysetum obasesama
13 CTpaTewkor No/NTUYKOr Anjanora. 3a HaBeaeHu
OOKYMEHT  CnpoBefAeH je  MOCTyMmaK  jaBHUX
KOHCyATaumja y CKlagy ca 3aKOHOM O MAAaHCKOM
CMUCTeMY, HAKOH 4era je [OKYMEHT [0oCTaB/beH
EBponckoj Komucuju. Y  HapegHom nepuoay,
MuHuctapcteo ¢uHaHcuja he, y3 KoHcynTauuje ca
EBpONCKOM KOMUCHMjOM pagmnTu Ha uspagm npateher
AKLMOHOr nnaHa, Kako 6w oba fAokymeHTa 6una
npeasioXKeHa 3a ycBajakbe o4 cTpaHe Bnape y cknagy
ca ytBpheHum pokosuma. CeKTop 3a KanuTajiHe
npojekte MuHUcTapctea MHaHCKja je Ha NoCNeaH0j
Komucuju 3a KanutanHe WHBECTUUMje YMNO3HAOo
ynaHose Komucuje ca wuspaheHum KoHuentom
nonuTuKa (MonasHe ocHoBe 3a M3pady mana nyTa 'y
06/71aCTU jaBHUX WMHBECTMLMjA), KAaO0 M ca HaALpPTOM
M3BellTaja O CNPOBEAEHNM jaBHUM KOHCyATaLMjaMa
32 HaBefAeHW [AOKYMeHT. OBMM aKTMBHOCTMMA
NOCTaB/bEHU Cy TeMesbM 32 u3paay AKLMOHOT NaHa,
ofHocHO Mana nyTta y 061acT jaBHUX MHBECTULM]A.
MapanenHo ca pafom Ha yHanpehewy npaBHOr
OKBMpa, OABMjaO ce paf Ha HaJorpagru
LleHTpanu3oBaHe 6a3e KanuTanHux npojekata (Public
Investment Management Information System - y
hasbem Tekcty: PIMIS) Koja je npunaroheHa HoBom
npaBHOM OKBMpY. KpeupaH je uHOOPMALNOHM
cuctem  Koju he omoryhutu cBeobyxBaTHO w
TPaHCMapeHTHO cnpoBohere MPOJEKTHOr LMKAyca
AedunHucaHor Ypeabom o KanutaniHUM NpojekTUma.
Ycnoctas/batbem M onepaumoHanusauujom PIMIS
nocturno ce: nobosbluartbe 6p3nHe U ePpuUKacHOCTU
Nnoc/ioBHUX npoLeca y o6nactn npahera KanuTanHmx
npojekata, jegHOCTaBHUM MPUCTYN WU CUCTEM
ofobpera, y3 MUHUMM3AUMjy Tpellaka MpUaNKOM
YyHOCa nojaTtaka U YHOC NPOjeKTHe AOKyMeHTaluumje y
CBMM pasama NpojeKTHOr LuKAyca.
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Pedopme y obnactv ynpassbarba jaBHUM HabaBkama
cy Takohe Beoma BaxkHa 061acT c 063MPOM Ha BENUKM
3Hayaj M BPEAHOCT jaBHWX MHBecTMUMja. Baxehu
3aKOH O jaBHMM HabaBKkama, MpUNPeM/beH Y3
nogplwKky EY, ycknaheH je ca npaBHUM TeKoBMHaMa
EY 1 MMa 3a Un/b Aa yHanpeau KOHKYPEHTHOCT U
TpaHCMapeHTHOCT y noctynuuma. C TUM y Beswu
YnpaBa 3a jaBHe HabaBKe HacTaBuhe Ja npaTv M Ha
rogvwWkbemM HUMBOY W3BELWTaBa O CBUM  jaBHUM
HabaBKama yK/byyyjyhu y HapegHOM nepuoay 1 oHe
Koje Ccy wu3y3eTe U3 pexuMma pefoBHUX jaBHUX
HabaBKM Npema OBOM 3aKOHY, Kao M HaBohere no
KOM OCHOBY cy Ta u3yseha yuumeHa. Ybyayhe je
notpebHo 06e36eAnUTU KOHTUHYMPAHO YCcKnahusare
LLe/IOKYNHOr OKBMPa jaBHUX HabaBKM C MNpaBHUM
TekoBMHama EY. Takohe, noTpebHo je 06e36eamTn aa
ce cBe TpaHcaKkuuje HabaBKM Yy jaBHOM CeKTopy
oABwjajy nyTem nopTtana e-HabasKe y3 HacTojarbe Aa
ce cTBOpe ycsno0BM 3a nosehare 6poja moHyaa no
noctynky. Wmajyhm 710 y BMAY, pagu ce Ha
yHanpeherwy oyHKLMOHAaNHOCTK [lopTana jaBHWX
HabaBKM Kako 61 brna onaklwaHa npMmeHa ogpendu
3aKkoHa o jaBHMM HabaBkama. Takohe, cnpoBoge ce
0byKe 3a cnybeHuKe jaBHUX HabaBKWM, Kao M 3a
nosnumjcke cny>kbeHunke y Be3n npaherba jaBHUX
HabaBKM W Hajuyewhux HENPaBUJHOCTM Yy OBOj
obnactu.

YcnewHo ce cnpoBoAM HOBWM  AKUMOHM naaH
TpaHcdopmaumje Mopecke ynpase 3a nepmopg 2021—
2025. roguHe, Koju je ycBojeH y majy 2021. roamHe m
KOju AeduHULe cTpaTellke CMepHULE U BPEMEHCKE
pokoBe y Kojuma he 6uUTK cnpoBegeHe aKTUBHOCTU
notpebHe 3a CTBapatbe MOAepHe  nopecke
aAmuHUCTpaumje, Koja he, y3 Kopuwhere
CaBpeMeHMX eNIeKTPOHCKMX NpoLLeca, NpyXutu 6osby
1 cBeobyxBaTHUjy yCayry NOPecknm ob6Be3HULMMA U
60/byY KOHTPOAY W Hannaty npuxona, OLHOCHO
nocnewnt 6opby NPOTUB cMBE EKOHOMMUjE, 3ajeHO
ca pedopmMOM M MOAEPHM3AUMjOM WHCMEKLMjCKOT
Haa3opa. Pedopma Mopecke ynpaBe HacTas/ba ce y3
npumeHy npenopyka MM® u y3 noapwky CseTcke
6aHke. Y majy 2022. roguHe yBeAeH je HOBU Moaen
duckanusaumje (e-dbmckanmnsaumja), Ha OCHOBY Kojer
je u3BpleH npBu Kpyr pesusmja. Hosu cucrtem je
OOMNPUHED CMakberbY HEYCKNAaheHOCTU Kog, NopecKmx
obBe3HMKa U MatbeM Opojy HeraTMBHWUX MULL/bEHA
peBu3uje. CUCTEM 3a eNIeKTPOHCKY pasmeHy daKkTypa
(e-dakTypa) je 6uo cnepehn Kopak Koju je
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UMNAeMeHTUpPaH NoYyeTKOM 2023. roauHe.
CnpoBeseHa je HabaBKka HOBOr KomepuwujanHor
codTBEPCKOr  CUCTEMa Yy  OKBMPY  MNpOjeKkTta
mogepHusaumje Nopecke ynpase Koju ce cNpoBoAn
y3 nogpuky CBeTcke HaHKe M OYyeKyje ce noyeTak
umMmnnemeHTaumnje. Pag cuctema 6uhe noppikaH
HOBMM MHPOPMALMOHMM CUCTEMOM 3a yrnpaB/barbe
JoYACKMM pecypcuma, 4Ymju ce mno4veTak ysohera
ouyekyje 00 Kpaja 2025. roguHe, Kao 1 cuctemnma 3a
ynpas/bakbe LOKYMEHTMMA 7 APX1BOM.
KoHTMHYMpaHo ce pagu Ha npahewy 1 aHanmsum MAB
jasa u jasa nopesa Ha Job6UT, rae ce TPEHYTHO BPLUK
aHanM3a HegocTaTaka y nofauuma v npunarohasare
aHaNUTUYKMX anaTa. [lopecka ynpaBa objaBbyje
CNMCcKoBe HajBehux NOpecKux Ay»KHWKa, OLHOCHO
obaBeluTerbe O M3HOCY MNOPECKOr Ayra MOPecKux
obBe3HMKa umju ayr npesaswaasm 20 MUAMOHA
AvHapa v HacTasuhe ca oBom npakcom bHap jegHom
roguwbe. YcBajarbem 3akoHa o  yTBphuBatkby
nopekna MMOBMHE W nocebHom nopesy w
obpasoBartem nocebHe opraHM3aUMOHe jeauHuULE
MopecKe ynpase, CTBOPWAN Cy Ce YC0BM 33 YHAKPCHY
aHann3y MMOBMHE U NPUX0Aa ML, @ NPBU Cy4YajeBu
peBu3nje cy 3aBpLIEHM TOKOM Mpol/ie ToAMuHe.
HactaBuhe ce ca jayarbem OBe oOpraHu3aLuoHe
jeanHuue. PelaBatbe KagpoBCKMX npobnema vy
Mopeckoj ynpaBuM npeacTaB/ba XUTAaH M BaXKaH
3afaTak. [opecka ynpaBa ce cyo4aBa ca OA/IMBOM
3anocneHnx 360r neHsMoHucaka M noTpebom pAa
npunpemun Kagap 3a Hosu WUT cuctem. Y TOKy cy
aKTMBHOCTM 3a noseharwe 6poja 3anocneHux y
Mopeckoj ynpaBu, yKydyjyhu jaBHe Kamnarbe U
3Ha4yajHO BehuMm KBOTama 3anolsbaBarba 3a 2025.
roguHy W BuULIE NOKPEHYTUX KOHKypca. Mopes Tora,
aHanu3Mpajy ce npoueaype 3anolsbaBakba U
M3a30BM Y TOM NPOLLECY, Y3 HajaBy CKOPOT AOHOLIEHa
MnaHa /byackux pecypca 3a 2025 —2028. roguHy.

Mobosblwatbe KBanMTeTa UM TPaHCMApeHTHOCTU
CTAaTUCTMKE [APXKaBHUX (UHAHCMjA BpLIKM Ce Kpos3
yHanpeherwe cBeobyxBaTHe, MpaBOBpeMEHe MU
ayTOMATCKe pa3meHe nogaTaka uamehy HagnerKHUX
WMHCTUTYLMja — Penyb6anykor 3aBofa 3a CTaTUCTUKY,
HapogHe 6aHke Cpbuje u MuHucTapcTBa pUHAHCK]a,
y cknagy ca Cnopasymom O capaftbu y obnactu
CTAaTUCTMKE HaLMOHA/IHUX payyHa CEeKTopa ApKaBe U
C HOM [MOBE3aHMX CTaTUCTMKA. Y anpuny 2018.
roavHe PenybanukuM 3aBof 3a CTaTUCTUKY je 06jaBuno
JIUCTY MHCTUTYLMjA KOje YNHE CEKTOpP ApXKaBe, Kao U
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oCTasie CeKTope, y CKnaay ca EBponckum cuctemom
HaLMOHANHUX M perMoHanHux padyHa (ESA 2010),
CMCTEMOM HaLMOHANHUX padyHa (SNA 2008) wu
Mpupy4yHMKOom 0 geduumnTy 1 Ayry cekTopa AprKase,
Koja je ypaheHa y capaghu ca HapogHom 6aHKom
Cpbuje M MwuHucTapctBom ¢uHaHCKja. YnpaBa 3a
jaBHM ayr og, cpeamHe 2021. TpomeceyHo objassbyje
nofatke O MACTPULLKOM [Ayry, Koju wu3spahyje
HapogHa 6aHKka Cpbuje y cknagy ca ESA 2010. VY Toky
je npojekat y capagrum ca MM® koju nma 3a umsb ga
ce y OKBMpy YnpaBe 3a Tpe3op, Kao LeHTpaaHor
MHPOpMmaLMoHOr cuctema W cBeobyxsaTHe 6ase
nogataka u3rpagu cuctem Koju he omoryhutn
NPUKyM/bakbe M KOHCONMZALM]y NMoAaTaKka 3a CEKTOP
[Op’KaBe KaKo Mo HaLMOHANHOj MeTOL0/10TMjU TaKo U
no metogonornju GFSM 2014, yk/bydyjyhu u mecevHo
M3BelTaBarbe O jaBHOM [Ayry, KpoO3 MocTerneHo
yBohere WHCTUTyumja y keroB obyxsat. Op ose
roguHe cuctemom cy obyxsaheHu CBU MHOMPEKTHM
OYLIETCKM  KOPWUCHULUM, OCUM  YHUBEP3UTETCKUX
yCTaHOBa, a Yy HapegHOM nepuoay Cce ouyekyje
YK/byuyMBatbe CBUX PENIeBAHTHUX BaHOYLIETCKUX
KOpPUCHMKA W jaBHMX npeayseha Koja npunagajy
cekTopy Aprkase. OBo he 6utu npaheHo 1 meceyHnm
M3BelTaBakbeM W MpojeKLMjama 3acHOBAaHMM Ha
HoBoM o6yxBaTy, a umahe yTuuaja M Ha QJabe
ycknahuearbe numnta peduHuUcaHUX GUCKANHUM
NnpaBuUAMMa KpO3 M3MeHe Yy 3aKoHy O byLeTckom
cuctemy. Oa maja 2009. rogmHe Penybaunka Cpbuja je
YynaH  onwTer  cuctema  3a  AMCEeMUHaUMjy
(nocTaBmarbe) nogartaka (General Data
Dissemination System — GDDS) MehyHapoaHor
MOHeTapHor ¢oHZa, OLHOCHO YfaH MpoLMpeHor
onwiTer cucTema gucemmnHaumje nogataka (Enhanced
General Data Dissemination System — y pamem
TekcTy: e-GDDS) opg 2015. roamHe. Cuctem e-GDDS
3ameHno je M Hacneguo GDDS, Te npeacTtas/ba
CTPYKTYPUPAHM  CUCTEM  KOjU MMa 33 UMb
yHanpehere KBaauTeTa U AWcCeMUHaUMje noaaTaka
nm3  obnactu EeKOHOMCKe, duHaHcKjcKe "
coumomemorpadCcKke CTAaTUCTUKE [Ap3KaBa YiaHWULA
MM®. VY capaagtym Penybauuykor 3aBoga 3a
cTaTuCTMKY, HapoaHe 6aHke Cpbuje, MuHuctapcTea
¢duHaHcKnja n beorpagcke bepse, y okeupy e-GDDS,
nm3paheHa je HauMOHaNHA CTPaHULA CYMapHUX
nogataka (National Summary Data Page — NSDP) 3a
Penybauky Cpbujy, Koja je nocTaB/beHa Ha Beb-cajTy
Penybnnukor 3aBoga 3a cTatUcTUKy. CTpaHuua
npuMmeryje CTaHZAPAM30BAHU CUCTEM 33 Pa3MeHy
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nogataka W MmeTanopaTaka (Statistical Data and
Metadata Exchange — SDMX) y HacTojatby Aa CAy»KK
Kao jeaMHCTBEHO cpeacTBO Nyb6AMKOBaka 3a r1aBHe
MaKpOEKOHOMCKe " durHaHcKjcke nogatke
Penybnunke Cpbuje. Penybanykun 3aBog, 3a CTaTUCTUKY
je ToKOM npowse roAWHE W3BPWWO  BEJINKY
(beHumapK) peBU3Njy HALMOHANHUX payyHa, TOKOM
Koje cy, u3mehy ocTanor, UMMNAeMeHTMpPaHa
MEeTOA0/0WKa YyHanpehewa akymyanmpaHa TOKOM
nepvoga HakoH 2019. roguHe y obnactu
MaKpPOEKOHOMCKUX  CTaTUCTMKA W HALMOHANHUX
pauyHa. P3C u HBC 3ajegHo page Ha cactaB/bakby

bGUHAHCUjCKUX U HedUHAHCUjCKMX payyHa ceKTopa
ApXase y cknagy ca GFSM 2014, ca unmem aa of,
2026. rogMHe MNOYHY Ca AOCTaB/bakbeM MNoJaTaka
MM® u Espoctaty. Mmajyhu y Buay ocTBapeH
HanpeZak y norneay HaUMOHAZIHUX payvyHa MU
KBasMTeTa dUCKanHe CTaTUCTMKe Buhe pasmoTpeHo
anavumparbe 3a cneumjasHn cUcCTeM gucemuHaumje
nogataka (Special Data Dissemination Standard —
SDDS).

4. dUCKanHu pusnum

MpepmeTt 1 3HauYerwe U3pasa

PurCKaNHM pU3NLM NPeaCTaB/bajy U3N0XKEHOCT jaBHUX
buHaHcHja oppeheHMM OKO/MHOCTMMA Koje Mmory
Npoy3poKoBaTU OACTyMawba Of,  NpPOjeKTOBaHOr
duckanHor okeupa. [lo oactynakba moxe gohu y
NPUX0AMMa, pacxoanma, GUCKANHOM pe3yaTaTy, Kao
MYy UMOBUHU 1 0baBe3ama AprKaBe, y O4HOCY HA OHO
WTO je NJaHUPAHO M O4YeKMBaHO. Ha cnosbawtbe
pU3MKe, MONYyT MPUPOAHMX KaTacTpoda umau
rno6anHux GUHaAHCKUjCKMX Kpur3a, Bnaga He moxe aa
ytnmye, anm moryhe je peduHucatm  uM3nasHe
cTpaternje Koje 6w ybnaxkune HUXOBO [A€jCTBO
(ouyBatbe cTabUAHOCTM Y AO06PUM BPEMEHMMA KaKo
6u y ycnoBuma peuecnje uan Kpuse OUCKanHa
NosIMTMKa MMana NpocTopa 3a afeKBaTaH OAroBop,
ocuryparbe y cayyajy npupogHux katactpoda u cn.).
YHyTpaLtbm pusnum, 04HOCHO FMXO0BA
maTepujanusaumja nocneguua Ccy aKTUMBHOCTU Y
jaBHOM ceKTopy, Te ce Ha BepoBaTHOhy HMxoBe
peanusauuje  MOXe  yTMLATM  O4NyKama M
noauTMKama Bnage.

NoeHTndukaumja Hajsehux dUCKanHUX puU3MKa Koju
MOTy yTULATU Ha ApKaBHe dUHaHcuje y cpearbem
POKYy mMonasHa je Tauyka y b6o/bem ynpas/bakby
ducKanHum pusunumma. O ogpeheHUm duUcKanHUM
pUsMLMMa NOCTOje AeTa/bHU MNOAALLM U NaKO Ce MOXKe
naoeHtudmkosaty ga am he UM ca  KOJMKOM
BepoBaTHOhom yTuMLaTM Ha ducKanHe arperate vy
cpefrem poky. 3a Apyre, nak, He NocToje LOBOJbHO
JeTa/bHM  nmojaun, anuM M CaMO  HWXOBO
naeHTUdPMKoBare noamke cBect o moryhHoctn aa 'y
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HapeAHOM nepuoay Ao0Beay A0 OACTynakba of,
naaHupaHor GUcKaaHor oKBuMpa.

MuHuctapcteo ¢uHaHcuja mMma Bogehy ynory vy
ynpas/bakby GuUCKanHMm pusnumma. Kao KsbydHa
MHCTUTYLMja 3@ CpefHOPOYHO MAKPOEKOHOMCKO U
duckanHo nnaHupare, Gopmynaumjy 1 ynpas/bare
6yletom, MuHMUCTapcTBO dUHAHCKUja MOpa MMATU U
Boaehy ynory y ycnoctaB/bakby MHCTUTYLMOHANHE U
33aKOHCKe CTPYKType, Te W3rpagtu KanauurteTa
HEONXOAHWUX 3a ynpas/barbe PUCKANHUM PU3ULMMA.
o HoBembpa 2024. roavHe npahere GUCKaNHUX
pusnKa y MuHucTapcTBy pUHaHCH]ja je ob6aB/baHo o
cTpaHe CeKkTopa 3a npaherbe GUCKANHUX PU3MKA, @ 04,
HoBembpa 2024. roauHe npahewe duUckanHmx
pu3MKa BpLK ce og cTpaHe CekTopa bylieTa y okBupy
Kora je ocHoBaHO Ofesberbe 3a npaherse GUCKaNHUX
pu3ukKa. Y okBmpy oBor Oge/bera OCHOBaHa Cy U ABa
oaceKka u 1o: Oacek 3a npaherbe GUCKANHUX PU3KKa
3a byyet Penybnauke Cpbuje n Oacek 3a npahemre
bUCKanHUX pu3MKa U QUHAHCUpPaArbe IOKAHUX
camoynpasa. HasegeHo Opesbere je OCHOBAHO ca
LM/bEM [la pajM Ha jayakby 3aKOHCKe perynatuse U
METOZ0NO0LWKOr OKBMPA, U3rpaZkM KanauuTeTa, Te
pa3Bujarby TEXHWYKMX anaTa U moaena HeonxoAHUX
3a npaherbe u npoueHy dUckanHUx pmusmka. Hamepa
je [a pesynTaT  OBWMX  aKTMBHOCTM  bByae
naeHTMdMKaLMja U NPOLLEHA PU3MKA M Npeasararbe
M3na3HUX cTpaTernja, kKao nomoh Bragum y ovyBakby
CTabUNHOCTM jaBHUX GUMHAHCK]jA, LITO je K/byYHU Ln/b
dvCKanHe noAuTMKE U jeaaH 0L,  OCHOBHWX
npeaycnoBa 3a AMHAMUYHWU]N NPUBPESHMN PacT.
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Y unspy cnpoBoherba HaBegeHor npoueca npahema
buckanHux pusmnka, y OkTobpy 2021. rogmHe,
ycBOjeHa je JeamMHCTBEHa MeTOZON0rMja, Koja je
npunpemsbeHa y3 nomoh CseTcke 6aHKe, Koja
obyxBaTa YeTUPM OCHOBHE MeToh0/10Tuje U TO:

1) MeTogonorunjy 3a npaherwe GUCKANHUX PU3MKA
KOju npousmnase U3 MOC/AOBakba  APMKABHUX
npeayseha;

2) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKaNHUX pU3NKa MO
byuetr Penybnuke Cpbuje Koju npousunase wus
BpLIEHA HaANEeXHOCTH jeanHunua JNIOKanHe
camoynpase;

3) MeTtogonorujy 3a npahere GUCKanHUX pU3nKa No
OCHOBY CYACKMUX MOCTYNaKa;

4) Metogonorujy 3a npaherwe QGUCKaNHUX pPU3KKa
KOju ce jaB/bajy Kao nocneauua enemeHTapHuxX
Henorozaa.

FnaBHu ¢puckanHu pmusmum 3a 2024-2025.

Tokom jeceHn 2021. roauHe pecunm cy ce
nopemehaju Ha eHepreTCKOM TPXUWTY Yy CBETY.
Kpusa y eHepreTckom CeKTOpy ce camo HagoBe3asna
Ha Beh noctojehy Kpu3y wu3a3BaHy MaHAEMWUjOM
COVID-19. 36or nosehaHe Tpa)Kke Y3pOKOBaHe
NOCTNAHAEMUjCKUM pasBojem eKoHOMMUje "
npobnema y cHabgesatby, OAHOCHO HeAOBOJ/bHE
NOHyZe U He,0BO/bHUX 3a/1MXa, LeHe NPUMPOLHOr raca
Cy [oCTUrne wuctopujcke makcumyme. 0OBo je
NOACTaK/0 TPaXKkby 3@ OCTA/IMM EHEPTreHTMMA, Ynje cy
LeHe wu3y3eTHO nopacne. Bucoke ueHe ocTanmx
eHepreHarta, a y EBponun n cmareHa npoussoara m3
e/leKTpaHa Ha BeTap M BMCOKe LieHe [03BOosa 3a
emucnjy CO2 posene cy A0 pacTa LLEeHa eNeKkTpuyHe
eHepruje, Takohe 40 UCTOPUjCKUX MaKCUMyMa.

[o capa ce Buwe nyTa NoKasano, Aa pacT HeKor of
OCHOBHWX eHepreHaTa, nonyT HadTe M raca, 4OBOAM
[0 pacTa OCTa/MX LLeHa Ha TPXKWLWTY, a Ha WTa je
yTUUana npe ceBera cuTyaumja U Kpusa y YKpajuHu, Te
Cce Kao jejaH of K/byyHuX npobsema HaMeTHyo
nUTakbe EeHepreTcke CUTYpHOCTM U eBPOrCKe
3aBUCHOCTU 0f, pycKux docuaHux ropusa. OBaj cnep,
forahaja yTvuao je fa LeHe eflekTpuYHe eHepruje u
NMPUPOLHOT raca y CBeTy AOCTUMHY LieHe 3HaTHO Behe
oA, yobuuajeHux. EHepreTcka Kpusa HeusbexHo ce
npennna u Ha Cpbujy, a Hajsuwe cy noroheHa
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eHepreTcka npeayseha, NPeTeXXHOo
,Enektponpuepena Cpbuje” ag wn N ,Cpbujarac”.

360r BMCOKUX LEHa eNeKkTpuUyHe eHepruje, Koje cy
Yyrpo’KaBase Moc/noBakbe NpUBpeaHMX cybjekaTta y
Penybanum Cpbuju, Kao M eHepreTckux cybjekarta
Koju o0b6aB/bajy 4enaTHOCT npeHoca, OAHOCHO
AncTprbyumje enekTpuyHe eHepruje (y Beau HabaBke
eNeKkTpuyHe eHepruje 3a rybuTtke), NpPenopyyeHo je
na ,EnekTtponpuspena Cpbuje” ap Te cybjekte
CHabaeBa No LLeHaMa HUMKMUM 0, TRKULLIHUX, YUME je
,Enektponpuepena Cpbuje” ap 6una um3noxeHa
UHAHCUjCKOM PU3MKY, OAHOCHO PU3MK PacTa LeHa y
noTnyHocTu je 6uo npebaveH Ha , Enektponpuspesny
Cpbuje” aa.

,Enektponpuepena Cpbuje” ag je Ha Kpajy 2024.
roguMHe ocTBapuaa HeTo AobwuTtak y usHocy og 24,4
MApa, guHapa. Y 2024. roavHu  gpywTBo  je
peann3oBano 3HayajHe MHBECTULMje Yy eHEepreTcku
CEKTop, No4eo je Aa paan HosousrpaheHu 610K B3 y
TepmoenektpaHu ,Koctonau”, umme je nosehaHa
YKYMHa CcHara npou3BOAHWMX KanauuTeTa, LWTO
npeacTas/ba [oAaTHY CUTypHOCT 3a
e/NleKTpoeHepreTckM cektop Penybanke Cpbuje.
Takohe, y NpPeTxo4HOj TOAMHWM 3aBPLUEHO je U
nylWTeHO y paf MoCTpojere 3a OACYMNopaBake Yy
TEHT-y A, Koje p[OMpPUHOCKM CMakbehy emucuje
CyMMop-ANOKCUAA U yCcKnahueary ca eBPOMCKUM U
AoMmahnm eKoNIoWKMM cTaHgapanma. Tokom 2025.
roguHe 3aBpLUEHN cy U cBU rpah)eBMHCKM pasloBM Ha
nocTpojery 3a oacymnopasame y TEHT b.

Y npsBoj nonosuHu 2025. rogumHe 3aBplleHa je
m3rpagtba conapHe enektpaHe [letka, cHare 9,75
MW, a y camy 3aBpLluHMLY yNasu U U3rpagta npsor
BeTponapka EMNCy Koctonuy, cHare 66 MW. Tume he
,Enektponpuspega Cpbuje” ap n[o Kpaja 2025.
roguHe nosehatu cHary NnpousBOAHMX KanaumTeTa 3a
HOBMX, 3eneHnx 76 MW.

CaBeT AreHumje 3a eHepreTuky Penybavke Cpbuje
[A0 je carnacHoCT Ha OAJIYKY O LEHW eNleKTpuyHe
eHepruje 3a rapaHToBaHO cHabaeBarbe Koja ce
npumemsyje og 1. oktobpa 2025. rogmHe. MNpoceyHa
LeHa eneKTpUYHe eHeprvje 3a Kynue Koju umajy
npaBo Ha rapaHTOBAHO CHabAeBakbe Mo peryancaHmum
ueHama (gomahuHcTBa M Mmanu Kynuu) seha je vy
ofiHocy Ha nocTojehy npoceyHy ueHy 33 6,6% no
OCHOBY pacTa LeHa npucTyna MpPeHoCHOM U
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anctpubytnsHom cuctemy. Ogob6peHo je v cnywTarbe
rpaHuue nsamehy upseHe 1 nnase 30He ca 1.600 Ha
1.200 kWh.

,Enektponpuspena Cpbuje” ag je y 2024. roguHu
ycBojuna lMnaH  TpaHchopmauuje, Kojum  cy
AednHUcaHe NpoMeHe opraHu3aLMoHe CTPYKType 1
yHanpehera onepatmBHUX M GUHAHCU]CKMX NpoLeca.

Mako cy Hanpas/be€HM TMO3UTUBHM MoOmMauu vy
MoC/IoBakby, MaBHM M3a30B 3a HapeaHW nepuoj, je
HacTaBaK 3anoyetux pedpopmu, Kao M eHepreTcka
TpaH3Mumja Koja he omoryhuty nocteneH npenasak
Ha cse Behy npoussoahy eHepruje n3 06HOB/BUBMX
n3Bopa, a wro he cBakako 3axTeBaT QUHAHCU]CKY
KOHCO/IMAALMjY U 3HaYajHa MHBECTULLMOHA yarakba.

BayKHy ynory 3a eHepreTcky cTabuaHoOCT Mma u apyro
npegysehe u3 o6nacTm enekTpoeHepreTuke —
,Enexktpoguctpnbyumja Cpbuje” goo (EAC), Koju og,
2021. roguHe nocnyje camocTtanHo (ao 2021. rogmHe
y cactaBy ENC aa). Y npertxoaHoj 2024. roauHu,
OCHOBHW npuxogun of, mpexkapuHe EAC Hucy 6unn
OOBO/bHU 33 OAPXMBO nocsioBake. OcTBapeHu
NMOCNOBHU MPUXOAM HUCY BUNW [OBO/BHU A3 NOKPUjY
aKTyYe/lHW HMBO MOC/MIOBHUX pacxoja, WTo je
nocneauua uHdNaumje Ha CTpaHM TPOLIKOBa Y3
HenpomeweH HMBO Tapuda 3a npuctyn u
Kopuwhere anctpmbytnsHor cuctema. EAC je 2024.
roguMHy 3aBpLIMO Ca HeTo rybuTkom o 6,9 mnapg,
OnHapa. CaseT AreHuwnje 3a eHepreTuky Penybauke
Cpbuje gao je carnacHoOCT Ha OA/1YKe O LeHM NpUcTyna
CMCTeMy 33 MPEeHOC M LeHW MpucTyna cuctemy 3a
ONCTPUBYLMjY  eneKkTpuyHe eHepruje Koje ce
npumemsyje oa 1. oktobpa 2025. roanHe. YKYNHM pacTt
onobpeHe UeHe npeHoca y 2025. roaAvHN y 0AHOCY Ha
onobpeHy ueHy o 1.10.2021. roauHe nM3Hocu 10%,
OOK YKYNHM pacT ogobpeHe LeHe aAucTpubyuuje
eNeKTpUYHe eHepruje y o4HOCY Ha 0406peHy LieHy o,
1.10.2021. rognHe, obpayyHaTy Ha bunaHcy 3a 2025.
roanHy wmsHocu 16%. Mako ce EAC cycpetao ca
6pojHMM  M3a30BMMA Yy MPETXOAHOM Nepuoay,
No3WTMBaAH acnekT Yy MOCA0Baky NpeacTaB/bajy
3HayajHa WHBECTMUMOHA ynaraka. Tokom 2024,
rogMHe OKOH4YaH je npojekaT PeKoHCTpyKuMja
OUCTPUBYTUBHE MpEXKe KOjUM je 3amereHo npeko 34
Xusbafe ApBeHuX cTyboBa 6eTOHCKMM, cnpoBoheH y
CKNOMNYy MOJAepHM3aunje HUCKOHAMOHCKe mpexxe. Y
2025. roanHn EAC 3anoyena je apyry ¢asy Benuke
PEKOHCTPYKLMje HUCKOHAMOHCKe Mpexe y Kojy he
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YNOXUTU 6,2 MAPA OWHApa Yy MNOCTaB/batbe HOBUX
6eToHCKMX cTyboBa M CaMOHOCMBMX KabAOBCKUX
cHonosga. MNnaH je ga ce go nponeha 2026. roguHe y
OKBMpPY apyre @¢ase o06HOBM yKynHO 2.200
KMNIOMeTapa MpeXKe HUCKOT HanoHa U YKYMHO
noctaen 33 xusbage BETOHCKUX cTyboBa. Y OKBUpY
npojekta ,,lNameTtHa 6pojuna", no caga je yrpaheHo
oKo 600.000 nameTHux 6pojuna, EAC je ob6e3begmna
M popatHux 150.000 nameTHux 6pojuna u3
conctBeHux cpeactaBa. Op oktobpa 2025. roauHe
noymtoe 3ameHa 200.000 nameTHMx Bpojuna, Koja ce
¢duHaHcupa u3 Kpeauta EBP 1 goHauuje EY. MnaH
EAC je ma no Kpaja 2026. rogMHe Ha mpexu byge
MHcTannpaHo 950.000 nameTHux 6pojuna. Takohe,
HacTaB/ba Ce Cca nNpojeKTom AyTomaTtmsaumja
CcpefHEHAMNOHCKE AUCTPUOYTUBHE MpeXKe Koju ce
peanusyje y capaftM ca KomnaHujom Schneider
Electric. MpeTxogHO HaBeAEeHU WHBECTULIMOHM
npojektn ytuuahe Ha peluaBake jegHOr o4 rMaBHUX
CTPYKTYpHUX npobnema EAC Kojuma he ce 3HayajHO
yHanpeautn auctpubytnsHe mpexe, a wrto he
OOMPUHETU  CMatbery  TybUTaKa Ha  Mpexu.
Penybnuka Cpbuja npenosHana je M3a30Be Koju ce
Hanase npes, oBMM NpuBpesHUM cybjeKTom M 3a
2025. rognHy nnaHMpaH je HacTaBak NogpLuKe y Buay
obesbehera rapaHuuja y msHocy go 18,2 mapg
OnHapa.

LWTto ce Tnue JM ,Cpbujarac”, HENOBO/bHA TPXKULLHA
KpeTarba y 2021. n 2022. roguHu n dUHAHCKjCKa
nosunumja AUcTpubyTepa NpUPOAHOr raca yTuuanum cy
na Penybnvka Cpbuja ydyectsyje y ¢uHaHCMparby
HabaBKM pe3epBHMX KOAMYMHA Traca Kao W
cybuHaHcUpaky pefoBHUX HabaBKW. MPOaKTUBHUM
pexumom paga opg 2022. roanHe obesbeheHu cy
[0[ATHU CKNaAMLLIHM KanauMTeTU 3a NPUPOAHM rac y
MahapcKoj, ofakne cy ce yCKAaguLWTeHe KONYuHe
NoBPeMeHO MOBMa4YMAe W Y 3MMCKOj CE30HMU
2023/2024. roauHe, a npeocTase  KOoAUYUHE
omoryhune cy popatHy CUIYpHOCT CHabaesaha
TPXKMLWTA TOKOM 3UMCKe ce3oHe 2024/2025. roauHe.
KopeKkunja npopajHe LeHe raca nocnearu nyT je
BpweHa Kpajem 2023. roguHe. Y 2024. roguHu
HaCTaB/beHe CYy aKTMBHOCTU Ha M3rpajtbM racosoja
Ha TepuTopuju Penybanke Cpbuje n cteapakby ycaosa
33  guBepcuduKauumjy  npasaua  cHabaesamba,
afeKBaTHy racoBoaHy WHPACTpPyKTypy u byayhe
CUrypHO CHabaeBarbe NOTPOLLIAYa NPUPOAHMM FracoM.
JN ,,Cpbujarac” je Tokom 2025. rogmMHe HacTaBUIO ca
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cnpoBoherem MONUTUKE eHepreTcke CUrypHOCTU U
noysgaHor cHabgesarba nOTpOLAYA MPUPOAHUM
racom, gocnegHo noctynajyhu y oksupy genatHoctu
oA, onwTer uHTepeca. MNocebaH GoOKyc CTaB/beEH je Ha
peanusaumjy  MHBECTUUMOHUX  aKTMBHOCTM, ca
Harnackom  Ha  CcTpaTewke  WUHPPACTPYKTypHE
NpojeKTe, Koju YMHe OCHOBY Jasber pasBoja racHor
ceKTopa, ponpuHoce javary eHepreTcke
CTabUAHOCTU 3eEM/bE U NPEACTaB/bajy BaXKaH YUNHUAAL,
OAPXMBOI eKOHOMCKOr pacta Penybnuke Cpbuje. Y
HapeAHOM Mepuoay OYeKyje ce HacCTaBak yiarara y
racHy MH®pPacTpyKTypy.

KenesHnukM ceKTop ocTaje jegaH of NPUOPUTETHUX
npasaLla jaBHUX MHBECTUUM]jA, C 063MPOM Ha HEroB
CTpaTeWwKM 3Haya] 3a TPAHCMOPTHY MOBE3aHOCT,
€KOHOMCKM pa3Boj U eHepreTcky epumkacHocT. Y 2025.
roguMHW HacTaB/bajy Ce ynarawa y MoAepHU3auumjy
enesHuyke UHPPacTpyKkType, HabaBKy HOBMX
BO3HUX CPeACTaBa U AUTUTANM3AUMN]Y KeNe3HUYKUX
cuctema, Y3 MNogpwky U3 MehyHapoaHuX
OMHAHCKU]CKMX M3BOPA KA0 U HALLMOHANHUX BYLIETCKUX
cpeactasa. [lnaHWpaHM nNpojeKkTM, Kao LWTo cy
HacTaBak MopepHu3auumje kopuaopa X U M3rpagma
6p3unx Npyra Npema perMoHalHUM LLeHTPUMA, UMaAjy
3a uu/b noseharbe KanauuteTa, 6e3begHOCTU M
aTPAKTMBHOCTU KenesHuYKor caobpahaja
JonpuHocehn cmarberby TPOLWKOBA U emucuje
LUTETHWUX racoBa y CKNaZly Ca 3e/IeHOM TPAH3ULNjOM.
NcTtoBpemeHo, NoTpebHO je nax/bMBO YyMpaB/baTu
dUCKaNHUM pU3UUMMA KOjU MPOUCTMYY M3 0buma
3afyKerba 33 peanvM3aumjy BeSIMKUX XKeNe3HUYKUX
npojekata M BUCOKMX cybBeHUMja, nocebHo vy
ycnoBMMa  M3a3oBa  Koje  AoHocu  rnobanHa
€KOHOMCKA Kpu3a.

JNn ,Nytesn Cpbuje” npeacTtaB/bajy jeAHO of,
HajBaXKHMjUX  jaBHMX npeayseha y  obnactu
oflprKaBarba M pas3Boja NyTHe WHPPaCTpyKType vy
Penybnuum Cpbuju, umnja je ynora obesbehusarbe
KBaNUTETHUX, 6e36efHUX U O4PKUBUX NyTeBa, LWITO
MMa OMpPEeKTaH yTULAj Ha EKOHOMCKM Pa3BOj 3eMJbe,
Kao WM Ha perMoHanHy u mehyHapoaHy noBe3aHOCT.
PacT LeHa eHepreHaTa v rpaheBMHCKOr MmaTepujana y
npeTXxogHOM Mepuoay YyTUUAo je Ha nosehare
TPOLWIKOBA  ofp}KaBaka W  U3rpagke  nyTHe
MHOPACTPYKType, WTO je [A0[aTHO ONTepeTuno
¢duHaHcKnjcke pecypce npeagyseha. JM ,MyTesu

33aKoH o jasHom ayry (,Cnyx6eHu rnacHuk PC”, 6p. 61/05, 107/09,
78/11, 68/15, 95/18, 91/19 1 149/20).
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Cpbuje” Hajsehn neo npuxoaa ocTBapyje of Hannate
nyTapuvHa, LWTO MpeacTaB/ba NoOy3AaH  M3BOP
bUHaHCUparba peaoBHUX akTUBHOCTU npeayseha. C
o63Mpom Ha obum Tekyher ogap:kaBarba U
MHBECTULMOHMUX npojekara, y nojeanHUm
cnyyYajeBMMA je HeonxogHo obes3beauTn AopaTHa
cpenctea u3 b6yuyeta Penybaunke Cpbuje, y Bugy
cybBeHumja wauM TpaHcdepa, paan eduKacHor
cnpoBohera NIaHUPaHUX aKTMBHOCTM M O4YyBahba
duHaHcKjcKe cTabunHoctu. MnaHnpaHum
noseharbem n3Hoca nyTapuHa, sehum npuansmuma us
bylLeTa U Mepama paumoHanmsaumje pacxogay 2025.
roAMHW o4yekyje ce nobosblarbe SIMKBUAHOCTU WU
yHanpeherwe ¢uHaHcujcke nosuunje npepyseha. C
MM y Be3un, JM , MyteBn Cpbuje” he HactaButn ca
cnposoherem npojekaTa ogprKasarba 6e3begHOCTM
N MogepHM3aLMju NyTHe MHOPACTPYKTYpe.

Mopea JM ,,MyTteBn Cpbuje”, 3HauajHy yiory y passojy
nyTHe nHdpacTpyKType nma v npeaysehe ,Kopnaopu
Cpbuje” p[.0.0. uvje nocnoBakbe je AENTMMUYHO
bUHAHCU]CKM NoApXKaHO CPeacTBMMA Ap)Kase, LWTO
omoryhaga KOHTUHYMTET y peanusaumju
MHOPACTPYKTYpHMX  Mpojekata M NoaprKasa
CTabUIHOCT NOCNI0BakbA.

AHanunsa GpUCKanHUX pu3mnKa
[Ap’KaBHe rapaHuuje

lapaHunje m3paTe of, CTpaHe pApXKaBe yTudy Ha
BWCMHY jaBHOr Ayra, aau M Ha BUCUHY aeduuumTa,
YKOJIMKO OTN/AATy MO KpeauTy YMecTo npBobuTHOr
OYXHUKA npey3ame fAprKasa. M3pate rapaHuuje cy
npema aeduHUumnju ogpeheHoj 3aKoHOM O jaBHOM
ayry® Aeo nHampekTHUx 06asesa 1 y yKymHOM M3HOCY
ce yK/byyyjy y jaBHm ayr. Ha gan 31. asrycra 2025.
roguHe yKyrnHo CTakbe jaBHOT Ziyra y CEeKTOpY AprKaBe
n3Hocmao je 4.516,8 mapa AnHapa, wWto YynuHn 43,5%
BAN% op uera aupeKkTHe obasese YmHe 4.285,3 mapa,
avHapa (41,3% BAN), uHompekTHe obasese 195,5
MApA AvHapa (1,9% BAIM) u HerapaHTOBaHW OCTanM
Ayr cekTopa Apxkase 36,0 mapg avHapa (0,3% 6AN).

OrpaHuyera MoOCTaB/beHa Ha M34aBatbe HOBUX
rapaHuuja y nocnegrux 10 roguHa gana cy
pesyntate, Te ce yyewhe WHAMPEKTHUX obaBesa y
YKYMHOM jaBHOM Ayry CMarbWBaNO W3 roguHe y
roavHy. MHavpeKkTHe obasese (M34aTe rapaHumje oz

4 MpouerbeH BAM 3a 2025. roauHy je 10.377,9 mnpa AuHapa
(MuHucTapcteo duHaHcuja)
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cTpaHe Penybaunke Cpbuje) cy ydectsoBane ca 9,5% y
Oyry CeKTopa AprKaBe Ha Kpajy 2015. roauHe, A0K cy
Ha Kpajy 2024. roauHe oHe YnHunie 4,7% pyra cektopa

Yyewhe MHOUPEKTHOr Ayra y Ayry CEKTOpa AprKaBe
(y %)
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apxase. Ha pan 31. asrycta 2025. roguHe,
MHAMpPEKTHe obaBese cy yyecTBoBase ca 4,3% y ayry
CeKTopa Ap’Kase.

Kaga aHannsmMpamo CTpyKTypy rapaHToBaHOr Ayra no
KOpUCHMLMMA, youaBamo Aa je soaehy ynory y 2024.
n 2025. rogmHmn npeysena ,Enektponpuspega
Cpbuje“aa. Y 2022. n 2023. roanHN Ha NPBOM MECTY
no BWUCUMHM TrapaHTOBaHOr Ayra 6uno je JN
,Cpbujarac”. Yuewhe , Enektponpuspesna Cpbuje” azg
Y YKYMHUM UHANPEKTHUM obasesama je 35,1% (68,7
MApA, AuHapa), gok JM ,,Cpbujarac” umHu 28,4% (55,5
MApPA AnHapa) a JM ,NyTtesu Cpbuje” 9,3% (18,2 mnpy,
AnHapa).

& @C B Y L w"{q
K
Tabena 13. Ctarbe rapaHTOBaHOr Ayra No KOPUCHULMMA, MAPA AUHApa
Kopuchuk 2021 2022 2023 2024 31.08.2025
"Enektponpuspesa Cpbuje" ag, 42,7 40,6 58,5 81,9 68,7
JM "Cpbujarac" 27,7 55,1 79,1 58,0 55,5
*enesHuuka npegyseha 36MpHo 31,7 31,2 26,3 25,6 22,0
JN "MyTtesn Cpbuje" 30,0 26,5 23,0 20,5 18,2
JeanHWLE NoKanHe BNAcTU (rpafoBM U ONWITUHE) 21,1 19,2 17,3 15,4 14,4
Octanun 9,2 8,8 8,6 13,0 16,8
YKynHo: 162,5 181,4 212,8 214,4 195,5

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Cratbe rapaHTOoBaHOr Ayra Kog MenesHWUKux
npeayseha (,"ene3Hmue Cpbuje” ag,
JMHOpacTpykTypa  enesHuue  Cpbuje”  apg,

,Cpbujasos” ag u ,Cpbuja Kapro” ag) je 3HauyajHO
dnykTympano og 2020. roanHe na ceBe A0 AaHac. Y
2020. n 2021. roauHun ,HKenesHuue Cpbuje” ag cy
umane Bogehy nosuumjy Mo OCHOBY CTamba
rapaHToBaHoOr ayra, Aok je og 2022. roguHe Ty
nosuvumjy  npeysesno  KenesHuWdko  npeaysehe
,Cpbunjasos” ag 36or kpeguta EBP/, ymja je HameHa
HabaBKa BO3HWMX CpeacTaBa M PEKOHCTPYKLUMja U
MOJepHU3aLMja permoHasHmx genoa.

AKO nocmaTpamo nyra  obesbeheHor
OP’KaBHMM rapaHuMjama npema Kpeautopuma, Ha
AaH 31. asrycta 2025. roguHe, Hajseha M310KeHOCT
je npema nocnoBHMM 6aHKama (yHyTpawmbu W

CTarbe
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cnosballitby ayr) y usHocy oa 79,1 mnpa, guHapa uam
40,5% YKYNHUX UHOMPEKTHUX obaBe3a M EBPOMCKO]
6aHuM 3a obHoBy M passoj (EEP/) y nsHocy oa 47,9
MApa, AvHapa (24,5%), 3atum obaBese npema
EBponcKoj nHeectnymoHoj 6aHum (EUB) og 38,4 mapa,
AnHapa (19,7%), Hemaukoj pasBojHoj 6baHuM og, 21,4
MApa guHapa (11,0%) v JanaHcKoj areHuumju 3a
MehyHapoaHy capaghy of 6,3 mapga avHapa (3,2%).
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Tabena 14: Ctarbe rapaHTOBAHOr Ayra No KpeauTopuma, MApA AMHapa

Kpeputopu 2021 2022 2023 2024 31.08.2025
Kpeantu nocnosHuUx 6aHaka 30,8 58,2 82,8 78,3 79,1
EBponcKka 6aHKa 3a o6HoBY 1 pa3soj (EBP/A) 40,1 39,4 54,6 60,1 47,9
EBponcka nHBecTUuMoHa b6aHKa (EVB) 59,7 53,5 47,9 42,5 38,4
Hemauka pa3BojHa H6aHKa 7,9 9,3 10,5 21,8 21,4
JanaHcka areHumja 3a mehyHapoaHy capaatby 16,0 17,1 13,7 8,8 6,3
OcTtann 8,0 4,0 3,3 2,8 2,3
YKynHoO: 162,5 181,4 212,8 2144 195,5

M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCH]a

[NaBHULE NO OCHOBY TrapaHTOBAaHUX KpeauTa,
cepsucupaHe u3 byyeta Penybavke Cpbuje y 2024.
roguHu usHocune cy 30,4 mnpa AuHapa (2023.
roguHa 27,2 mnapa AuHapa), on uyera 27,9 mnpa,
OVWHapa yTuye Ha geduuumt. PayvyHOBOACTBEHA
meTogonormja, ao 2014. rogmHe, HUje y pacxoge

YK/byuMBasia oTrnaaTe No OCHOBY rapaHumja.

Op 2014. rogvHe [0e0 OBMX Pacxofda je YK/byyeH y
pacxoge 6yueTta. HesaBucHo opf byuetckor w
pavyyHOBOACTBEHOT MPUKA3a, AYr KOjU YMECTO raBHOr
Oy*XHUKa nnaha aprkaBa nosehaBa yKynHe noTpebe
3a 334yKMBatbEM.

YKynHa oTnaaTta no 0CHOBY rapaHuuja cepBucupaHux us byyera Penybauke Cpbuje, mapg auHapa
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FopuHa

H YKynHa oTn/iaTta no 0CHOBY rapaHuumja (rnaBHuLa + Kamarta)

W OTnsaTa rapaHumja (rnaBHMLA) yK/bydeHa y pacxoge (yTmye Ha geduumT)

NHANPEKTHU Ayr, Te yK/byunBakbe Aena oTnsata no
OCHOBY rapaHuuja y byyetcke pacxoze, u noseharbe
fednumta no Tom ocHosy, nosehanu cy ceecT o
pactyhum GUCKanHMM puUsULMMa KOoju npousnnase
no OCHOBY M34aTux rapaHumja. Ctora cy npeaysete
AKTMBHOCTW KOje OrpaHuYaBajy M3gaBare HOBUX
rapaHumja. YameHama 3akoHa 0 jaBHOM Ayry, 41aHOM
16. ctaBa 3, Peny6ivka Cpbuja moxke gati rapaHumje
CaMO aKO ce cpeacTBMMA KpeamuTa 3a Koju ce paje
rapaHuuja  GuHaHcMpajy  KanuTanHa  yfnaramka
OYyXHMKA. Penybnuka Cpbuja He moxe p[atum
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rapaHumje ako ce cpeacTBMMA KpeauTa 3a Koju ce
Jaje rapaHumja ¢uHaHcupa Tekyhe nocnosatkbe,
OYKHUKQ  OAHOCHO 3a notpebe /JIMKBUMAHOCTM
OYKHMKA. M3meHama 3akoHa o doHay 3a passoj
Penybnuke Cpbuje oHemoryheHo je gasbe gaBarbe
KOHTparapaHumMja 3a rapaHuuje msgaTte o, CTpaHe
doHpaa 3a pa3soj Penybavke Cpbuje.

Mopes orpaHuWyera y W34aBakby  APMKABHMX
rapaHumja, K/by4HW KOPaK y CMatbetby M OTK/atbakby
bUCKaNHUX py3MKa NO OBOM OCHOBY je y pedopmu
ApxKaBHUX npeayseha, KOpUCHMKA rapaHumja, Kako
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61 6unm cnocobHM aa otnnahyjy ceoje Kpeaute. Behu
6poj npeayseha, Koja cy M Hajsehu KOpPUCHULM
rapaHumja, Hanase ce y NpoLecy PecTpyKTypupama,
OAHOCHO crpoBohera M/aHOBa PeCcTPYKTypupaka
ypaheHux y capagwum ca  mehyHapogHUM
OUHAHCU|CKMM MHCTUTYLUMjama.

rapaHumja Hajsuwe no 365 mapa avHapa. YnaHom
41. 3akoHa o byyeTy Penybanke Cpbuje omoryheHo je
ha ce obum wu3pgatux rapaHuuja noseha, paawu
ouyyBakba M jayarba PpUHAHCKjCKE CTAaBUAHOCTU WM
crnpeyaBakba HacTynakba UAK OTKAakbatba Nnocaeamua
BaHPeAHUX OKOJIHOCTU KOje MOry [ia Yrpo3e KMBOT U

34paB/be JbyAM WAM Oa@ NPOY3POKyjy wTeTy Behux

3akoHOM o 6yuety Penybnuke Cpbuje 3a 2025.
pa3mepa, y u3Hocy ao 20 mapg AvHapa, a Ha npeasior

roguHy, y 4naHy 3A, NAaHUPAHO je wu3gaBarbe !
MWUHUCTAPCTBaA HaaNeXHOor 3a nocsose ¢MHaHCMja.
Ta6ena 15. NnaH usgasara rapaHumja y 2025. roguHu, Mmapa auHapa
Bpoj A:'I,'VI aa?leeyI Esponcka EGZF:::(';C:: YKynHo no
KopucHuum ‘p ) P WHBECTULMOHA EYPOOUMA Kfw Ao M
npojekara nocnoBHe 6aHKa o6HoBY 1 npeaysehuma
6aHke pa3Boj

,,Enektponpuspega Cpbuje" ag, 5 265,3 7,9 3,5 276,7

Jn ,,Cpbujarac" 2 31,9 31,9

,,Enektpoguctpmbyumja Cpbuje ) 64 11,7 18,2

aoo

,,TpaHcHadTa" ag 1 17,6 17,6

,,CpbujaBos" ag 2 49 10,6 15,5

,,Enektpompexa Cpbuje" ag 2 4,1 1,4 5,5

YKynHo no 6aHKama: 14 321,3 11,7 12,8 10,6 7,6 1,4 365,4

M3Bop: 3aKkoH o byueTty Penybauke Cpbuje 3a 2025. roanHy

Opf, yKYNHO NaHMpaHMX rapaHumja 3a 2025. roauHy,
3akoHoMm je npeasuheHo aa ce ,Enektponpuspeam
Cpbuje” ap obesbene rapaHumje y usHocy ao 276,7
MAPA AnHapa (75,7% yKynHo NAaHWpPaHUX rapaHumja)
33 NOAPLWKY 5 MHBECTULMOHUX NpOjeKaTa o4, Kojux cy

Haj3HaYajHMjK M3rpaghba camo-6anaHcMpaHnx
CONMIAapHUX enekTpaHa Kanaumteta 1 GW ca
baTepujckKum  cuctemmma 3a CKNaanwwTeHe

eNneKkTpuyHe eHepruje (222,8 mnpg auHapa), XEC
Fopwa OpuHa — XE byk Bjena (29,3 mapa auHapa),
MN3rpagra OUE n pesutanusaumja XE (13,2 mapg,
OnHapa) u apyru.

JN ,Cp6bujarac” y 2025. roanHU nnaHMpa Aa HacTasu
Ca WHBECTULMOHMM ynaratbMma y AUCTpUBYTUBHY
MPEKY, TaKo Aa je NJIaHUpaHOo M34aBarbe rapaHumje
3a KanuTanHe MHBECTULMje 33 Pa3Boj AUCTPUDYTUBHE
Mpexe, YKbydyjyhu mepHe CcTaHuue, Kao MU
pexabunutaumjy racoBogHOr cucTeEMa M jayarbe
TPAHCMOPTHUX M CKAAAMLIHUX KanaumTeTa racoBoa y
Penyb6nuum Cpbuju, Kao u 3a racosog Cpbuja —
CeBepHa MakegoHuja, y ykynHom msHocy og 31,9
MAPA AMHapPa (8,7% yKYNHO NAaHUpaHUX rapaHLumja).
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,Enektpoguctpmnbyumnja Cpbuje” goo y 2025. roanHm
naaHMpa 3HayajHa MHBECTULMOHA ynarara, TaKko je
3akoHOM npeasuheHo wu3daBakbe rapaHumja [o
nm3Hoca opg 18,2 mnpg puHapa (5,0% yKynHo
NAaHMpaHUX rapaHumnja) 3a npojekTe YHanpehemwe
noysgaHoctn AEEC Ha EEO 11,7 mnpa AuvHapa u
YHanpeherwe ANCTpUbYTUBHE Mpexe 6,4 MapAa
AnHapa. CTpyKTypHEe pebopme OPKaBHUX
npeayseha, HUXOBO 0OCNOCO6/baBatbe 33 TPMKULLHY
yTaKMULY U GUHAHCHCKY OLPMKMBOCT, C jefiHe CTPaHe,
OrpaHnYeHo LUM/baHO WM3JaBatbe HOBUX
rapaHumja, ¢ apyre ctpaHe, gonpuHehe ymamemy
bUCKaNHUX pU3MKa MO OBOM OCHOBY W OZprKaBakby
pacxofa 'y NNaHWPaHUM, Tj. MPOjeKTOBaHUM
OKBMPMMA Y HapegHOM CpeaHOPOYHOM Nepuoay.

un n

OpxaBHa npeayseha (4N)

MocnoBarte ApaBHUX npeayseha npeacTas/ba
3HayajaH M3Bop GUCKANHUX PU3MKA, KaKO Ha CTPaHU
OYyLIETCKMX NpPWUX0Za, TaKo M Ha CTpaHW pacxosa.
[prkaBHa npeayseha ce y nocnoBakby cyoyasajy ca
bpojHuM npobnemmma, oA, HansaTe NOTPaXKMBaHLA,
4O  pefoBHOr  uM3MMpuBarba obase3a npema
nosepuoLMMa, [ApPXKaBW W 3anocneHuma W ch.
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[prkaBa, Ka0 OCHMBAY U HUXOB jeINHU BJIACHUK je
OAroBOPHA 3a MOC/IOBakbe U HUXOB je HajBa*KHWUjK
OCNMOHAL, Yy CAy4vajy HenukeupHoctu. [locTojm
HEKO/IMKO  KaHasna KpO3  Koje ce  mory
maTepujanvMsoBaTn QGUCKaNHM pU3MLKM Be3aHM 3a
nocnosake AprKaBHUX Npeayseha. Hajsehu, ann He
jeAMHN puU3KMK, Cy QAp)KaBHe rapaHuuje pate 3a
KpeguTe  gpxaBHUX  npeayseha.  OAap»KuBoCT,
edpuKacHocT 7 npoduTabuaHOCT  Ap’KaBHUX
npeayseha ytmuy Ha npuxoze byuerta, O4HOCHO Ha
M3HOC pobutn Kojy ynnahyjy y 6yuyet. Ksanutet
npousBoZa M ycayra Koje o06e36ehyjy apskaBHa
npeayseha ytmuy Ha epuKacHocT 1 npodputTabunHocT

NPUBATHOI CEKTOPA WM Y KPajHOj MHCTAaHUM Ha HUBO
nopesa Koju ynnahyjy y éyyert.

CekTop byueTa - Ogesberbe 3a npahere pUCKaNHUX
pu3KnKa npaTtu pag 36 cTpaTewkux npeayseha Koja cy
y BehuHckom BnacHuwTBy PC 1 Koja npeacrtaB/bajy
3HayajaH cermeHT cprcke npuspese. Oa npeayseha
Cy Ha Kpajy 2024. roguHe 3anowsbaBana OKO 66
Xusbaga sbyan. Pag gpxkasHux npegyseha ypeheH je
3aKOHOM O ynpaB/batby NPUBPEAHMM APYLUTBMMA
Koja cy y BnacHuwTtBy Penybaunke Cpbuje, Kao u
NOACEKTOPCKUM aednHnwy
cneumomnyHa nogpydja (3aKoH o eHepreTuLM, 3aKOH O
NpUBPESHNM APYLUTBMMA U ApP).

3aKOHMMA Koju

Tabena 16. Mpernep Hajsehux npegyseha no ocHoBY OCTBapeHUX YKYNHUX NpUXoaa Ha Kpajy 2024. roguHe,

MApA AMHapa
JaBHa npepyseha CekTtop Bpoj YKynnu Ykynnu Hero
3aM0CNEHUX NpUXOAM  pacxogu  pesynrtar

"Enektponpuspesa Cpbuje" ag, EHepreTuka 19.203 458,3 426,5 24,4
JaBHo npepysehe "Cpbujarac” EHepreTuka 919 190,8 176,5 8,4

Enektpoauctpmnbyumja Cpbuje 8.552 108,7 116,4 6,9
[oo EHepreTuka
JaBHo npegysehe "MyTtesn Cpbuje" lpaheBnHapcTBO 2.221 60,3 71,7 -11,4
"Enektpompexka Cpbuje" ag EHepreTuka 1.461 43,1 38,8 3,5
JasHo npepysehe "MowTta Cpbunje" Caobpahaj u cknaguwTere 14.032 36,4 34,0 2,1
JaBHo"npep,yaehe JyroumnopT- TproBuHa Ha BE/IMKO U TProBMUHA 357 23.4 222 0,4
cane Ha mano

MHopacTpykTypa xenesHmue . 5.705 19,5 24,0 47
Cpbuje" ag, Caobpahaj u cknaguwTere
"Cpbuja Kapro" ag, Caobpahaj 1 cknaguwTere 2.050 11,6 14,3 -2,7
JasHo npeaysehe "Cpbujawyme" omonpuspeas, wymapcreo, 3.061 11,1 10,9 0,2

pubapcTso

OcTanux 26 npeayseha OcTtano 8.422 44,5 46,8 -2,4

M3Bop: PUHAHCKjcKM M3BeLwTaju 3a 2024. roguHy (ATP)
[OpkaBHa npeny3eha Koja ce npaTe of cTpaHe
CekTopa byyeta - Ogesberba 3a npaherbe PUCKANTHUX
pU3MKa MNocayjy y pasiMuuTUM CEKTOpPUMA. AKO
nocmatpamo no  6pojy, Hajsuwe  APMKABHUX
npeayseha nocnyje y obnactm typmsma (npe csera
360r HauMoOHaNHWMX napkoBa) W caobpahaja
(kenesHnuka npegyseha). AKo ce nocmatpa ca
CTAHOBMLITA YKYMHO OCTBApeHMX Mpuxoda, Kao MU
6poja 3anocneHMx, Moxe ce 3ak/byuntu Aa sBogehy
ynory wmajy ApaBHa npegyseha w3 cektopa
eHepreTuke. Y 2024. roauvHu npeagyseha w3 osor
ceKTopa cy 80,6% yKynHux npuxoaa
OCTBApPEeHUX o4 CBUX 36 AprKaBHUX npeay3seha.
Pe3yntati nocnoBaka ApXKaBHUX npegy3eha

YUHWNQA

YKynHa MMOBWHa ApKaBHWX npeayseha Ha Kpajy
2024. rognHe n3Hocuna je 3.652 mapa AnHapa, U by
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YMHU YITaBHOM CTa/lHA MMOBWHA KOja y4yecTByje ca
87,4% c 063upom ga sBehunHa ap:kasHUX npeayseha
nocnyje y KanutasHo UHTEH3UBHUM rpaHama. YKynHe
obaBese o06yxBaTajy KpeauTe, obaBese npema
fobas/baunma n obasese no ApyrMm oCHOBaMa U OHe
Ccy 3HayajHO nopacne y nepuogy mamehy 2021. u
2022. roguHe, WTO je y CKAagy ca MNojaBom
€HepreTcKux KpeautHe
obaBese Ha Kpajy 2024. roguHe nmane cy yyewhe og,
37,1% y yKkynHum obasesama npeayseha, ogHOCHO
36,8% Ha Kpajy apyror kBapTtana 2025. roauHe.

LIOKOBA Ha TPXMLITY.
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Tabena 17. TnaBHM (UHAHCUjCKM MOKasaTesbyu
nocnoBara Ap}KaBHUX npeayseha, mapa auHapa

Q2
Onuc 2022 2023 2024 2025
YKynHa umosuHa 3.454 3.587 3.652 3.646
CranHa MMoBMHa 2.936 3.074 3.194 3.231
O6pTHa UMOBMHA 513 507 456 412
YKynHu Kanutan 1.896 2.048 2.056 2.076
YKynHe ob6aBese 1.559 1.539 1.597 1.570
KpegutHe obasese 650 596 592 578

M3Bop: ®uHaHcujcku m3sewTaju (AMNP) 1 KBapTaNHKU M3BELWTaj 3a
2025. roanHy

YKynaH HeTo pes3ynTaT yTBpheH y Apyrom KBapTtany
2025. roguHe je pobuTak y msHocy og 18,9 mnapa,
OuHapa. Pesyntat Tekyhe rogmHe je npeuereH 3a
TpowkoBe amopTusauuje JM ,Mytesn Cpbuje”, jep
npeaysehe oBe TPOLUKOBE KHUKU TEK Ha Kpajy
rognHe y ue/IoOKynHoOmM U3HOCY 3a AaTy roguHy.

Ta6ena 18. OCHOBHM NOKa3aTe/bM NOC/N0Bakba APXKaBHUX npeay3eha Ha aaH 30.06.2025. roauHe,

y Mapa AUHapa
Onuc 2022 2023 2024 Q2 2025

lMocnosHU Npuxoan 905,2 1.018,5 971,9 478,5
MocnoBHM pacxoam 950,9 871,0 920,8 453,8

Tpouwkosw 3apaga* 118,5 128,1 140,0 73,9
EBUT (nocnoBHm pesynTaT) (45,7) 147,4 51,7 24,8
YKynHW npuxoam 937,7 1.057,4 1.007,8 503,2
YKyNHU pacxoam 1.006,0 924,7 982,0 477,6
HeTo pe3syntar (68,8) 113,7 10,9 18,9
Bpoj JN Koja cy ocTBapuna gobut 25 28 27 20
Bpoj JM Koja cy octBapuna ry6urtak 11 8 9 16

* TpowKoBK 3apaja, HakHaa 3apaja u OCTanu IMYHU PacXoam

M3Bop: PuHaHcKjcku nssewTaju (AMP) n KBapTanHu n3BewwTaj 3a 2025. roamHy

HeTto pe3ynTtat Ha Kpajy 2024. rogMHe oCTBapeH je y
nosntnsHom wu3sHocy og 10,9 mapa guHapa, WwTo
npeactas/ba nobosbluakbe y ogHocy Ha 2022. roanHy
Kaja cy AprkaBHa npepyseha 6enexunna HeratuBaH
HeTo pe3ynTaT. HeTo pesyntaty 2023. rogmHu Tpeba
nocmaTpaTtu U3aBOjeHO Y OAHOCY Ha ocTane roauHe,

uMajyhu y Buay wucTopujcku apobutak Koju je
octBapuna ,Enektponpuspena Cpbuje” ag y TOj
rognun (112,4 mnpg guHapa). Mpu aHanusnpamy
KBApTa/HUX OCTBaperba PpUHAHCMjCKMX MOKasaTesba
notpebHo je y3etm y o63mp pa oppeheH 6poj
npeayseha Mma ce30HCKY KOMMNOHEHTY Yy MOC/N0BakbY.

Ta6ena 19. Npernea KopucHuKa cy6seHumje (36 A) n vouxoso yyewhe y ykynHum pacxoguma 6yyerta PC

FoauHe 2021 2022 2023 2024
Bpoj KopucHuKa cybseHumja (oa 36 JM) 25 25 27 27
WUcnnaheHe cybseHumnje (mnpg PCO) 67,2 56,0 67,9 62,3
YKynHu pacxoam byuerta (mapg PCO) 1.751 1.915 2.068 2.354
% ucnnaheHe cybeeHyuje/pacxodu byyema 3,8% 2,9% 3,3% 2,6%

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Hajsehn peo cybseHumja npegyseha yrnaBHom
KOpWCTE 3a KanuTa/He NpojekTe, Aok oapeheHu 6poj
npeayseha KopucTM M 3a oapxkaBarwe Tekyhe

NMKBMAHOCTU. Yyewhe ucnnaheHux cybBeHuMja vy
YKYMHUM pacxoauMma 6yieta v3 roamHe y roauHy
Kpehe ce y pacnoHy 3-4%.

Tabena 20. Nperneg, 5 Hajsehux KopucHUKa cybBeHUMja U3 byyeta Peny6auke Cpbuje, mapa aAnHapa

MNpepyseha 2022 2023 2024
"UHdpacTpyKTypa KenesHmue Cpbuje" ag, 12,8 17,0 17,3
JasHo npepgysehe "MyTtesn Cpbuje" 22,6 25,0 13,2
"EnekTpoamctpmbyumja Cpbuje" aoo 0,1 3,4 12,7
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Mpeayseha 2021 2022 2023 2024
JaBHo npepysehe "MEY Pecasuua" 4,8 5,5 5,5
"Cp6bunjaBos" ag 4,4 5,1 5,3
Octana JN 11,3 11,9 8,2
YKynHo ucnnaheHe cybseHuuje: 56,0 67,9 62,3

MN3Bop: MUHUCTApCTBO PpUHAHCH]aA

Hajsehn KopucHWMK cybBeHUMja, Yy HaBedeHOM
nepuogay, je ,MHppacTpykTypa KenesHuue Cpbuje”
ag, umje cy cybsBeHumje npe cBera y OYHKUN|K
ynpas/bartba WMHOpPacTpykTypom. Y 2024. roauHu
cybBeHumje wucnnaheHe ppxasHum npeaysehuma
n3Hocune cy 62,3 mapa AvHapa M OHe cy umane
yKynHo yyewhe of 6,2% y YKYNHO OCTBapeHUM
npuxoauma 36 pgpxasHux npeayseha, WTo je Ha
BUWEM HMBOY Yy OAHOCY Ha MNPETXOAHY TrOAMHY.
McnnaheHe cybBeHuuje 3a 5 HajBehux KoOpUCHUKa
umMajy ydvewhe 86,9% y yKynHo wcnaaheHum
cybBeHUMjama.

Mopen, ,UNHdpacTpykTypa kenesnuue Cpbuje” ag,
Hajsehu KopucHuuM cybseHuumja cy JMN ,MyTtesu
Cpbuje” Koju cpeactBa NpPMMapHO KOPUCTU 3a
pefoBHO U BaHpeAHO oaprKaBame nytesa, 3atum JI
MEY ,Pecasuua” un ,CpbujaBos” ag. MNopen oBux

KOPUCHWKa, y 2024. roanHn M34BOjeHa Cy 3HayajHa
cpeacTsa " 3a noapLUKy npeaysehy
,Enektpoauctpmubyumja Cpbuje“ moo 3a npojekre
3amMeHe MepHuUX Yypehaja, yrpafaky MNaMeTHUX
6pojuna, HabaBKy AUCTPUOYTUBHUX U EHEPreTCKUX
TpaHchopmaTopa, a LWTO je Ae0 Hamopa 3a jayarbe
eHepreTcke cTabunHoctu " yHanpehere
MHOPACTPYKTYPHUX KanaunuteTa AprKase.

Tabena 21. ip:kaBHa npeay3eha Koja cy octBapuaa HeTo fo6uTt y nepuoay 01.01-30.06.2025. roguHe,
Y MJIH AUHapa

Peanusauuyja Peanusaumja Peanusaumja Mnau Peanu3auuja
Mpeayseha 2022 2023 2024 01.01- 01.01-
30.06.2025 30.06.2025

"Enektponpuepesa Cpbuje" az (72.634,5) 112.446,8 24.431,1 12.321,7 27.351,6
JaBHo npepysehe "Cpbujarac” 5.488,7 12.029,8 8.373,9 7.818,5 4.832,8
JaBHo npeaysehe "MowTa Cpbuje" 2.967,4 3.174,4 2.102,3 1.356,0 2.557,7
"Enexktpompexa Cpbuje" ag 8.145,6 3.024,9 3.508,3 491,6 1.389,9
JasHo npepysehe "CkujanvwTa Cpbuje" 242,3 59,6 44,5 377,3 457,2
JaBHo npepaysehe "Jyroumnopt-CAMNP" 392,5 601,7 445,0 361,8 204,5
JaBHo npepysehe "Cpbujawyme" 737,9 725,7 173,1 17,6 119,8
"Ounoc" goo 143,2 193,4 226,6 88,1 118,3
"TpaHcHadTa" ag, 344,4 279,0 217,9 19,8 68,8
JaBHoO npef,yaehe "HaumoHanHu napk 1.1 10,1 12,1 40,6 52.0
KonaoHuk
"YenesHuue Cpbuje" ag, (1.237,8) (167,7) (1.001,8) (126,0) 49,2
"OprkaBHa nyTpuja Cpbuje" noo 292,5 273,3 148,0 24,1 42,2
JaBH(: npeaysehe "HaunoHanHu napk 6.9 15,8 14,7 39 351
Tapa
"MpoceeTHu npernea" Aoo 23,9 27,1 20,7 27,4 25,3
JaBHo npepysehe "HykneapHu objektn" 15,0 16,0 60,8 0,0 23,5
JaBHo npepysehe "HaunoHanHu napk 32 21 18 0,5 19,1

dpywka ropa"
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Peanusaumja Peanusaumja Peanusauymja Mnau Peanusaumja
Mpepy3eha 2022 2023 2024 01.01- 01.01-
30.06.2025 30.06.2025
JaBHO n?ep,yaehe "HaunoHanHu napk 136 156 71 58 16,1
bhepgan
JaBH(I? npeaysehe "EMUCMOHA TEXHUKA U 454 489 426 (137,9) 88
Bese
"Mapk Nannh" goo 2,2 0,3 1,1 1,9 5,3
"MeToxuja" goo 1,5 1,1 1,9 3,4 0,1
YKynHo: (54.995,0) 132.777,8 38.831,6 22.697,3 37.377,2

M3Bop: PuHaHcKjcku nssewTaju (AMP) n KBapTanHu n3BewTaj 3a 2025. roamHy

Y pgpyrom KsapTany Tekyhe roavHe [obuT je
octBapuno 20 npeayseha y yKynHom usHocy og, 37,4
M/IPA, AMHapa, LWTO je BULE Y O4HOCY Ha NAaHUpPaHy
[obut op 22,7 mnpga auHapa (64,7%). Hajsehu ytuuaj
Ha MNO3MTMBAH HETO pe3ynTaT y MOCMATPaHOM
nepuoay umajy ,Enexktponpuspena Cpbuje” ag v JN
,Cpbujarac” Koju cy ocTBapuau HETO AO06UT y U3HOCY
04 27,4 mnpa AMHapa 0gHOCHO 4,8 mapAa AvHapa.

Y opHocy Ha ocTBapeH 6poj gobuTalia Ha Kpajy
apyror KeapTtana, 16 npeayseha je ocTBapuio
HeraTMBaH HETO pe3ynTaTy u3Hocy og 18,5 mapg,

OVHApa, WTO je HMXKe 0, NNaHUPAHOTr HeTo pe3yiTaTta
o4 9,5 MnH auHapa. Hajsehu ytuuaj Ha HeraTMeaH
HEeTO pe3ynTaT y nocmaTpaHom nepuogy umajy JI
,NyteBu Cpbuje” n ,Enektpoguctpubyumnja Cpbunje”
0,00 KOjW Cy OCTBapUAK HeTo rybuTak y nsHocy oa 10,9
MAPA ANHApa O4HOCHO 4,3 mapa, AnHapa.

Tabena 22. fip:kaBHa npeay3eha Koja cy octBapuna Heto ry6utak y nepuoay 01.01-30.06.2025. roguHe
Yy MJIH AuHapa

Peanusauuja  Peanusaumja  Peanusaumja Mnau Peanusauuja
Mpepyseha 2022 2023 2024 01.01- 01.01 -
30.06.2025 30.06.2025
JaBHo npepgysehe "MyTtesn Cpbuje" (5.121,8) (6.818,9) (11.421,5) 15.021,1 (10.897,4)
"Enektpoauctpmbyumja Cpbuje" aoo 249,8 (1.206,0) (6.932,9) (2.411,8) (4.298,8)
MIHpacTpyKTYPa enesHuue (5.283,7) (7.204,0) (4.672,5) (1.199,8) (1.542,0)
Cpbuje" ag,
"Cp6ujasos" ag (344,2) 176,0 (258,9) (468,4) (607,0)
"Cp6uja Kapro" ag (1.432,1) (1.671,7) (2.668,9) (605,8) (504,7)
JaBHo npepysehe MEY "Pecasunua" (1.621,1) (2.152,4) (1.623,7) (608,9) (311,7)
Jasro npeaysehe "3asoa 33 (213,6) (96,8) (323,4) (169,2) (199,0)
yL6eHuKe
JaBHO npeaysehe 3a CKAOHULITA (112,9) (117,3) (79,4) (68,9) (40,8)
JaBHoO npl)'ep,yaehe CnyxxbeHun 84 638 28,2 172 (38,2)
rNacHMK
"Kopugopu Cpbuje" noo 0,0 0,0 0,0 (0,0) (18,5)
IJ|aBH0 Fop,ongimapep,Ho npeaysehe 3738 16,1 23,7 (84,9) (15,1)
Cpbujasoge
"Mapk npupoge Mokpa lnopa" goo 0,0 7,7 5,6 2,0 (5,8)
JaBHo npepysehe "Crapa nnaHmHa" 3,0 2,4 4,6 8,6 (5,4)
JaBHo npepysehe "Mperka-moct" 3,4 4,3 1,7 0,0 (5,3)
"Pesepsart YBay" goo (0,1) 3,3 2,6 0,0 (1,3)
"Tephasa Monybayku rpag”" noo (5,6) 9,0 1,6 (3,6) (1,1)
YKynHO: (13.832,7) (19.041,5) (27.913,1) 9.515,2 (18.492,0)

M3Bop: PuHaHcKjcku n3BewTaju (AMP) n KBapTanHu n3sewTaj 3a 2025. roguHy

CekTtop byyeta - Ogeserse 3a npaherbe PUCKANHUX
pu3uKa je y Toky 2024. n 2025. roanHe, y capaimbm ca
CBeTckom 6aHKOM, M3BpWWO peBu3Mjy AnTmaH 3-
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Tabena 23. Pesyntatu npunaroheHor Antmax 3"
CKopa no roguMHama 3a 36 ap:xaBHux npegyseha

BpcTa pusuka 2022 2023 2024
Husak 23 23 20
Cpepiomn 4 6 10
Bucok 9 7 6

M3Bop: MuHUCTapcTBO pUHAHCH]a

Mpema nogauMma M3 3BaHUYHUX OUHAHCUJCKUX
M3BellTaja A0CTaB/beHMX Ha AaH 31. neuembpa 2024.
roguHe, o 36 ap:kaBHWUX npeayseha, npumeHom
oBOr mogena uaeHTudukosaHo je yyewhe 16,7%
ApKaBHWX Npeay3eha Koja cy BUCOKOpM3KnYHa, 27,8%
APXKaBHUX npeay3sehe MMajy ymepeH pUsKMK [OK
npeocTana gpxasHa npeayseha (55,5%) umajy Hu3ak
pU3KK y nocnosamy. [prkaBHa npeayseha Kog Kojux
je naeHTMdUKOBaH ymepeH pmM3nK NocnoBama cy 13
€HepreTcKor CeKTopa, KenesHuykor caobpahaja u
rpaheBMHCKO-TEXHUYKE TpaHe. [locmaTpaHo Kpos
rogumwibe nepuoae, HactaBs/ba ce onagajyhu TpeHa
BMCOKOPM3MYHUMX Npeay3eha, rae je y 2021. roguHn
6uno 10 BuCOKOpU3MYHMX Npeay3eha, OOK ce Ha
Kpajy 2024. roanHe Taj 6poj cmarbyMo Ha 6.

KBaHTUOMKauMja pu3MKa npeacTaB/ba jeAaH oOf
rNaBHWX M3a30Ba y MPOLEHU PU3NKA U HEFOBOM
MaTepujanHOM M3parkaBary. lpema mopgeny Koju
npumemnsyje Cektop byuyeta - Ogesberse 3a npaherwe
OUCKaNHUX  puU3MKa, KBaHTUOMKaLMja  pU3MKA
nogpasymesa naeHtTndrKkosare n npuKas
NOoTeHUMjaIHUX U34aTaKa KOjUu MOry HacTaTu 3a
nojeauHavyHa npegyseha, OAHOCHO npeacTaB/bajy
noTeHuUujanHy npethy 3a byuet Penybanke Cpbuje,
jep mory noBecTu A0 HeNNlaHMPAHUX UHTEPBEHLM]a Y
oTnnatM obasesa ApKaBHMUM npeaysehuma. Osu
u3gauM ce Hajuewhe HasuBajy ,,04EKMBAHM
M3gaunM“ M OHM  NpeacTaB/bajy  CTAaTUCTUYKM
npopayyH, Koju yK/byuyje KomburHaunjy sBeposaTHohe
HacTaHKa M34aTKa U BeanuYMHe rogmlkbmx obasesa
no KpeauTuma, Kao jeHUX Of, HajoCeT/bMBUjUX WU
HajBehux n3gataka Koju MOry 3aXTeBaTu MNOAPLLKY M3
byuerta.

Mpema pe3yntatuma mogaena, yKynaH oucKanHm
PU3UK OLHOCHO OYEKMBaHU M3aaTak 3a 36 AprKABHUX
npeayseha 3a 2025. roanHy npouekbyje ce Ha oKo 8,1
MNpL, AuHapa. OBM  pe3yntatM  yKasyjy Ha
HeonxoAHoCT KOHTUHYMpPaHoOr npahema "
yrnpaB/bakba PUIMKOM KaKo 6u ce ybnaxune
noteHuujanHe ¢GUHaAHCKjCKe nocieguue Mo jaBHe
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durHaHCK]je, y3 UCTOBPEMEHO pa3Bujarbe Mepa Koje bu
ojayane ctabunHoct oBux npeayseha.

MpoueHe 3a HapeaHe Tpu roauHe yKasyjy ga he y
2026. roanHn nsHocutn 9,6 mnpg AuvHapa, y 2027.
roguHun 7,6 mnppa amHapa, gok ce 3a 2028. roanHy
npeasuha cmamerbe Ha 3,5 mapa guHapa. Umajyhny
BMUAY [a Ha BEIMUYNHY OYEKMBAHOT M34aTKA ANPEKTHO
yTU4y roamwte obasese No KpegmMTMma, CBako HOBO
3aayxuBarbe npeayseha goseno 6u o nosehara
OYEKMBAHOI M34aTKa, LWTO YyKasyje Ha 3Hauyaj
KOHTpOJIe  ayra WU OAPMKMBOI  ynpaB/bakba
drHaHCHjckum obasesama.

MwuHWCTapcTBO GWHaHcKja y HapeAHOM nepuoay
HactaBuhe ca pfgasbum  yHanpeherwem aHanusa,
NPUKyn/bakba KBa/NUTaTUBHUX nHdopmaumja,
yHanpeherwem mofena, a cBe y uu/by Aa ce MoAen
YUYMHM CBEODBYXBATHUjUM U NPELU3HUjUM, KaKko Bu ce
obesbeanna noyspaHa OCHOBA 3a YyMpaB/bakbe
pusMuMma M NoApXKana  OAPMKMBOCT  jaBHUX
buHaHKja.

Ynnarta aobutu

Ynnata fobutn og, cTpaHe AprkaBHMX npeayseha u
OVBMAEHAM OpylUTaBa KanwTana y Kojuma Apkasa
MMa BNACHMLUTBO MNpPeACTaB/bajy A0 HEMNOPecKux
npuxoga. Of YyCNEWHOCTM NOC/A0Bakba  OBMX
npeayseha 3aBucu M BUCMHa npuxoga byyerta no
0BOM OCHOBY. Yn/iaTa pefoBHe A06UTU 1 AUBUAEHAM
je pepoBaH BYLIETCKM HEmopecku npuxod, AOK ce
ynnate u3 HepacnopeheHe [06UTU TpeTupajy Kao
npMxo4 ca jeAHOKPATHMM KapaKTepom U He
npeAcTas/bajy TPajHU U3BOP NMPUX0AA.

MpvBpeaHa ApywTBa 4Mju je ocHmBady Penybaumka
Cpbuja unu y kojuma Penybavka Cpbuja uma ydewhe
Yy BNACHUWTBY AY)XHA Cy Aa HajkacHuje pgo 30.
HoBembpa Tekyhe 6yuyetcke roguHe y byuer
Peny6nuke Cpbuje ynnate Hajmarbe 50% cpasmepHor
Aena fo6UTM MO 3aBPLIHOM pPayyHy 3a NPeTXOAHY
roAMHy, KOju Yy CKnagy ca 3aKoHOM Koju ypehyje
npvepefHa ApywTtBa npunaga Penybavum Cpbujn
Kao Y/aHy ApyLuTBa.

M3y3eTHo, y3 carnacHocT Bnage, o6aBesy no ocHOBY
ynnate obutn Hema cybjeKaT Koju goHece o4NyKy Aa
13 4o6buTK NoKpwmje rybutak unm noseha Kanutan unm
cpeacTBa ynotpebu 3a dMHaHCUpPakbe MHBECTULM]A.
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Tabena 24: Yuewhe ynnaheHe go6uTtn y yKynHum npuxogmuma 6yyera Penybauke Cpbuje

2021 2022 2023 2024
YKynHu npuxoau byueta Penybnunke Cpbuje, y mnpg, guHapa 1.465,4 1.680,3 1.889,1 2.141,6
Henopeckn npuxoamn byueta Penybanke Cpbuje, y mapg aMHapa 156,6 170,8 193,9 248,9
YnnaheHa gobut npeayseha, y mapa anHapa 4,6 1,9 4,3 1,6
% yuewhe ynaaheHe 0obumu y ykynHum npuxoduma byyema PC 0,3% 0,1% 0,2% 0,1%
% yuewhe ynnaheHe dobumu y Henopeckum rnpuxoouma byyema PC 2,9% 1,1% 2,2% 0,6%

M3Bop: MuHUCTapcTBO PUHaAHCH]a

Opn cTtpaHe 36 ap:kaBHMX npenyseha Koja npatu
CekTtop byueTa - Ogesberbe 3a npahere GUCKaNHUX
pusnKa, y ToKy 2024. roguMHe NO OBOM OCHOBY
ynnaheHo je 1,6 mnpa guHapa y byuet Penybauke.

YKynHa ynnaheHa pobut npeayseha y 6yyer
Penybnuke Cpbuje y 2024. roguHu unHuna je 0,1%

YKynHor npuxoaa 6yueta Penybnmke Cpbuje (2023:
0,2%), ogHocHo 0,6% HenopecKkor npuxoda byueTta
Penybnuke Cpbuje (2023: 2,2%). Y cTpyKTypu ynnaTta
y 2024. roAMHN AOMUHAHTHO yyewhe mMmajy ynnate
oa JN ,Nowta” Cpbuje 0,6 mnpg auvHapa w M
,Cpbujawyme” 0,4 mnpa AnHapa.

Ta6ena 25: Ynnate pobutu y 6yyer PC no npegysehuma 3a 2023. u 2024. roauHy, Mapa, AUHapa

Ynnatuouu pobutu 2023 2024
JN MowrTa Cpbuje 1,2 0,6
N Cpbujawyme 0,4 0,4
Jyronmnopt-CAMNP 0,2 0,3
[OpkaBHa nyTpuja Cpbuje 0,1 0,1
Ounoc 0,1 0,1
Octana npeayseha 2,3 0,1
YKynHo: 4,3 1,6

M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

Y6narkaBarbe MOTEHUMjaIHUX PU3MKa, KOjU HacTajy
Kao nocnegmua Moc/ioBaka ApKaBHUX npeayseha,
obyxBaTa HM3 Mepa Be3aHMX 3a OArOBOPHOCT,
NPOPUTAabUAHOCT U TPAHCMAPEHTHOCT Yy MOC/IOBakby
oBux npepayseha.

CyAacku noctynuu

Ycnep, 6pojHUX cyacKMX nocTynaka, npes gomahum un
MehyHapoaHUM CYyL0BMMA, rae je TepeT naahaka Ha
Penybnmum  Cpbuju  Kao  TyKeHOj
MAEHTUPUKOBAHM CYy Pa3ANUUTU GUCKANHU PUSULK
KOj1 NOCTOje ycnen HeEM3BECHOCTM Yy BE3M Ca UCXO40M

CTpaHu,

OBUX npoueca.

Penybnaunka Cpbuja je No oCHOBY HOBYAHWUX KasHU U
pewerwy  cyaoBa  (eKOHOMCKa
Knacudukaumja 483), Kao M HakHage wWTeTe 3a

neHana no

nospese WAW WTETY HaHeTy 0f, CTpaHe APXKaBHUX
opraHa (ekoHomcka Knacubukaumja 485) y 2022.
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roguHu un3 byuyeta Penybanke Cpbuje nnatuna 26,8
MApA AnHapa, y 2023. roanHun 25,4 mapa AuvHapa,
OOK je u3Bpwere y 2024. rognHu mnsHocuno 24,6
MApA AnHapa.

3ak/byyHo ca 30.9.2025. roanHe usBpliere byleTta
no 0BOM OCHOBY M3HocK 20,4 mapa auHapa.
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MnaH, anponpujauvje u u3Bpwere 6byyerta
Peny6nuke Cpbuje no ek. kKnacudpukaumjama 483 m
485 y nepuopgy og 2019. po 30. centembpa 2025.
roguHe

Y MApA, AMHapa
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M3Bop: MuHucTapcTBo PpuHaHCKja, Ynpasa 3a Tpesop, CekTop
byyerta

Mpema nogaumMma [psKaBHOr npaBobpaHWAAWTBa,
31.12.2022. roauHe 6wuno je yKynHo 306.727
aKTMBHUX CYyACKMX cnoposa. Ha wuctm pgaH 2023.
roguHe 6uno je 320.860 aKTMBHWUX nNpeameTa, a
31.12.2024. roguHe 6poj npegmeta y pagy 6uo je
306.101. Ha gaH 30. centembap 2025. rogmHe npeg,
[OpkaBHMUM npaBobpaHunawTeom Boau ce 321.430
CYACKMX NocTynaka.

YKynaH 6poj akTUBHUX cNOpoBa y [ip:KaBHOM
npaBobpaHunawTey Penyb6nuke Cpbuje

400.000

300.000 /\/' —

200.000

100.000
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M3Bop: [ipkaBHO npaBobpaHunalwTeo Penybavke Cpbuje

Bpoj npumsbeHnx npeagmeta y 2019. rogamHun 6uo je
165.061, nok je osaj 6poj y 2024. roAMHU U3HOCKO
111.397, a y nepuoay jaHyap - centembap 2025.
rogMHe npumsbeHo je 79.600 HoBux npegmeta. Ca
apyre ctpaHe, Opoj apxvMBMpaHMX npeameTa je vy
2019. roguHn usHocmo 165.440, pok je y 2024.
roauHn 6poj apxmBupaHUX npegmeTa  WM3HOCKMO
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125.548 npeameTa. Y nepuoay jaHyap — centembap
2025. roanHe peweHo je 68.418 npeamera.

Bbpoj HoBux npegmeTa y nepuoay oa 2019. no 2024.
rogvHe je y onagamwy U ca HuBoa of 35,7% y 2019.
roguHu, ydyewhe HoBUX NpeameTa y yKynHom 6pojy
npeametra Ha AaH 31.12.2024. roguvHe onafa Ha
25,8%.

Y um/by cmarbera TPOLWKOBa Yy T3B. ,0yLeTckum”
noctynuuma, y ToKy 2019. roguHe pgowno je no
M3MEeHa 3aKoHa O u3Bpliewy W obesbehery
(,Cny»k6eHn rnacHuk PC”, 6p. 106/15, 106/15 —
ayTeHTUYHO Tymadewe, 113/17 — ayTeHTMYHO
Tymaverbe ¥ 54/19), Koju je ctynno Ha cHary 1.
jaHyapa 2020. roguHe. HaBeneHMm 3aKoOHOM je
NpPOMNMUCaHO A3 je U3BPLUHM NOBepuaaL, Ay»KaH Aa O
Hamepu nogHolWeHa npegaora 33 W3BpLIEHEe
NMUCMEHUM nytem  obaBectu MWHUCTaAPCTBO
HagNeXXHo 3a ¢MHaHcMje HajkacHuje 30 gaHa npe
NnoAHOLWeEeHa Mpeasiora 3a M3BpLIEHe, YKOJUKO ce
Kao U3BPLUHM AYXKHUK NnojaBsbyje Penybanka Cpbuja,
QyTOHOMHa MoOKpajuHa, jeamMHMUa JIOKanHe
camoynpase, AUPEKTHU UAN UHOUPEKTHU KOPUCHUK
OYLIETCKUX CpeacTaBa.

Hamepa je 6buna aa ce HaBeLeHOM MEPOM MOACTaKHe
nobpoBo/bHO  naharbe obaBese 04 CTpaHe
Hag/1Ie}KHOT OpraHa, Kako 61 ce u3bernn TPoWKoBM
npuHygHe Hannate. MehyTum, y npakcu oBa mepa
HWje foHesa OYeKMBaHe pesy/TaTe.

Y cknagy ca noctojehum TpeHAOM  KpeTakba
usBpLera penybanykor byuerta y nepuoay oz 2019.
0o 2024. roguHe Mmoxemo ovekmBatu ga he ce y
HapeaHe 3 roauHe pacxogu penybaunykor bylerta no
OCHOBY  CYACKMX  rMocTynaka, 6a3upaHo  Ha
npojekuMjama Mo W3BEAEHO] KOHCTAaHTHOj CTOMMU
pacta y HaBegeHOM Nepuoay, KpeTatM Ha HUBOY Of,
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26,4 po 30,2 mnpa amMHapa, O4HOCHO OKBUPHO 28,3
MP4, AMHApa NPOCEYHO roamLUHbe.

JOuHamuKa cyackux cnoposa y il Peny6auke Cpbuje
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M3Bop: [ipkaBHO npaBobpaHunawTeo Penybinke Cpbuje
EI'IEMEHTapHe Henoroae

CTanHO NpucyTaH PU3KK O eNleMEeHTApPHUX Hemnoroaa
M NpUpOAHMX KaTacTpoda Hanaxke ynarama Yy
nporpame npeBeHUMje, Kako 6w ce ymarbuan
noTeHUMjanHNU GUCKaNHM TPOLLKOBM 3a OTK/arbakbe
lTeTa HacTaJMx MO TOM OCHOBY. [lpeBeHuuja
06yxBaTa YK/byunBatbe LMPEr CNekTpa GUHAHCU|CKUX
WMHCTPYMEeHaTa, Kao WTo cy pe3epBHUM GOHAOBM,
noTeHuMjanHe KpeauTHe JIMHUje W OocuUrypame
umosuHe. Penybnuka Cpbuja ce y 2014. roguHu
cyoumna ca KaTactpodasHMm nocneanuama noniasa,
uynja je yKynHa wreTa (ca rybuumma) npouerbeHa Ha
Buwe oz 1,7 mappg espa. Bnaga je y geuembpy 2014.
roguHe  ycsBojuna  HauuoHanHu  nporpam 32
ynpas/bakbe PU3MLMMA O eNeMeHTapHUX Henorozaa,
KOju ce cnpoBOAM Yy capagtbum ca CBeTcKkoM 6aHKOM,
YjegutbeHMm Haumjama wn EBponckom yHujom. Y
CKNaAy ca HaBeZieHMM nporpamom, Hosembpa 2018.
roguHe [OHeT je 3aKOH O CMakbery pU3MKa o4,
KaTacTpoda 1 ynpas/bakby BaHpPeAHUM CUTyaLMjaMa
(,Cny»k6eHu rnacHuk PC”, 6poj 87/18). Y Toky 2022.
roanHe nocebHa pafgHa rpyna oTnoyena je npouec
peBuamparba CTpaTervje cmarberba pU3MKa Of,
KaTacTpoda v ynpas/batba BaHPeAHUM CUTyaLMjama
y Peny6anum Cpbujun (2023-2030), ca un/bem nspage
HoBOr AKUMOHOr nnaHa 3a nepuog 2023-2030.
roguHe

Penybnuka Cpbuja je y 2019. roanHn nnatuna 4,2
MAp4 AMHApa Ha MMe HaKHaje wTeTe 3a nospege
W/IW WTEeTe HacTane ycies eNeMeHTapHUX Heroroga u
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Y 2025. roauHn 1 Jasbe ce pagu Ha yHanpehery
cuctema 3a npaherbe GUCKANHUX PU3MKA MO OCHOBY
CYACKMX MOCTynaka ca uubem uaeHTudukaumnje u
oueHe pwusuKa. T[locebHa naxrwa ce npuaaje
pacrnonoxmsmm b6asama nogataka v yHanpehusary
KBanuTeTa M AOCTYNHOCTM NoJaTtaka Koju ce y kbuma
Hanase, a cBe Yy UWbY cnpoBohera aHanuze
dUCKaNHUX PU3MNKA U KBaHTUdMKALMje OBUX pacxosa
y HapeZHOM nepuoay.

OPYrMX NpUpoaHuX y3poka. ¥ Toky 2020. roanHe 3a
0BY HaMeHY, No eEKOHOMCKOj KnacuduKkauuju 484 (6e3
WMHTEPBEHLMJCKMX  cpeacTaBa 3a  ybnaxaBarbe
nocneamua 6onectm COVID-19) wm3gBojeHo je 2,9
MAPA AWMHApa, [OK je 3a 2021. roauHy Wu3HOC
NOTPOLLIEH HAa OBE HaMeHe CMakbeH U U3HOCKO je
520,3 munmoHa anHapa. N3aBojeHa cpeactsa 3a oBy
HameHy Tokom 2022. roguHe wmsHocuna cy 263,9
MWUANOHA gMHapa. Y Toky 2023. rogmHe aowno je Ao
noseharba pacxoga penybaunukor byleta No 0BOM
OoCHOBY Ha 824,8 munvoHa auHapa, 36or nojase
EeKCTPEMHUX BPEMEHCKUX MPUINKA U NONaaBa y Majy
1 jyHy meceuy 2023. rogMHe, Kao M ONyjHOr BETpPa,
rpaga M Kulle Koju je NMpoy3pOKOBAO HEOYeKMBaAHEe
wrete y jyny 2023. roguHe. 3a 2024. roguHy cy
npBo6GMUTHO NJaHMpaHa cpeacTea y byyety oa 117,3
MWIMOHA AMHapa ysehaHa Kpo3 anponpujauumjy Ha
923,4 munmoHa AuHapa, a go 31. aeuembpa 2024.
rogMHe wusBpllewe 6yyeta u3Hocuno je 708,9
MWAWOHA AuHapa. 3a 2025. roawvHy, WHWUUMjanHO
naaHMpaHa cpeacTBa, 38 OBy HaMeHy, U3HOCe cBera
428,8 MuAnoHa [AuMHapa, Koja cy yBehaHa Kpos
anponpujauujy Ha 778,8 MuanoHa AWMHApa, AOK
3aK/by4yHO ca Tpehum kBapTasom 2025. roauHe,
m3Bplere 6Oylera m3Hocu ceera 188,6 mMuaMoHa
AnHapa.
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Pacxogu 6yyeta Penyb6auke Cpbuje no ocHoBy
eNeMeHTapHUX Henoroga M APYrux NPUPOSHUX
y3poKa

5.000 Y MUJIMOHUMaA AUHApa

4.000

3.000
2.000
1.000 ‘
0 III ulN III -II II-

2019 2020 2021 2022 2023 202430.cen

2e025.

W MNnaH B Anponpwujaumja W 3Bplier

M3Bop: MuHuUcTapcTBO ¢GUHaHcKja, Ynpasa 3a Tpesop, CeKktop
byyerta

Cse Beha y4eCTaZIoCT N UHTEH3UTET e/IeMEHTAPHUX U
Apyrmx Henoroga Kao u nosehare pacxoda 3a
CaHuWpare nocneamua UCTUX, Harnawasa n0Tpe6y 3a
KOHCTaHTHMM ONpe3oM KaJa je 0Ba BpCTa GUCKANHNUX
pU3KNKa y NUTamYy.

2021. rogmHe ycBojeHa je JeanHCTBEHA MeTo40/10MMja
3a npahere puckanHmx pusmnka y Penybamum Cpbujn
Koja, uamehy ocrtanor, obyxsata u Metogonorujy 3a
npahere GUCKANHUX pU3MKA KOjU Ce jaB/bajy Kao
nocneauua eneMeHTapHUX Henoroza.

Mogen 3a npahewe OUCKAaNHUX pPU3MKA  Of,
eleMeHTapHUX Henoroga [Jaje KBaHTU(OMKOBaHY
NpoLEeHy HEeraTUBHOT epeKTa eleMeHTapHe Hernoroge
Ha 6pyto gomahum npowusBog 3emsbe, UCKANHK
AedULMT U NOCNeAMYHO jaBHU Ayr.

EnemeHTapHe HenoroZe nNpPOy3pOKyjy LWTeTy Ha
NPOAYKTUBHOM KanuTtany n KPUTUYHO]
MHOPACTPYKTYypU LWTO MOCNEeAMYHO [0BOAM [0
KOHTpaKLuje apyLuTBEHOr 6pyTO NPOU3BOAA U Makber
pacta BN y oaHocy Ha pacT Koju 6y uHaye 6uo
ocTBapeH. OBaj edeKaT je KapaKkTepucTMyaH 3a
roguHy y Kojoj ce efieMeHTapHa Henoroga Aoroauna.
JopaTtHo, 360r yMarbeHWX jaBHMX Mpuxoda W
nosehaHux jaBHUX pacxofa, LWOK NPOYy3POKOBaH
€/leMeHTapHOM Henorofom ytudye v Ha nosehare
durcKanHor gedumumTa, WTO Yy KPajHiOoj IMHUjU A0BOAM
00 notpebe 3a goAaTHUM GUHAHCUPAHbEM, OAHOCHO
3a nocneauuy uma noseharbe jaBHor ayra.
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Ha kpajy 2022. roguHe je, y capagru ca CBETCKOM
6aHKOM, pasBuMjeH MOZen 3a npoueHy OGUCKaNHUX
pu3MKa of, enemeHTapHuUx Henoroga. Y Toky 2023.
roguHe cnposefeHe cy ob6yke W HeonxoAHa
aXKypuparba MoZena YMme Cy ce CTEKIN YCI0BM Aa ce
NoYHe ca MyYHOM MPUMEHOM HaBeAEeHOr MoAena.

OpuruHanHuM nojaum KOMMaHWje 3a moaenunparbe
pusuka ,Applied Research Institute Worldwide
Corporation” - us 138. ,AIR“ mogena 3a Peny6aunky
Cpbujy cy AobunjeHn emnmMpujckum nyTem y Toky 2019.
roguMHe, LWTO je BEOMAa 3Ha4yajHO C 063Mpom Ha
palmpeHy NPaKkcy MHOTMX 3eMaJ/ba Koje yr1aBHOM, No
aHanornjn ca Apyrum, CIMYHUM 3eM/bama 3a Koje cy
0BM Mojauu [ocCTynHW, KopucTe Tyhe noaaTke.
MHpekcaumjom OBWMX BPeAHOCTM 33 TOAWLUHY
MHONALUM]y M pacT MPUBATHUX W jaBHUX PUKCHUX
¢doHgoBa y nepuogy on 2019. go 2024. roauHe
fobuvjeHe cy HOBe a)KypupaHe BpeaHOCTU Koje ce
KOpuUCTe 32 NpoueHy MOTeHUWjanHe  wwTeTe
Npoy3poKOBaHe MomMJiaBama MW  3eM/boTpecuma
pPa3NNYUTOr UHTEH3UTETA.

Y cKknagy ca HaBeAeHWM, npoleHe u3BefeHe Ha
OCHOBY MoOJaTaka KOMMaHWje 3a Mmogenvpamre
pusnka ,Applied Research Institute Worldwide
Corporation” - n3 138. ,,AIR“ mogena, nokasyjy aa
noteHyujanHe wrete y Penybavum Cpbujmu y 2025.
rogMHM noBe3aHe ca MomnJjaBama, 3aBUCHO Of,
MHTEeH3UTeTa 1 BepoBaTHohe aelwaBarba, Mory aa ce
Kpehy oa 150 muanoHa ponapa go 6,4 mununjapge
gonapa. Mako ce pusnum og 3emsboTpeca cMaTpajy
yMepeHuMm, npema MUCTUM npoueHama, LwTeTe
nose3aHe ca 3eM/boTpecrMma Mory ce kpetatu og 160
MUWIMOHA fonapa Ao Yak 8,5 munujapam gonapa.

FpaduukmM npuKas npoueHe NOTEHUUja/IHUX LITETA OA
nonnasa v 3emsboTpeca y Peny6anum Cpbuju
(y munmoHuma gonapa)

10.000
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4.000
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3aBMCHO Of, BPCTe M MHTEH3UTETa efieMeHTapHe
Hernoroae, pas/nKyje ce M OYeKMBaHa KOHTpaKuMja
BN, ogHOCHO ocTBapuBarbe makber pacta b/l vy
rogMHu maHmdecToBakba e/1eMeHTapHe Henoroae, y
oAHocy Ha pact BAMN kKoju 6u ce octBapuo ga ce
efeMeHTapHa Henoroaa Huje goroauna.

Kaga cy 6yayhu oyekmBaHM TPOLIKOBU Yy MUTakbY,
duckanHn edeKkTM enemeHTapHMX Henoroda, VY
cmucay  ytmuaja Ha o duckanHu  geduumt  u
NnOCNeAnyHO, Ha jaBHWU AOyr Cy jOW M3paxKeHun u
pednekTyjy pasmepe o4eKMBaHOr HeraTUBHOT edeKTa
OBaKBMX LIOKOBA Ha MaKpPOEKOHOMCKY CTabuaHocT
AprKaBe, YKOIMKO bU1 ce oBe efleMeHTapHe Henoroae
MmaHudecToBane.

Ha 6a3n mogena 3a npoueHy GpUCKaNHUX PU3MKa Of
efleMeHTapHuUX Henoroga 3a Penyb6auky Cpbujy,
MO3Ke Ce 3aK/byynTu Ja ce, y C/Ay4vajy 3emsboTpeca
Koju 6u ce porogmo y 2025. roguHun, GuUCKanHU
aednunt moxke nosehatn o 2,4% BAMN roauwbe,
LUITO Aa/be MOKe YTULLATWN Ha pacT jaBHOr Ayra A0 YakK
8,6% BbAIMN 13 2025. roanHe y roanHama HaKOH LUOKa,
Npoy3poKOBaHOr 3eM/boTpecom Beher MHTeH3uTeTa.
Y cnyyajy nonnasa Koje 6u ce porogmne 2025.
roguHe, WMaMo C/AMYHY  CUTyauujy, OZAHOCHO
ducKkanHn gedpuumnt ce moxe nosehatm u go 1,8%
BAM roguwmse, WTO 61 YyTULAMO HA PacT jaBHOT Ayra
n o 6,5% b4 n3 2025. roanHe, y roaMHama HaKoOH
LWOKa, Y cnyyajy noniasa Behux pasmepa.

TabenapHu npuKas npomeHe pUCKaNHUX Bapujabnu nspaxkeHnx y % BAM 3a 2025. roguHy, 3a nepuog oa,

2025. go 2030. roguHe, 3aBUCHO O, BPCTE e/IeMEHTapHUX Henoroaa
U3paxkeHo y %

npou,:rbeuor Eyp,lfl aa BeposaTHoha t t+1 t+2 t+3 t+4 t+5
orahaja 2025 2026 2027 2028 2029 2030
P Aorahaj (2025) | (2026) | (2027) | (2028) | (2029) | (2030)
roavwe 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

50% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

5 duckanHu 10% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
e 6unaHc 2,00% -0,3% -0,4% -0,2% -0,2% -0,1% -0,1%
o 1,00% -0,7% -0,7% -0,5% -0,3% -0,2% -0,2%
lC_) 0,40% -2,1% -2,4% -1,5% -1,1% -0,7% -0,7%
e roavwe 0,0% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,2%
50% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

2 ] 10% 0,0% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%
0 Clelel 2 thir 2,00% 20,3% 20,7% 1,0% 1,1% 1,3% 1,4%
1,00% -0,7% -1,4% -1,9% -2,2% -2,5% -2,7%

0,40% -2,1% -4,6% -6,1% -7,2% -7,9% -8,6%

roguire -0,2% -0,2% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%

50% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

ducKkanHu 10% -0,2% -0,2% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1%

Ll 6UAaHC 2,00% -0,6% -0,7% -0,4% -0,3% -0,2% -0,2%
2 1,00% -1,0% -1,1% -0,7% -0,5% -0,3% -0,3%
= 0,40% -1,6% -1,8% -1,2% -0,8% -0,5% -0,5%
= roguire -0,2% -0,3% -0,5% -0,5% -0,6% -0,6%
O 50% 0,0% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -0,2%
- Eren] - 10% -0,2% -0,4% -0,5% -0,6% -0,7% -0,7%
elEalal g 2,00% 20,6% 1,3% 1,8% 2,1% 2,3% 2,5%

1,00% -1,0% -2,2% -2,9% -3,4% -3,8% -4,1%

0,40% -1,6% -3,4% -4,6% -5,4% -6,0% -6,5%

M3Bop: Mogen 3a npoueHy GUCKaNHWX PU3MKa Of, eJIeMEHTapHUX Heroroga 3a Peny6inky Cpbujy

Byuetcku cuctem Penybnunke Cpbuje obesbehyje asa
MHCTPYyMeHTa GUHaHCUparba pU3nKa og, KaTacTpoda:
cTanHy  OyueTcky pe3epBy - pesepBa  3a
HenpeasuheHe cnyyajese (CEP) u HakHaay wTeTe 3a
noBpese WAW WTETy HacTany ycnen enemeHTapHUxX
Henoroga WAM APYrMX MNPUPOAHWUX Y3pOKa (padyH
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484). MpuUMeTHO je Aa ce, NOC/ae BeAUKMX Momniasa
Koje cy 3agecune Penybaunky Cpbujy 2014. rognHe u
nepuoga ycrnewHo w3BeneHe ob6HoBe, oba oBa
MHCTPYMEHTA He NAaHMPajy Y AOBO/bHUM M3HOCMMA,
KaKo 61 MMHUMM3MpPane nojaBy GUCKaANHOT PU3KKa,
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NoroToBO Yy C/yyajy MojaBe enemeHTapHe Henoroge
3HaYajHujer HTeH3unTeTa.

CtanHa OyleTcka pesepBa Cce M3 rOAMHE Yy roguHy
NAaHUPa Y CKPOMHUM M3HOCMMA, MAKO je 3aKOHOM
AedVHUCAHM  MAKCMMaAHW  [03BO/bEHW  M3HOC
3HayvajHux 0,5% byyeTckux npuxoaa.

HakHaza wreTe 3a NOBpeAe UK LUTETY HacTany ycnes,
e/leMeHTapHUX Hemoroga MWAu ApYrux MNPUPOLHUX
y3poKa (eKoHomcKM KnacudukaTop 484) ce Takohe
MOME KOPUCTUTU 33 MpyKarkbe NoyeTHe dUHaHCKjcKe
noApwke 3a nomoh HaKOH KaTtacTpode M Ty He
NOCTOjU MWMHUMANHU WUAM MAKCUMAZIHU 3aKOHCKM
NMMWT 33 MNNaHMpakbe TOAMLWHEr M3HOCA OBe
HaKHaze. MehyTum, c 063Mpom Ha usBpLLere byleTa
y nocnefrbux HEKONIMKO roAMHa Koje ce mepu ca
HEKO/IMKO CTOTMHA MW/IWOHAa AMHapa ToAulHbE,
ycnesn uvkbeHuue fda 3eM/by HMje 33adecuna Heka
036bW/bHUja enemeHTapHa Henoroga, HW OBa
nosvumja y OyLeTy ce He naaHupa Ha HUBOY
[OBO/bHOM fa o06e36ean HecmeTaHy peakuujy
AprKaBe y c/yyajy nojaBe enemMeHTapHe Henoroae
3HaYajHUjer MHTeH3uTeTa.

dyHKUMOHMUCaHbe NOKATHUX CamoynpaBa

Kaga cy y nutarby NoKanHe BMAacTU Ha TepuTopujn
Penybnunke Cpbuje YctaB Penybnvke Cpbuje y unany
146. nponucyje pAa rpahaHM uMMajy npaBo Ha
MOKPAjMHCKY ayTOHOMWjy W NOKanAHy Camoynpasy,
KOje O0cCTBapyjy HemnocpegHO WAM MNPEKo CBOjUX
cnobofHO un3abpaHuMx nNpeacTaBHWMKA, Kao M Ja
AYyTOHOMHE TMNOKpajuHe U jeAuHULE  NIOKanHe
camoynpaBe UMajy cTaTyC NpaBHUX AULa.

C TMm y Be3u, jeAMHULE JIOKA/NIHE CamMoynpase cy
Haf/leXXHe 3a NuTakba Koja Ce, Ha CBPCUCXOAaH
Ha4YMH, MOry OCTBApMBaTM  YHyTap  HUXOBe
TepuTopuje, a uUCTMMa Mmory 6uTM nosepeHa U
nojeauHa nuTakba M3  HaANeXHOCTM Penybauke
Cpbuje YKONMKO ce OLeHM Aa je TO LLeIMCXOAHO.

Mocnose 3a Koja je yTBpheHa HUX0Ba HaZ/IEXKHOCT
WAN KOoje Ccy WM MNOBEepeHe, jeanHULEe NoKasHe
camoynpase ¢WHaHCUpajy CpeacTBMMA M3 CBOT
byleta Koja cy npema uYnaHy 5. 3akoHa o
bUHaHCUpatkby IoKaNHe camoynpase Nofe/beHa Ha:

1. u3BOpHe npuxoge - NpMXoZe uujy cTony,
OOHOCHO HauMH U Mepwuna 3a yTephuBarbe

80

BUCUHE M3HOCa, yTBphHyje jeanMHMLa NoKanHe
camoynpase;

2. ycTyn/beHe npuxoae - Npuxoge uuja ce
OCHOBMLL@ W CTOMNA, OAHOCHO HAYUH U
Mepuaa 3a ytBphuBarbe BUCKMHE W3HOCA
yTBphYjy 3aKOHOM, a Npuxoa OCTBapeH Ha
TEepPUTOPUjU jeauHULLE NIOKaNHe camoynpase
ycTyna y UeaMHW WAW  AeNMMUYHO  TOj
jeaMHULM NoKanHe camoynpase;

3. TpaHcdepe, Tj. HEHAMEHCKA MM HAMEHCKa
CpeacTBa Koja Ce Ha OCHOBY MNPEeTxoaHo
yTBpheHUX KpuTepujyma pacnogesbyjy oj,
cTpaHe Penybaunke Cpbuje nam AyToHoMHe
NnoKpajuHe, jeanHMuama NOKanHe
camoynpase

4. npumarba Nno oCHOBY 334YXKUBaHa;

5. ppyre npuxogae u npumama yTBpheHe
33aKOHOM.

Mmajyhu y BUAY CNOKEHOCT NOC/NOBa Koja 0bassbajy
jeouHMLE NOKanHe camoynpaBe, Kao M CUCTEM
FbUXOBOT  GWHAHCUPakba, Y OKBUMPY MCTOT je
HEOMNXOAHO M3BPLWMUTU MAEHTUOUKAUM]Y DUCKANHUX
puM3MKa UMje OCTBapere MOXe WMMaTU HeraTuBHe
edeKTe Kako no bylete camux jeauHuLa NOKaNIHUX
camoynpasa, Tako v no 6yyet Penybaunke Cpbuje.

C 063upom ga MwuHuctapcteo ¢uHaHcuja — CekTop
byleTta, y OKBMpY CBOje HaAnexHocTn, uamehy
oCTanor, BpWW WU: CcayurbaBakbe YnyTcTBa 3a
npunpemy oasyKa o byLieTy OKaIHUX BAACTU Koje ce
JIOKaZIHUM BNlaCTUMa A0CTaB/ba Y Tekyhoj 3a HapeaHy
OYLIETCKY roAMHY, NPOBEpPY ycarnaweHoCTU o4/1yKa O
6yLleTy NOKaNHMX BAACTU ca HaBeAEHUM YNyTCTBOM,
Kao M [aBakbe MNpeTXofHe CarnacHOCTU JIOKa/IHUM
B/IACTMMA 33 KPeAUTHO 3aZlyXKetbe, fOoHeTa je 0a/yKa
Oa ce of HoBembpa 2024. roauHe y OKBMpY OBOT
CekTopa BpwK U npahere PUCKaNHMX pU3MKa 3a
jeAnHULEe NoKanHe camoynpase.

Ha ocHoBy HaBegeHor, CekTop byuieTta je y capagmbu
ca CBeTCKOM BaHKOM, M3BPLUMO pPeBU3Mjy Moena 3a
aHanusy, oueHy u npahere GUCKaNHUX pU3MKa 3a
jeAMHMLEe nokanHe camoynpase M3 MeTogonoruje 3a
npaherwe GUCKaNHUX pu3MKa no byyet Penybauke
Cpbuje, Te cy y anpuny 2025. rogmHe nobujeHun npsu
pe3ynTaTv Be3aHW 3a npaherbe GUCKANHUX PU3MKA
jeAMHMLA NoKanHe camoynpase.
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Y pagy cy KopuwheHW nogaum U3 eNeKTPOHCKUX
cuctema (MCUB JNC AN, CNUPKU, NCKPA n CUIA), a
KOju ce oAHOCe Ha NaaHUpPaHe 1 OCTBapeHe npuxoae
M NpMMarba, OAHOCHO pacxofe W uspaTke jeguHuua
JIOKa/ZIHe caMoynpaBe, HbUX0Ba KpeauTHa 3ajyKerba
U HemsmupeHe obasese, 6poj 3anocneHux y JNC,
CTatbe Ha KOHCO/IMAOBAHOM payyHy Tpe3opa U
naacMaHu Kog nocioBHMX BaHakKa.

Pagu carnepaBamba LLEeNOKYMHOT CTakba Y jeauHuLama
NIOKaNHe camoynpase KopuwheHu cy rope HaBeaeHM
nogaum 3a 2022, 2023. n 2024. roauHy, Kao u 3a
nepuog jaHyap — centembap 2025. roguHe.

MpoueHa pu3MKa je 3acHOBaHa Ha ABa MHAeKca: 1)
MHAEKC 3a NPOLLeHY CNOCOBHOCTN camoPUHaHCUparba
jeAMHMUA NOKanHWX camoynpaBa W 2) MHAEKC
ontepehera nnaharbnma.

MHAaeKc npoueHe cnoco6HOCTM camopUHAHCUpPakba

MHAeKc npoueHe cnocobHocT camoduHaHcMpatrba
MMa 3a UM/b A3 MOKaxe Aa W jeauHULEe NOKaNHe
camoynpaBe Ha OCHOBY NpPUX0Aa Koje 0CTBapyjy mory
4a ucnymasajy obaBese Tj. pacxoge v M3gaTKe Koje
npeysnumajy.

TabenapHu npukas cnocobHocTH
camoduHaHcupara J1C

jaH-cen
CreneH pusuka 2022 2023 2024
2025
HopmanaH pusuk 82 83 76 54
Mo Hag3opom 49 47 56 80
Y pusnky 14 15 13 11

Mpema gobujeHMm nogauMma, y O4HOCY Ha yKynaH
6poj jeanHMLA NoKanHe camoynpase (145), y npoceky
00 10% jeanHMLA NOKanHe camoyrnpase ce Hanasu y
pU3MKYy HemoryhHocTM ucnyrwaBatba obaBesa U3
npuxoaa Koje ocTteapyjy. Y nuTakby Cy Yr1aBHOM
jeAMHMLE NoKanHe camoynpaBe ca MakbMm bBpojem
CTAaHOBHMKa Koje cy Hajyewhe HeAOBO/LHO
npuBpeaHO pa3BujeHe.

Takohe, y 2024. roanHM yo4deHo je ga pacte 6poj
jeAMHMLA JIOKaZIHUX camoynpaBa uuje MnocTynarbe
3axTeBa HaA30p MuHucTapcTBa ¢duHaHcHja. C TUM y
Be3n, MuHuUcTapcTBO GUHAHCKja je Yy  UWbY
epuKacHujer npahersa n baaroBpemeHor NocTynamba,
y 4yeTBpTOM KBapTany 2024. roguMHe yK/by4uno cse
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jeAMHMLE noKanHe camoynpase U kbuxose byleTcke
KopucHuKe y CucTem 3a LEeHTpasin3oBaHu obpayyH
3apaga — UCKPA, ok cy y jaHyapy 2025. roaunHe
jeAMHMLE NOKasHe camoynpase yK/bydeHe y Cuctem
3a NJaHWparbe, U3BPLIEHE, PaYyHOBOACTBO M
n3selwTasare — CMUPW.

Mopen HaBegeHor y YNyTCTBY 33 Npunpemy oA/lyKa o
byueTry nokanHux BAactu  3a  2025. roauvHy,
npeuusnpaHe cy cMepHuLe 3a naaHuparbe Tekyhux
npuxoAa y Uu/by cnpeyaBakba Aa ce UCTU HepeasHo
NaaHMpPajy U cammm TUM npey3umajy obasese 3a unje
MCNyHeH e He NoCcToje A0BO/bHA CPeacTBa.

MocneatbMm M3MeHama 3akoHa 0O 6BylLeTckom
cucTemy npeasvheHa je U npexkpLuajHa 04roBOpPHOCT
y C/yyajy HemolwToBakba CMepHMLA M3 YnyTcTBa 3a
npunpemy oJjiyka o ByLeTy NOKaNHWX BAacTu Of
CTpaHe 0AroBOPHMX AnLA.

Kaga cy y nuTarby nogaum Be3aHu 3a nepmog, jaHyap-
centembap 2025. roauHe youyeHe cy MpPOMEHe Yy
CNocobHOCTN camoPUHaAHCUpPatba jeAUHNLA SIOKaNHe
camoynpase. Y ogHocy Ha 2024. roguHy 6poj
jeanHMuA ca HOPMANHUM PU3NKOM CMakbeH je Ha 54,
[OOK je 6poj OHMX Mo Haa30poM nopactao Ha 80, WwTo
MOXKe 6UTKM nocneguua MPUBPEMEHUX KpeTakba Y
HannaTM npuxoda W WU3BPLUEHY pacxoda TOKOM
roguHe. VctoBpemeHo, 6poj jeguHuua y PUBKUKY
6naro je cmarbeH. Mmajyhm y Buay Aa nogaum
obyxBaTajy camo npBa Tpu KBapTana 2025. roauHe,
noTpebHO MX je TYMaunTu y3 pe3epBy U carnesatn y
KOHTEKCTY Uene roguHe pagu noysgaHuje oueHe
YKYMHUX GUCKATHUX KpeTakba.

Y Be3u gasver noctynakba MUHUCTApPCTBO PUHAHCHK]a
naaHupa gay YnyTcTey 3a Nnpunpemy oAsyKa o bylety
NoKanHmx Bnactm  3a 2026. roauHy A04aTHO
npeuMsmMpa CMepHuUe 3a nJaHuMpakbe W3Hoca Yy
ofilykama O OyleTy NOoKaJAHWX BAacTW, Hapo4MTO
Tekyhux npmxoga M pacxoda 3a NaaHupare 3apaga
3aMnocaeHmx.

UHpekc ontepehewa nnahawuma

NHpekc ontepeherba nnahawbuma uMma 3a UMb Aa
NnoKaxe y Kojoj mepu cy byLeTn jeanHuLa NOKaNHUX
camoynpasa cnocobHM Aa y KPaTKOM POKY U3MUPYjY
obaBese nnahatba, y Kojoj mepu npeysete obasese
YTUUY Ha HUXO0BY GUMHAHCUJCKY OAPMKMBOCT, Kao U Y
KOjOj Mepu Cy jeavHMUE J/OKanHe Ccamoynpase
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cnocobHe paa w3 Tekyhux npuxoda cepsuUCUMpajy
KPeaWUTHWU AyT U BUCUHY KamaTHOr onTepehetba.

TabenapHu npukas ontepehera naaharwuma JC

jan-cen
CteneH pusuKa 2022 2023 2024 2025
H
opmanan 78 78 88 89
pU3KK
MNopa Hag3opom 44 43 34 24
Y pusuky 23 24 23 32

Mpema pobujeHMm nogauMma Be3aHMM 3a CTakbe
ontepehera nnahatbuma jeguHMUA  NOKANHUX
camoynpaBa Yy nepuomy 2022-2024. ropuHe.
ytBpheHo je pa BehuHa jeauHWUA  NIOKaNHMX
camoynpasa  OQyHKUMOHMLWE MOA  HOPMASHUM
pusukom (56%), ma oko 27% jeauHULA NOKANHUX
caMoynpaBsa 3axTeBa Ha430p, 40K OKo 15% jeanHuua
JIOKA/ZIHUX CAMOYMpPaBa je Yy PU3NKY.

JeauHuLe nokanHe camoynpase Koje Cy Y pPU3MUKy cy
Hajuewhe oHe jeAMHULE SIOKA/IHE CaMoynpaBe Koje
nopes — KpeguTHOr  3afy»ewa 3a  notpebe
peanunsaumje KanuTasHMX NpojekaTa, MMajy u apyre
npeysetre ob6aBe3e Ha pPacxogHOj CTpaHW Koje
3HayvajHo onTepehyjy kuxos byuerT.

Kaga cy y nutarby nofaum Be3aHu 3a nepmog, jaHyap-
centembap 2025. rogmHe yo4yaBajy ce MpoOMeHe Yy
ontepeherwy nnaharbuMMa  jeauHMUA  IOKanHe
camoynpaBse y OAHOCY Ha MpeTxoAHu nepuog. bpoj
jeAnHMLa ca HOpManHUM PU3MKOM m3Hocu 89 (88 y
2024. roamvHu), WTO yKasyje Ha cTabunHoct Beher
[ena NoKanHUX camoynpasa Yy norneny penosHOr
M3MmnpmBarba obasesa. UctoBpemeHo, 6poj jeanHuua
nojA Hag30pOM CMakbeH je ca 34 Ha 24, WwTo Moxe
yKasuBatM Ha nobosbluarbe  NUMKBUAHOCTU U
epuKacHuje ynpas/barbe obaBesama. Mehytum, 6poj
jeanHuua y pusuKky nosehaH je ca 23 Ha 32, wTo
ynyhyje Ha nopacT 6poja 0KanHWX camoynpaBsa Koje
MMajy u3paxeHuje noTelwKohe y cepBUcUpatby
obaBesa. Kako nogauu obyxeaTajy camo npBa Tpu
kBapTana 2025. roanHe, NoTpebHO MX je TYyMmauynuTu ca
pe3epBOM M carnefatv Ha roguvlitbem HUBOY paam
noysfaHuvje npoueHe TpeHgoBa Yy obnactm
ontepeherwa nnahatbMma  jeguHULA  IOKanHe
camoynpase.

Y UuM/by KOHTpPOE 334y*KMBakba jeANUHULA NOKATHUX
camoynpasa, MuUHUCTAapCTBO dUHAHCK]a je y cKaaay
ca un. 33-37. 3aKOHa O jaBHOM Ayry y NpeTXoaHUM
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rogMHama npeyseno 3HauyajHe Kopake. JeauHuue
JIOKaNHe camoynpase, Koje »Kefe Ja ce KpeguTHO
3a4yKe pagu GuMHaHCMparba KanutaaHWX npojekaTta
nnn Tekyhe NMKBUAHOCTWU, MOPajy Npe AOHOLWeHa
CKYMWTUHCKE OANYKE O 3afy)KMBakby Aa NPeTXofHO
npubase carnacHocT MuHuUcTapcTBa dUHaAHCK]a.
MuHUCTapCcTBO GUHAHCKMja NPUAMKOM pasmaTtparba
3axTeBa 3a KpPeAUTHO 3ajyKMBatbe MPBEHCTBEHO
nocmaTpa fAa /v Cy jeAMHULEe IoKa/He camoynpaBse
nowToBasie CMepHuUEe M3 YNyTcTBa 3a npunpemy
O/Zi/lyKa 0 byLIeTy IOKaNHMX BNACTU 3a TeKyhy roauHy,
T€ YKOJIMKO HUCY TO YWMHWAE He Mory p[obutu
CarnacHoCcT 3a KpeauTHO 3agykuBarbe. [lopep,
HaBeAeHOr, 3aKOHOM O jaBHOM Ayry CY MOCTaB/beHU U
JIMMUTW [0 KOjUX Ce NNOKaNHe BNAcTU MOTy KpeauUTHO
334YKUTU U UCTU CYy BE3aHM Ca HWMBO OCTBAPEHMUX
Tekyhux npuxofa y npetxoaHoj GyLeTcKoj roauHu.
JegnHUue NoKanHe camoynpase ce MOry KpeauTHO
3a4yXKUTU pagn duHaHcUpara Tekyhe MKBUMAHOCTM
[0 BUCKHe 5% n3HOoCca ocTBapeHUx Tekyhux npuxoaa
y NPeTxoAHOj 6yLIeTCKOj roANHM, C TUM LITO Taj U3HOC
KpeauTa mopa 6utn BpaheH TO Kpaja Tekyhe
OyLIETCKE rOAMHE U UCTU Ce HE MOXKe pedUHaHCUPaTK
HUTU NPEHOCUTM Yy HapeaHy OyLeTcKy roguHy.
KpeantHo  3agyKvBarbe  jeAMHULA  JIOKanHe
camoynpaBe pagu  duHAHCMparba  KanuTalHUX
npojekata je orpaHmyeHo no 50% op BpemHOCTM
ocTBapeHux Tekyhux npuxoga Yy NPETXOAHO]
6yLIeTCKOj TOAMHW, € TUM [Aa WM3HOC FNaBHULE U
KamaTe Koju [ocrneBa Yy CBaKoj FOAMHM Ha CBa
HensmumpeHa AyropoyHa 3ayKUBama 3a
brHaHCUpake KanuTaHUX UHBECTULLMOHMX Pacxosa,
He moxe 6uTM Behn ogf 15% YKYyMHO OCTBApEHMX
Tekyhux npuxoga 6yyera foOKanHe BAacTM y
NPeTXo4HOj FroAMHU. Y3 MPUMEHY OBUX 3aKOHCKMX
oapenbu, Kao 1 pesoBHY KOHTPOY Koja ce BpLUKN O,
CcTpaHe MuHUCTapcTBa PUHAHCKja CrpeyeHo je Aa
jeAMHMLE nokanHe camoynpase mory aohu y ctare
npesagyxeHocTu, Te omoryhasara Aa y3 noctojehe
CTakbe Ayra MOry HOpPManHo fAa OyHKUMOHMLWY U
obaB/bajy nocnose M3 cBoje HaznexHoctu. Mopep,
HaBegeHor, y HoBembpy 2023. roauHe /oKanHe
BNACTU Cy YK/bydyeHe y CuUcTeM 3a u3BelUTaBake O
CTakby jaBHOr pAyra QayTOHOMHMX MOKpajuHa u
jeAMHWLA noKanHe camoynpase (CUJA)  koju
omoryhaBa npaherbe nofgaTaka O 3afyKerbMma U
OoTNNIaTU KpeauTa, NaacMaHy HOBYaHMX CcpeacTaBa U
eMWCKjU U OTNNATU XapTuja oA BPeAHOCTHU, Kao u
Kpeuparbe 3axTeBa 3a fobujarbe carnacHocTM o
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3asyxuBarby. MuHUCTapcTBO GUHAHCH]a y HapeLHOM
nepuvoay nJaHMpa fAa HactaBM pajg ca CBUM
jeAvHMUAMa /IOKa/siHE Camoynpase, a Hapo4WUTO ca

OHMM uuje je GyHKUMOHMCabe npema rope
HaBeAEeHVM NMapamMeTpMma O3HAYEeHO Kao PU3NYHO.

5. UuknunuHo npunaroheHun u cTpyKTypHU GUCKaNHU BunaHc

UuknmyHo npunaroheHn duckanHm 6GunaHc je
duckanHn bunaHc M3 Kora je UCK/byYeH M3010BaHU
yTUUaj NpMBPESHOr LMKAYCa, @ MAEHTUTET O Kora ce
nonasu je cnegehu:

°FB = CB + CAB

Oeo duckanHor 6bunaHca (FB) Koju HMje noa yTuuajem
UMKANYHUX  GAYKTyauMja Ha3MBa Ce  LMKAMYHO
npunarohenu ¢uckanHu 6unaHc (CAB), a uub ose
npoueaype je M30/70Batbe UMKAUYHE KOMMOHEHTe
¢duckanHor 6unaHca (CB) Koja je pesynTat aejctea
npousBoaHor jasa. CtBapHM duUCKanHM BunaHc buhe
jedHaK UMKAMYHO npunaroheHom y caydvajy ga je
NPOU3BOAHM ja3 jegHaK HYAW, Tj. AaKO je cTona pacra
peanHor BAMN jegHaka noTeHumjanHoj. CTPyKTypHMU
buUCKanHM 6unaHc ce fJasbe payvyHcKM adobuja
eIMMMWHALMjOM jeJHOKPaTHMX edeKaTa Ha MPUXOLHO]
M PacxofHOj CTPaHW, M TaKO MOKasyje CTPYKTYPHY
(TpajHy) duckanHy nosunumjy.

ducKanHM NPOCTOP KpeupaH y NpeTxogHoOM nepuoay
M 3HAYajHO CTPYKTypHO YyHanpeheHa ¢uWcKanHa
nosuumja 3emsbe, omoryhunu cy npoctop 3a
penakcauujy ducKanHe MOAUTUKE Y  KPU3HUM
BpeEMeHnma.

5 NeTasbHujm onuc KopuwheHe meTogon0rMje 1 pesyntata mory ce
npoHahu y ®uckanHoj ctpaTternjy 3a 2013. roanHy ca npojekumjama
3a 2014. [ 2015. roaunHy wm nytem JINHKa
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N3bujarbem naHgemuje COVID-19 novetkom 2020.
roavHe u ysoherbem mepa 3a 34paBCTBEHY 3alUTUTY
CTAHOBHULITBA, rNobasHa eKOHOMMUja je yLia y Kpusy
6e3 npecegaHa. YTuuaj Ha ducKanHy nosumumjy je 6uo
BUMA/bUB KPO3 CMakbeHe npuxoga byueTa, Koju cy
nocneguua ycrnopasBarba EKOHOMCKE aKTUMBHOCTMU
ycnen naHgemuje, U gpamatuyHo Behux pacxosa
YyCNOB/bEHUX BehMM TPOLWKOBMMA 34paBCTBEHE
3aWTUTEe M AOHOWeHem OBMMHOr naketa nomohu
npvepeauM w rpahaHMma. Y TakBOj cuTyauuju,
yobuyajeHa aHanusa npuBpeaHOr  LMKAYCa,
KBaHTUOMKALMjA OUCKANHUX  MYNTUNAMKATOpPa U
oLeHa enacTMyHoCcTM duckanHor 6anaHca y ogHocy Ha
NPOV3BOAHM ja3 He fJaje CaCBUM KOPEKTHe oLleHe
duckanHe nosunumje 3emsbe. OaroBop duckanHe
NOAUTUKE HA C/IOXEHY eKOHOMCKY CUTyaumjy
Y3pOKOBaHy naHaemujom KopoHasupyca y 2020. u
2021. rogmMHKU, NPeacTaB/beH je OMNCEXXHUM MAKETOM
mepa nomohu npuspeam. Y cnyyajy ofcyctea mepa
noApLKe npMBpeam v cTaHOBHUWTBY 6nar nag BAM y
2020. rogvHM KW CHaxaH onopasak Tokom 2021.
roguHe 61 n3octao, a Beha KoHTpakuuja npmspeae 6u
yTUUana Ha 3HaTHO CMOPMUjU ONOpPaBaK y HapeaHOM
cpeaHOpoOYHOM Nepuoay.

https://www.mfin.gov.rs//upload/media/jzsbpL _601ab1585ca02.
pdf
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Tabena 26. PuckanHU 6MNAHC U KOMNOHEHTE 3a 06paYyH LUKAMYHO NnpunaroheHor 6unaHca
y nepuogy 2005-2028. roguHe, % bAN*

MpousBoagHn  ®PuckanHun NpumapHu UunknunyHo LUnknnyHo CTPYKTYpHU CTPYKTYpPHM ®duUckanHu
jas 6unaHc duckanHn npunaroheHun npunaroheHun duckanum npUMapHu umnync
6unaHc duckanum npUMmapHu 6unaHc duckanHmn
6unaHc duckantm 6unaHc
6unaHc

2005 0,0 1,1 2,0 1,1 2,0 1,3 2,2
2006 -3,5 -1,4 -0,1 -0,1 1,1 0,5 1,8 0,9
2007 1,2 -1,7 -1,2 -2,1 -1,6 -1,8 -1,3 2,7
2008 4,1 -2,4 -1,9 -3,8 -3,3 -3,9 -3,4 1,7
2009 -0,5 -4,0 -3,4 -3,8 -3,2 -3,9 -3,3 -0,1
2010 0,4 -4,2 -3,2 -4,3 -3,4 -4,4 -3,5 0,2
2011 0,3 -4,3 -3,2 -4,5 -3,3 -4,7 -3,5 0,0
2012 -0,1 -6,2 -4,5 -6,2 -4,5 -6,1 -4,5 1,2
2013 0,4 -4,9 -2,8 -5,1 -3,0 -4,8 -2,7 -1,5
2014 -1,7 -5,9 -3,4 -5,3 -2,8 -4,5 -1,9 -0,2
2015 -1,5 -3,3 -0,5 -2,8 0,1 -2,0 0,9 -2,9
2016 -0,4 -1,1 1,6 -1,0 1,8 -0,9 1,9 -1,7
2017 -0,7 1,1 3,5 1,3 3,7 1,1 3,6 -1,9
2018 0,8 0,6 2,6 0,3 2,4 0,2 2,2 1,4
2019 2,0 -0,2 1,7 -0,9 1,0 -1,1 0,8 1,4
2020 -2,5 -7,7 -5,8 -6,8 -4,9 -0,1 1,8 5,9
2021 1,4 -3,9 -2,3 -4,4 -2,8 -0,6 1,1 -2,1
2022 0,3 -3,0 -1,6 -3,1 -1,7 0,1 1,5 -1,1
2023 0,4 -2,1 -0,5 -2,2 -0,7 -1,6 0,0 -1,0
2024 0,7 -2,0 -0,3 -2,3 -0,6 -2,0 -0,3 -0,1
2025 -0,4 -3,0 -1,2 -2,9 -1,1 -2,3 -0,5 0,5
2026 -1,0 -3,0 -1,2 -2,7 -0,9 -1,4 0,4 -0,2
2027 0,3 -3,0 -1,2 -3,1 -1,3 -1,6 0,2 0,4
2028 0,0 -2,5 -0,7 -2,5 -0,7 -1,7 0,1 -0,6

* 3a nepuopg, 2025-2028. roanHe npuKkasaHe cy NpojeKToBaHe BPeAHOCTH.

** CTpyKTypHM BunaHcu f06MjeHn cy UCK/byumnBarbem NpoLeHEHUX jeHOKPAaTHMUX NpuXoaa U pacxoda. 3a nepuos oa 2024. no 2028. roanHe
jeAHOKPaTHUM pacxo4mMma cy TPeTUpPaHU 1 Aeo KanuTasHMX pacxoa 3a notpebe usnoxkbe EXPO 2027, Kao 1 A0 pacxosa 3a BOjHy onpemy.
M3Bop: MuHUCTapcTBO PpUHAHCH]a

ﬂpouasop,l-m jas, LUKANYHO NpuAnar. U CTRYKTYPHU KapaKTep n e¢eK'rM d)ucuam-le nonUTUKe y nepuoay
duck. 6unanHc y nepuoay 2005-2028. rog, % bAN* 2006-2028. rog, % bAM*
7
EkcnaHsuBHa
> 5 EKcnaHsueH
3
3
1
1
-1 E
) 1)
3 ES
E -3 KoHTpauuknnuna
5
i -5
7 I (1pov3BOAHM ja3 E
) ducKanHm i -7 PectpukTtneHa
6unaHc i
-9 - Umknnaro \ I DvicKaNHWU MMNYyAC MpoussogHu ja3
npunarohenn duckanHu bunatHc ! 9

CTPYKTYPHU NPUMapHN G1cKanHu Gunamc

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028

CTPYKTYpHU urcKanHu bunarc

* 3a nepmog, 2025-2028. rogmHe npuKkasaHe cy NpojekToBaHe
BpPeAHOCTH.
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CTpyKTypHa ¢WCKanHa nos3uumja 3em/be  Huje
HapyweHa y nepuogy namehy 2020. 1 2022. roauHe,
36or Tora wTO cCy cnpoBeaeHe mepe nomohu
npuBpeaM W CTAHOBHULWITBY M3 AOMeHa OUCKanHe
nosNTUKe Buie BDEMEHCKN OrpaHUYEHOr KapakTepa.
Ocvm TOra, eHepreTcka Kpmsa yc/lioBU/IA je 3HavajHe
MHTEPBEHLMje [Op’KaBe Yy OOMeHy obesbehuBara
eHepreTcke cTtabunHoctn y 2022. roguHu. Ha ose
notpebe, yTpoweHo je 2,7% BAMN. Tokom 2022.
roguMHe peann3oBaHa je U nomoh CTaHOBHWUWITBY Y
BucuHM og 0,9% BAMN. Ocum nosehaHux nsgaTtaka 3a
eHepreHTe, MNomoh CTQHOBHUWTBY W MpUBPEAM,
obesbeheHa je M cmarberbem akumsa Ha HadpTHe
aepusaTe.

Tokom 2023. rogumHe, NpPOMEHa Yy CTPYKTYPHO]
No3uLMjU CEKTOopa [Ap¥KaBe [e/lOM je YC/NOB/beHa
npumeHom dopmysne 3a ycknahusarbe neHsuja y
CKnagy ca nocebHUm GUCKANHUM MpaBUIMMaA Kao U
BaHpegHUM noseharbem neHsuja y 2022. n 2023.
roguHn. TocebHo ¢uUCKanHO nNpaBwWaO  yBOAM
OMPEKTHY Be3y namehy HaunHa ycknahumsarba neHsmja
n yyewha oBor obamka pacxoga y BAMN. Osakso
CUCTEMCKO pellerse obes3behyje ga npumarea w
CTaHZapa, neHsnoHepa y Behoj mepu pednekTyjy
€KOHOMCKY  CHary 3emsbe, 6e3  yrporkasatba
O[lP*KMBOCTM jaBHUX ¢uHaHcuja. Octatak 6naror
noropllara  CTPYKTypHe  duckanHe  nosuumje
nocneauua je u pacta yyewha pacxofa 3a Kamate y
BON, Kao MW nocneguua mepa 3a cysbujarbe
MHONATOPHUX  TeHAeHUMja Ha  gomahem u
MehyHapoAHOM TPXKULLTY.

BaHpegHo nosehake neHsuja kpajem 2023. roamHe,
Kao ¥ 3HayajHO noBehakbe PoAUTE/bCKOT AOAATKA Y
2024. roanHu, Manu cy npeHetn edekaT Ha KpeTarbe
CTPYKTYPHOr pe3ynTata U TOKOM HapeaHor nepuoja.
MehyTnum, oBUM GUCKANHMM OKBUPOM, oapeheHo je
KpeTarbe U ropka rpaHuua CTPYKTYPHOTr duUCKanHor
pe3yaTtaTa, Ca OCHOBHUM Uu/bemM aa ce obe3beam
OZPXKMB HMBO M onagajyha nytawa jaBHor gyra. Y
nepuoay og 2023. go 2025. rognHe pacT pacxoaa 3a
KamaTte y ogpeheHoj mepu Takohe nosehaBa HUBO
CTPYKTYpHOr aeduumta. HakoH TOra, mocteneHum
cmarbersem ydyewha Kamata y BN, oTBapa ce
npocTtop 3a nosehare Apyrnx NpoAyKTMBHUX 061MKa
pacxoza.

Kako je ¢uckanHu umnync agedpuHUCaH Kao pasniuka
[lBa y3acToMnHa UMKAMYHO npunaroheHa (mpumapHa)
pesynTaTta, oueryje ce Aa je dUCKanHa NoAUTUKA
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ToKkom 2020. roguMHe 6una M3pasmTo eKcnaH3UBHO-
KOHTPaLMKAMYHA, YyCMepeHa Ha  ybnaxaBate
HEraTMBHOr EKOHOMCKOI UMKayca. Ycien HewTo
Marer obMma naketa mMepa eKOHOMCKe MoApLUKe y
2021. roanHW, duckanHa NONTUKA je
pPEeCcTPUKTMBHMja Hero npeTxogHe TroAuHe, a Mo
KapaKkTepy Takohe KOHTpaLMKAMYHA. 3a nepuog oj,
2022. po 2023. roanHe, oLEHEHO je aa je ¢ucKanHa
NnosMTUKa Bnaro pPecTpMKTMBHA, M Mopes 3Ha4YajHUX
n3nBajatba 3a YybsarkaBarbe eHepreTcke Kpuse.
[enom je To u nocnepmua pacta pacxoga 3a Kamarte
KOju Cce WCK/byyyjy u3 obpadyHa npumapHor
pesynTtara.

Y nepuogy 2025-2027. roaumHa, y CKnagy ca
NAaHMPAHUM  QUCKA/IHUM  OKBMPOM,  KapaKTep
duckanHe nonutuke oppehyje ce nNpomeHom
NPOW3BOAHOr ja3a U AMHAMMKOM NpUMapHor canga. Y
2026. roguHu, ycnen  Beher  (HeraTuBHOT)
NPOU3BOAHOr ja3a M MWCTOBPEMEHOr 3aAprKaBakba
NpPUMapHoOr pesyntata Ha WUCTOM HUBOY, GUCKaAsHA
NofMTUKa Ce ouekyje Kao 6naro pecTpuKIMBHA Y
O4HOCY Ha HeyTpanaH ctas. HacynpotT Tome, y 2027.
roguHu  GuUCcKanHa MONUTUKA MOCTaje  yMepeHo
eKCMaH3MBHa, npe cBera 360r OKOHYakba CHAXKHOT
MHBECTULMOHOT umMKnyca nosesaHor ca
MaHudecTaumjom EXPO 2027, Kao U APYIUX KPYMHUX
MHOPACTPYKTYPHUX npojekarta Kojun, nopez
HenocpeaHor MnpPOjeKTHOr MMMyJca, TeHepuwy U
Nno3uUTUBHE MYATUNMKATUBHE edekTe Ha
noTeHumMjanHu pact. HakoH 3aBplieTka HaBeAeHor
umMKayca, y 2028. roanHn GUCKaaHM MMNYAC Npenasu
Y PEeCcTpUMKTMBAH, Y CKAagy ca NAaHUPAHUM
CMatberbeM YKYMHOT U NpUMapHoOr GUckanHor canaa,
LUTO je yCMepeHO Ha o4vyBatbe OAPXHKMBOCTU jaBHUX
dVHaHCKHja M nocTeneHW NOBpaTaK Ka HeyTpasHOM
cpeaHbOpOYHOM CTaBy.

Kapakrtep n edpektu puckanHe nonutuke y nepuoay
2006-2025. roauHe, % bAnN
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6. Cumynaumja nytame jaBHoOr gyra

Y oBOoM geny npuKasyje ce carkeTa pPeTpocrnekTuBa
KpeTakba jaBHOr ayra y nepuoay og 2008. po 2025.
roguHe, Kao v npojeKkunje 3a HapeaHN TPOroamLLHK
nepuoga, o 2028. roamHe, y CK1agy ca NOCTaB/bEHUM
CpearbOpOYHUM PUCKANTHUM OKBMPOM. HakoH Tora,
faTta je U cumynaumja anTepHaTUMBHUX CLeHapwuja
KpeTara jaBHOr gyra y gyxem nepuoay, og 2029. go
2035. roguHe.

WUctopujcku npernepg, (2008-2025)

Mepuwop oa 2008. pno 2014. roagmMHe KapaKTepucano je
KOHTMHYyMpaHo nosehare dpuckanHor aedunumnTa, WTO
je, y3 oacycTBO CTpoXKe ByLIeTCKe KOHTpose, A0BENO
[0 Harnor pacta jaBHor ayra. Yuewhe jaBHor ayra y
BAMN je Buwe Hero ygBOCTPYYEHO, ycaen 4era je
nocTaB/beH NpUOPUTET YycBajakba Mepa ¢UCKaaHe
KOHconmnpaumje. Mako cy nNoO4YeTHM Kopauu Ka
®VCKaNHO] KOHCOMMAAUMM  HAMpaB/beHW Kpajem
2012. v Tokom 2013. roguHe, HuUxoBu edpekTn UK cy
orpaHunyeHn. Cmarerbe NpMmapHor gepuumta TOKOM
TOr nepuoaa Huje 6U0 AOBO/BHO Aa 3ayCTaBu pacT
yoena jasHor ayra y bBAMN. [MocebaH wu3asos
npeacTaB/bao je pacT HepopmasHe EKOHOMMjE HAKOH
noseharba NOPECKMX CTOMA, LWITO je ymarbuao edekTe
Mepa Ha MPUXOLHO]j CTPAHU, AOK CY BUCOKM M3[aLM MO
OCHOBY KamaTa n oapeheHun jeHOKPaTHU TPOLUKOBM
[opatHo ontepehusanm byuer.

JaBHM Ayr ceKTOpa ApKase y nepuogy
2008-2025. roguHe, % AN

80

70 " 66,2

64,7
60 56,3
55,1 ” 55,2545
52,5 52,1 52,9
50,5
50 48’446,9
45,0
42,9
39,8
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31,5
30 27,6I
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% 64N

* anpoKcvMMmaLLmja IoKasHor ayra
** npoueHa 3a 2025. roauHy
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Pe3ynTatv npumeHe cBeobyxBaTHMjer maketTa mepa
duckanHe KoHconmpaumje, ycsojeHor kpajem 2014.
roguHe, noctajy suasbmen seh y 2015. roamHu, kaga
ce TeMno pacTa jaBHOr Ayra ycnopasa, a Tokom 2016.
roguMHe A07a3n 4O NPEOKPeTa U NoyveTka CMakbera
yyewha jaBHor gyra y BAM. Npsu npumapHu cybuumt
oa 1,6% AN y 2016. roaHX CTBOPUO je OCHOB 3a
ctabunmnsaumjy, a seh 2017. roguHe, y3 NpUMapHH
cydunumt oz 3,5% b4, yaeo jasHor ayra 'y BAM onao
je 3a oko 10 npoueHTHMX noeHa, Ha 56,3%. TpeHa
CMatberba HacTas/beH je u y 2018. rogunHn (52,1%
BAN), fok je duckanHa penakcauumja y 2019. rognum
61na Nax/buMBO AMMEH3NOHMPAHA TaKo a He yrposu
onagajyhy nyTtawy jaBHOr agyra — wWTo noTtephyje
OoCTBapeHU npumapHu cyémumnt og, 1,7% bAnN.

Mepuopa oa 2020. roguHe obenexkeH je nsbujarbem
rnobanHe 34paBCTBEHE M EKOHOMCKE Kpu3e ycnep,
naHaemuje COVID-19. 3HayajHa noBeharba ducKanHe
NoOTPOLWHE, KaKo B Cce 04yBaN }KUBOTU U EKOHOMCKA
aKTMBHOCT, foBena Ccy A0 nopacta ¢UcKanHor
aebouumta (7,7% BAON yKynHo, oa dvera 5,8%
npumapHu aeduunt), Kao M 40 NpeoKpeTa TpeHaa
CMatbetba  jaBHOr  ayra. Mnak, 3axsasbyjyhu
npeTxoaHo cnposeaeHoj KOoHCcONMaaunjn "
cTabunHom npuctyny mehyHapoaHUM GUHAHCUjCKUM
TpXUWTUMa, Penybnuka Cpbuja je HecmeTaHo
obesbehunsana cpeacrsa 3a duHaHcuparse aeduunTa
M oTnnaTty Ayrosa. YNpKOC u3paxkeHoM (UCKasiHOM
AednumnTy TOKOM 34paBcTBeHe Kpuse, yyewhe jaBHor
ayra cektopa aprkase y BN 6enexn 6naro cmarbere
y 2021. rogmHn ca 55,2% y 2020. roguHn Ha 54,5%
BAM, wWwTo YyKa3lyje Ha oO4yyBatbe penaTtuBHe
cTabunHoct  jaBHMX  duHaHcMja Yy ycioBMmA
nojavyaHux 13asosa.

EHepreTcka Kpusa Tokom 2022. un 2023. roguHe, y3
npatehe wHbNaTOpHE nNPUTUCKE, 3axTeBasa je
YPaBHOTEKEH NpUCTyn — KOMOWHauujy duckanHe
nogpLluke M KoHTpose pacxoga. M nopep wnsasosa,
npumapHu ageduuntv y ToM nepuogy 6buam cy
ymepenun (1,6% 64N y 2022, 0,5% y 2023. 1 0,3% y
2024), wTo je omoryhuio HacTaBak cMakberba yyelwha
ayra y bAMN. 3a 2025. roguMHy npojekToBaH je
npumapHu peduumnt og 1,2% BAMN, npu vemy ce
OyYeKyje Aa HMBO jaBHOT ayra onagHe Ha 45% bAIM.
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Y cknagy ca cpefo0pOoYHUM GUCKAZIHUM OKBUPOM, Y
nepuoay ogn 2026. po 2028. roguHe npeasuha ce
HacTaBak  onagajyher  TpeHga jaBHOr  Ayra,
3axBa/byjyhn nax/bmBo opgmepeHoj  dUCKaNHOj
NOAUTULM W YMEPEHUM MNPUMAPHUM  (DUCKANTHUM
aednumntuma. OcTBapmBatbe bnaser, anun focnefHo
NMO3UTUBHOF NPUMAPHOr CcTabuamMsaumMoHor jasa y
CBaKoj oA, oBUX roguHa obesbeauhe ga yaeo jaBHor
ayray B[N HacTasm ga naraHo onaga.

AHanusa npumapHor cTabuansaumoHor jasa

MpumapHK  cTabUAM3aALMOHM  ja3  npeacTaB/ba
pasvKy M3mehy oCTBapeHOr NPUMAPHOT pe3yaTaTa 1
pe3y/aTaTa HEOMXOAHOr 3a cTabuansaumjy yaena ayra
y bA4MN. Og 2016. rogMHe na cBe A0 [AaHAac, OBaj
WHAMKaTop je y BehMHWM roauMHa Mno3WUTMBaAH, LWTO
noTephyje AyropoyHy OAPKMBOCT jaBHUX PUHAHCK]A.
Hajsehun no3uTmueHM ja3 3abenerkeH je Tokom 2017. u
2018. rogMHe, Kaa je OCTBAPEHO M HAJUHTEH3MBHMje
CMakberbe jaBHor ayra. CynpoTaH TpeH 3abeniekeH je
2020. rogmHe — y Bpeme naHaemuje — anu ce seh og,
2021. roanHe Bpaha y No3uMTUBHY 30HY. Y nepuoay
2021-2024. roguHe, NpMMapHN CTabuansaumoHu jas
NMOHOBO NPEIasn y NO3UTUBHY 30HY, LITO je CTBOPWJIO
ycnoBe 3a NOCTYNHO CMakbere yyelwha jaBHor gyra y
BON. Y cknagy ca  OUCKAIHUM  OKBMPOM
nNpeacTaB/bEHUM Y OBOM [OKYMEHTY, Y HapeaHOM
cpearopoyHom nepuoay (2025-2028) npojekTyjy ce
yMepeHO MNO3UTMBHE BPELHOCTU OBOr MHAMKATOPA,
wTo he omoryhnth HacTaBakK o4pKUBE NyTake jaBHOT
ayra.

Cumynaumja Kpetara gyra (2029-2035)

Y uwmy jauyarba CpeaHOpPOYHOr U AYropoyHOr
naaHuparba, NPUNPem/beHEe Cy CMMynaLnje KpeTaka
jaBHOr gyra y pasanumMtum cueHapujuma 3a nepuos
og 2029. po 2035. roanHe. OHe yK/by4yjy OCHOBHM
CUEHApMOo (3acHOBaH Ha MpeTnocTaBuM CTabuaHor
E€KOHOMCKOF  pacTa, KoOH3epBaTMBHe  duCKanHe
NOMIMTUKE W YMEPEeHUX KaMaTHUX CTona), Kao u
aNTepHaTMBHE CLEeHapuje Koju YK/by4yjy LIOKOBE Ha
CcTpaHu pacta bBAMN, KypcHe oaykTyaunje n
Heo4YeKnBaHe GUCKaNHe TPOLLKOBe.
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NpumapHu pesynTar Koju ctabunusyje yuewhe gyra
y AN n octBapeHu/npojekrosanu pesyntat*, % 64N

MpumapHu pesynTar Koju
crabunusyje yyewhe agyray 6A4MN

OcTBapeHu (NpojekToBaHm)
npumapHn GUCKanHu pesyntar

2015 2016267 2018 2019

D 2021 2022 20 025 2026 2027 2028

-4
-6

-8

* 3a nepuop, 2025. no 2027. gaTe cy NpojekToBaHe BpeaHOCTH.
M3Bop: MuHucTapcTBo puHaHCHja

OCHOBHMU CLLeHapMO KpeTatba jaBHOr Ayra npeasuheH
OBMM [JOKYMEHTOM 3aCHMBaA Ce Ha 3ajpiKaBakby
duckanHor gedmumnTa Ha HMBOY 04, 3% BN y nepuoay
opf 2025. po 2027. roauHe, y3 NOCTeNeHO CMakere
Ha 2,5% bAMN y 2028. roanHu. MNpema TakBoj nyTarbu
dednumta,  ouvekyje ce  HacTaBak  CcunasHe
TpajekTopunje jaBHOr Ayra, ca MPOjeKuMjom Herosor
ydewhay 64N og 44,1% Ha Kpajy 2028. roauHe.

3a nepuog og 2029. go 2035. roanHe cnposeeHa je
cMMmyflauMja TpM anTepHaTMBHA CLEHapuja KpeTarba
jaBHOr gyra, y3 NpPeTnocTaBKy Aa ApKaBa Yy CBAKOM 0Z,
CcNyyajeBa afeKBaTHO pearyje npuaarohaBartbem
HUBOa duckanHor gedunumta. [lBa og Tpu cueHapuja
npeasuhajy edekte eKCTepHUX GUCKANHUX UK
MaKPOEKOHOMCKMX LWWOKoBa, M npatehe mepe
npunarohasarba GMCKaNHE NOAUTUKE.

K/byyHe MpeTrnocTaBKe Ha KOjuma MoymMBa OCHOBHU
cueHapwo cy cnegehe:

o ®uckanHm peduumt y nepuogy 2025-2028.
naaHMpa ce y ckaagy ca oKBMpom yTepheHum y
0oBOM J0KymeHTy. [loyeB og 2029. roguHe,
njaaHMpa ce cmarbere aeduunTa Ha HUBO 0f,
Hajsuwe 2% BAMN, nako Baxeha duckanHa
npasuna pAo3sosbaBajy M Behe peduuute
YKO/IMKO je HMBO jaBHOI Ayra MCNog npara of
45% BAMN. OBakBMM nNPUCTYNom, y3 ocTane
noBo/bHe  npeTnocTtaBke, omoryhaesa ce
KOHTUHYMpPAHO CcMakere ydewha Ayra, ca
npojekumjom oa 41,2% ANy 2035. roanHu;

e [IpoceyHa peanHa ctona pacta bAM npojekTyje
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ce Ha 3,7% y oyrom poky, WTO NpeacTaB/ba HUBO
pacta Koju omoryhaBa ouyBarbe MOXKe/bHE
OVHAMMKe jaBHOT Ayra M y YCIOBUMA YMEpPEeHOo
eKCnaH3MBHe pUCKANHE NOJIUTUKE;

e WHbnaumja ce ctabunamsyje u y HacTaBKy

nepuoaa oAp»KaBa Ha HUBOY 0f, 3% Yy NPOCeKy y
OYKEM POKy, WTO AOMNPUHOCK NPeaBUANBOCTU
MaKpPOEKOHOMCKOI  OKpYXKeha
dUHaAHCHMpatba;

M TpOWKOBa

e PacT PUCKaNHUX NPUXOAa NPOjeKTyje ce HeLwTo

cnopuje og HOomMHanHor pacta bAMN, ycnep
O4YeKMBaHe MPOMEHE Yy CTPYKTYpU eKOHOoMMWje,
Beher yyewha MHBecTMLMja M M3BO3a, KAao U
oAcycTea
noanTUKe.

3HAYajHMjUX  U3MEHa  nopecke
McTtoBpemeHo, KanuTaaHa
NOTPOLWHA Ce 0ApKaBa Ha PelaTUBHO BUCOKOM
HUBOY Y GYHKLMjM NOAPLIKE EKOHOMCKOM PacTy;
HakoH 2028. rogMHe He OyeKyje ce HOBU HETO

NpUpPacT APKaBHMX rapaHLnja, WTO OrpaHMyYaBa

= OTKynom

noteHumjanHe obaBese No TOM OCHOBY;
e He npeasuhajy ce npuxoau og npusaTusaumje.
YKOAMKO A0 Hux unak gohe, oHn he gomaTHo

YMambUTK NOTpeby 3a 3a4yKMBarbem 1 yop3aTu
CMatbere jaBHoOr ayra.

YnpaB/bakbe W OAPNKMBOCT jaBHor ayra he ce
[oAaTHO obes3begnTu:

orpaHuyerbem 3aKk/byunBarba HOBUX MPOJEKTHUX
3ajmoBa Yy cAy4vajeBuma  Aa
04,06peHM 3ajmoBu HUCy
KopuwheHu;

npeTxo4Ho
edurKacHo

jeaHor
Kopuwherem
3ajmoBa

aena
cpeacTaBa

cKymor  ayra
NOBOJbHUjUX
NPMBaTM3aLNOHNX

YKOJIMKO 32 To noctoje moryhHocTu;

n3

Nz npunxoaa

MAeHTUGUKaUMjom U HO/BUM  yNpaB/barbem
bUCKanHUM pusmLmma.

Tabena 27. Cumynaumja HUBOA YKYNHOT Ayra y OCHOBHOM cueHapwujy ao 2035. roauHe, % 64N

OCHOBHM cueHapuo 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035
Mpuxoan 40,4 40,9 41,1 40,3 40,1 39,9 39,7 39,5 39,3 39,1 38,9 38,7
Pacxogm 42,4 43,9 44,1 43,3 42,6 41,9 41,7 41,5 41,3 41,1 40,9 40,7
Maod yyewha pacxoda 1,5 0,2 -0,8 -0,7 -0,7 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
duckanHu pesyntat -2,0 -3,0 -3,0 -3,0 -2,5 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0 -2,0
MpuMmapHu GUCK. pesynTaT -0,3 -1,2 -1,2 -1,2 -0,7 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
JasHu ayry AN 46,9 45,0 44,5 44,3 44,1 43,5 42,9 42,5 42,1 41,8 41,5 41,2
BN peanHu pact, % 3,9 2,3 3,0 5,0 3,5 4,0 4,0 3,7 3,7 3,5 3,5 3,5

M3Bop: MuHUcTapcTBO PpUHAHCH]a
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Mopeherbe pasnnUNTUX cueHapuja U yTuuaj Ha

BUCUHY jaBHOT gyra, % 64N
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ANnTepHaTUBHMU CUEHapuUju: ,YcnopeHu pact
HaKoH 2028. roguHe” un ,,PUCKaNHK LLOK HAaKOH
2028. roguHe”

MNopen OCHOBHOr cLeHapuja, aHaAu3MpaHa cy ABa
aNTepHaTMBHA CLEeHapuja KpeTakba jaBHOr ayra vy
nepuody HakoH 2028. roauHe, ca uu/bem pga ce
carnefajy noTeHuumjanHe ¢uUCKanHe MMNAMKaUMje
pPas’NYUTUX  MAKPOEKOHOMCKMX U PUCKANHUX
OKOJIHOCTMU.

CueHapuo ,ycnopeHuM pact HakKoH 2028.
roguHe” nonasu og npetnoctaBke O MNPOCEYHO]
cTonu peanHor pacta 64N oa 0,8% y nocmatpaHom
nepuoay, y3 3afprkaBatbe UCTOr HMBOA UCKanHOr
aedvunta Kao y oCHOBHOM cleHapujy. Mpema oBom
cueHapuvjy, jaBHM ayr 6u 6enexmo ymepeHu wu
KOHTUHYMpPaHW pacT, pocturaswmn 48,2% BAMN po
Kpaja 2035. roguHe. Mako npeanoxeHa nytama
duckanHor  peduumTa  cnpevaBa  NpPEeKOMeEpPHY
akymynauujy payra, crnopumju pacT 3axteBa Behy
akomopaumMjy Ha pacxogHoj cTpaHu bByueta. OBo
UMNAMLMPA notpeby  3a npunarohasarbem
npuvopuTeTa U CTPYKTYpeE jaBHE NOTPOLLHE Kako 6u ce
ouyBasa cTabuaHocT ducKanHe nosuumje.

MaKo oBaj cueHapmno He nojgpasymesa peanusaumjy
CHa)KHOT  jeJHOKPATHOr LWOKAa, OH YyKasyje Ha
AYropoYHY HEOAPMKMBOCT HUCKMUX CTONA EKOHOMCKOT
pacTa 3a yKynaH MNpuBPEAHW U COUMja/sHM Pa3Boj
3em/be. YNPKOC TOMe LITO HMBO jaBHOT Ayra ocTaje
nofa, KoHTponoMm, cnab npuBpesHU pacT orpaHuyaBa
NpoCTOp 3a CTPYKTYpHe pedopme M ynaraka.

CueHapuo ,PucKanHM LWOK HaKoH 2028.
roguHe” pasmatpa cuTyaumjy y Kojoj Jonasu ao
peanunsaumje 3Ha4yajHe BaHpeAHEe OKOJIHOCTU — Buio
npupogHe, 34paBCTBEHE M/IM EKOHOMCKE — Koja
0CTaB/ba UCTOBPEMEHW HEraTMBAH YTULLAj HA pPeanHu
cekTop M ducKanHe nokasaTesbe. Kao peakuuja Ha
HacTany Kpu3y, [Ap)KaBa je npuHyheHa [Ja
MHTepBeHMWe nosehaHMm  wu3aBajarbMma UK

89

npuepemeHMm  GUCKaNHMM  OfaKlWMLama, LWTo
[0BOAM [0 Moropluakba byleTcke nosuumje.

NcToBpemeHOo, HeraTMBaH yTuLaj Ha peasiHu CEKTop
[0BOAM [0 cmarbersa BAMN nan werosor ycnopeHor
pacta, y3 npatehu nag OyyeTtckux npuxoaa.
KombnHoBaHO AejcTBO 0BMX ¢aKTopa A0BOAU A0
Harnor nosehawa duckanHor aeduumtTa M jaBHor
ayra. Y KOHKPETHO] cumynaumnjun, geduumnt goctmxe
9% b4, y3 peanHn nag 64N ox 3,5%, wto pesyntupa
CKOKOM jaBHOr ayra Ha 53,7% bAM.

MNako 61 6uno TexHU4kn moryhe M3BpWNUTM Harno
durckanHo npunarohasare paam 6p3e
ctabunusaumnje, TakaB npuctyn  6M  npowusBeo
HeraTMBHe coumjasHe U eKOHOMCKe nocneamue. 36or
Tora ce Kao oprosapajyha mepa npenopyuyje
nocteneHo npunarohaBarbe TOKOM HapefHe Age
roguHe. Y 2030. rogunHn nnaHupa ce geduumt og 3%
BAMN, npu cMmynmpaHom OACYCTBY peasHOr pacTta,
WTO JoBOAM [0 Bnaror Aasber pacta gyra Ha Mpeko
55%. Beh y 2031. roguHu, y3 NaaHMPaHN MUHUMAHU
aedununt og 0,5% BAN, nonasm go ctabuamsaumje m
npeokpeTa nyTake jaBHOr payra. Y HapegHum
rogMHama, ca OYEKMBAHUM OMOPABKOM NpuUBpese U
peanHum pactom og 3% BAMN, yyewhe ayra ce
KOHCTaHTHO Kpehe ucnopg 55% BAMN, wTto omoryhasa
NMOHOBHY pefiakcaunjy GrcKaiHe NoanTUKe.

MpeacTaB/beHe cumynaumje yKasyjy Ha
noTteHuuMjanHe npasBue  AenoBakba  GUCKanHe
NONTUKE Yy  PasIMYNUTUM  MAKPOEKOHOMCKMUM
ycnosuma. MctoBpemeHo, oHe noTephyjy Aa je
OCHOBHMW CLeHapuo, aeduHMUcaH OBUM GUCKANHUM
OKBWMPOM, peanaH v cnpoBoA/bMB, Te Aa 0be3behyje
OYropoyHy  CTabuaHOCT  jaBHMX  GMHAHCKMja w
OTMOPHOCT Ha LIOKOBe.

OBe cuvmynaumje nopeg ocTanor Mokasyjy moryhe
npasue  AgenosBarba  OGUCKaNHe  MNOAUTUKE Y
Pa3NNUUTMM CLeHapujuma. IcToBpeMeHO OHe aajy u
noTeBpAy O TOMe [ je OCHOBHM CLLEeHapMO AaT OBUM
dUCKAaNHUM OKBMPOM ornepabuiaH U cnpoBoa/bMB U
[a wucnywaBa CBOjy CBpXy, a TO je AyropoyHa
O/l P*KMBOCT PUCKaNHE No3uLmje 3eMIbe.
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Il CTPATETUJA YINPAB/bAHA JABHUM 1YTOM O/ 2026. A0 2028. TOAUHE

Mpema 3aKOHY O jaBHOM Ayry, KaO MpaBHOM OCHOBY
3aay*KkunBarba Penybnvke Cpbuje, jaBHM Ayr YMHe cBe
AvpekTHe  obasese  PenybanMke no  ocHoBy
3a4yKMBarba, Kao v rapaHumje nsgate og Penybnvke
3a 3afy)KuBakbe jaBHMX npeay3eha u jeanHuua
JIOKaNHe camoynpase, Kao M ApYyrux NpaBHUX N1LA.
Penybavka ce moe 3agyKmBatn y Aomahoj n cTpaHoj
BaNy™M, pagn OuHaHcupaka byuetckor geduumTa,
aeduumta Tekyhe nuMKBMAHOCTM, peduHAHCUParba
HensMMpeHor ayra, 3a PUHaHCUpPaHe NHBECTULLMOHMX
npojekaTa, Kao 1 33 u3BpLIaBatbe 0baBesa Nno faTMm
rapaHuvjama. Ogpenbama 3akoHa O jaBHOM Ayry
Ha3HayeHo je Ja jaBHM Ayr nNpeacTaBs/ba 6e3ycnoBHY
1 Heono3usy obase3y Penybivke Cpbuje y ogHOCY Ha
OTNNATy raBHULLE, KaMaTe U ocTanux npunagajyhux
TPOLLKOBA.

3a popmynucarbe CtpaTernje 3a ynpas/barbe jaBHUM
ayrom  KopuwheH je KBaHTUTAaTMBHW  NPUCTYM,
noeHTMdMKyjyhn  moryha  orpaHuyera  Kpos
MaKpOEKOHOMCKE MoKasaTes/be, aHaIn3y TPOLLKOBA U
pU3MKa W TPXKMULIHMX YCAOBa KOjU yTMYY Ha
ynpas/bakbe jaBHUM Ayrom. Y CBpXy aHaause
KopuwheHn ¢y  WMHCTPYMEHTM  PUHaAHCUparba
[OCTYNHM  Ha  gomahem 1 mehyHapogHom
buHaHcKjckom  TpKUWwTy. CTpaTernja ynpaB/bakba
jaBHMM [yrom 3acHMBa ce Ha MPUHUUNUMA KOju
aebduHuwy noTtpeby 3a  TPaAHCMAPEHTHUM U
npeasMansmm npouecom 3a4yXuBara, Y3
nepmaHeHTaH pa3Boj TPXKULLUTA APKABHUX XapTuja o4,
BPEAHOCTM W MNPUXBAT/bUB HUBO W3/I0XKEHOCTU
bGUHAHCHUCKUM pU3MLMMa.

Cutyaumja Ha  mehyHapogHom U1 gomahem
bVHAHCUjCKOM TPXKULITY, yCnewHa npumeHa mepa
dVvCKanHe KoHcosMaauuvje y3 nobpy KoopauHauujy
dVCKanHe M MOHeTapHe MNOAUTWMKe JOoBesa je Ao
3HayajHOr naga TPOLWKOBA 33Jy)KMBakba  Ha
ONHAPCKMM 1 eBPO AEHOMWHOBAHUM XapTujama of
BpeaHocTn y nepuogy oa 2012. po 2021. rognHe u
CMatbUBakba PU3MKO MPEemMuje 3a CPrcKe ApiKaBHe
XapTuje og BpegHocTn. Mehytum, novetkom 2022.
roguMHe [0/1a3n A0 3HaYajHOr pacTa KamaTHUX cTona
M3a3BaHOI EKCTEPHMM YTULLAjEM, KOjM je HACTaB/beH U
y 2023. roguHu, ga bu ce TpeHm, NPeoKpeHyo TOKOM
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2024. n 2025. roguHe Kapa [onasuv A0 HUXOBOT
nocTeneHor naaa.

®uckanHa cTpatervja npeasuha cmarberbe jaBHOT
Ayra cekTopa gprKkase A0 Kpaja 2028. roagmHe Ha HMBO
04,44,1% BN, npn yemy ce y CKnagy ca CMepHULLama
ynpaB/bakba jaBHUM Ayrom geduHnUcaHUm of, CTpaHe
Csetcke b6aHke u MM®, y oksupy CrpaTteruje
ynpas/bakba jaBHMUM [yrom BpLUM CTpec-CLLeHapuo
aHanM3a yTvuaja NnpoMmeHe AeBMU3HOT Kypca Aomahe
Ba/lyTe y OAHOCY Ha BanyTe Y KOjuMa je AeHOMMHOBaH
jaBHu ayr Penybanke Cpbuje.

Y nocneprux pecet rogmMHa YUYMkb€eH je 3HadajaH
Hanpegak y nornegy noseharba NpoceyHe POYHOCTU
OVHAPCKUX  APXKaBHUX XapTuja o4 BPeaHOCTU U
CMaberba TPOLWKOBa PUHaAHCKMparba NO OCHOBY OBOT
BMAA 3a/ly)KMBatba, YMME je CMatbeHa W3/10XKEHOCT
pU3nKy peduHaHCKpara. BUTHO je HanomeHyTH aa je
y HaBeZeHOM nepuoay MnpocevyHa MnoHAepucaHa
KYMOHCKa CTOMa Ha AMHApPCKe ApXKaBHe XapTuje of,
BPeAHOCTM CMakbeHa ca 13,68%, KONUKO je nsHocua
Ha Kpajy 2012. roaunHe, Ha 5,34% Ha Kpajy aBrycra
2025. roauHe.

CTpaTervjom ynpaB/bakba jaBHUM  Jyrom  ce
fedrHMILY OCHOBHE Mepe 3a [la/by HacTaBaK pas3Boja
OMHAPCKOr  TPXKMUILTA  APMKaBHUX  XapTuja oA
BpeAHOCTW. Pa3Bojem 0BOr TPXKMLLITA oYeKyje ce aa he
Aohu fo aasber pacTa yHyTpalkber gyra v noseharba
tberosor ydewha y yKynHom Ayry, Kao U cCmakberba
M3N10’KEHOCTU jaBHOT Ayra npema AeBU3HOM PU3UKY,
wro he nosntTueHo yTMuaTh Ha noseharse KpegUTHOr
pejTnHra Penybnuke Cpbuje.

HakoH ycnewHo cnpoBeseHux mepa ¢uckanHe
KoHconmngaunje y 2016. roavHM je NpeoKpeHyTa
pactyha nyTartba KpeTakba jaBHOr gyra v ydewhe
jaBHor ayra y BAM, Te gonasm go naga yyewha ca
67,2% BN KONMKO je WM3HOCMAO Ha UEeHTPasHOM
HMBOY BAacTM Ha Kpajy 2015. roauHe Ha 65,2% Ha
Kpajy 2016. roguHe. Tokom 2017. roguHe gowno je
00 3HayajHor naga Ha 55,5% BAMN. TpeHna je
HacTaB/beH 1 Tokom 2018. rogmHe Kaga y4eo jaBHor
ayray bAMN naga Ha 51,4%, kao n Tokom 2019. roanHe
Kaga je yyewhe jasHor gyra y Bl cmarbeHo Ha HUBO
o 49,7% bAOMN. Kako 6u ce cmarmo yTuLaj Kpuse
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n3asBaHe naHgemunjom Bupyca COVID-19, jaBuna ce
notpeba 3a ¢uHaHCMparbeM Mepa  NOApLUKe
npuspeau u rpahaHMma, WTO je pe3yaTMpano pactom
yyewha ayra y 640N Ha 54,4% Ha Kpajy 2020. roguHe.
Tokom 2021. roguMHe pgonasu Ao 6Gnaror naga
HaBeAEeHOr MoKasaTesba, TaKo Aa je ydvewhe jaBHor
ayra y bAMN Ha Kpajy 2021. rogmnHe nsHocmno 53,9%.
MO3NTUBHU TpPEHA je HacTaB/beH W Yy HapeoHUM
rogMHama, Tako Aa je Ha Kpajy 2022. roauHe yyewhe
nsHocmno 52,4%, Ha kpajy 2023. rognHe 48,0%, a Ha
Kpajy 2024. roanHe 46,7%. Ha Kkpajy asrycra 2025.
roguHe ydyewhe jaBHor agyra y BAMN je wusHocuno
43,2%.

Ycnep nojavyaHe KOHTpoJie M3faBakba rapaHumja y
nocrearunx AeceT rognmHa rapaHToBaHuU jaBHU Ayr je
3Ha4yajHO cMakbeH M benexu nag ca 2,8 muavjapae
EUR KoauKo je n3Hocmo Ha Kpajy 2013. roanHe Ha 1,7
muanjapam EUR Ha Kpajy asrycta 2025. rogmnHe, ook
je weroso yuyewhe y BAMN y ncrom nepuoay nano ca
7,6% Ha camo 1,9%.

Mo3nTUBHU UCKANHM pe3ynTaTM Koje ocTBapyje
Penybnuka Cpbuja notepheHn cy M Npeko KpeTarba
KpeauTHor pejtuHra Cpbuje nocnefrbUx HEKOIMKO
roguHa. 3axsasbyjyhv 04roBoOpHOj MaKPOEKOHOMCKO]
noautTuuM Kojy Penybamka Cpbuja KOHTUHYMpaHO
CNpoBOAM FOAMHAMA YHa3aA no nNpsu nyT je gobujeH
WHBECTUUMOHUN PEjTUHT. PejTUHr areHuuja Standard
and Poor’s je 4. okTobpa 2024. roanHe nosehana
KpeamTHH pejTuHr  Penybnvke  Cpbuje Ha
MHBECTUUMOHM, Ha HuBO BbBBB- ca crabuaHum
M3rneaMma 3a HeroBo Jasbe nobosblarbe. Fitch
Ratings je y HajHOBMjem n3BeluTajy oa 25. jyna 2025.
roguHe nNOTBPAMO KpPeauTHU pejTUHr Penybnuvke
Cpbuje Ha HUBOy BB+ ca NO3UTUBHUM U3rAeanma 3a
HeroBo pga/be nobosbliarbe. PejTMHr  areHumja
Moody’s je y nocnearem u3BewTajy 30. asrycra
2024. ropguHe nNOTBPAMANA  KPeaAUTHU  PejTUHT
Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY ba2 u nosehana nsrnege
3a Heroso Jasbe nosehatbe ca CTabUAHMX Ha
nosuTueHe. Jobujatbe MHBECTULMOHOT pejTuHra he
3HAYajHO YTMLATM Ha Ja/be CMakbMBarbe TPOLUKOBA
¢duHaHcuparwa Penybnunke Cpbuje. Ouekyje ce
npowupuBare 6ase WMHBECTUTOPA, C 063upom aa
oapeheHn WHBECTUTOPWU HWUCY A0 cafa ynaranun y
Op>kaBHe obBe3sHuue Penybnuke Cpbuje vycnen
NOC/IOBHE MOJIUTUKE [la CE HE y/axe y 3eM/be Koje
HEMAjy WHBECTULMOHW PEejTUHF, OAHOCHO 360r
NIMMUTa Koje MMajy 3a ynarawbe y obBesHuLLe OBUX
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3emasba. OBo he [0BECTM [0 HUWMKMX TPOLUKOBA
3a4yXMBarba U Ha gomahem M Ha mehyHapoaHOM
TPKUWTY, ycien Makbe PU3MYHOCTM Koje Hoce
MHCTPYMeHTU Koje he m3gasatu Penybamnka Cpbuja.
HWKM TPOLIKOBYM 3a4y*KMBatba he LOBECTM 40 ywTeaa
y ByLleTy, y3 UICTOBPEMEHO CMatbMBatbe PU3UYHOCTU
noptodonuja jaBHor gyra.

Penybnuka Cpbuja je Tokom 2020. roamHe y Aga
HaBpaTa emuToBana eBpoObOBE3HMLE Kako 6Mu
duHaHCMpana nakeT mepa nomohu npuepean U
rpahaHuma y UMby MUHUMU3MPaa yTULAja Kpuse
nM3a3BaHe naHgemujom Bupyca COVID-19 wu
npeBpemeHo OTnaAaTWU/Ie paHuje eMUTOBaHe CKyne
eBpoobBe3Huue. MpBa emucunja espoobsesHunLa je
6una 15. maja 2020. roguHe, y eBpuMa, Y
HajoenuKkaTHMjem  TPeHyTKy Yy npBOM  Tanacy
naHaemuje, y ykynHom usHocy og 2,0 munumjapge
EUR. KynoHcka cTtona je wusHocmna 3,125%, a
obBse3sHuua gocnesa 2027. roaunHe. [lpyra emucuja
eBpoobBesHuLa je buna 1. geuembpa 2020. roanHe,
Y YKYNHOM u3HOcy og 1,2 muaunjapge amepuykimx
nonapa ca gocnehem 2030. roauHe. KynoHcka ctona
je nsHocuna 2,125%, a ¢uHanHa KamaTtHa ctona y
€BpMMa, HAKOH peasiM3aumje XeywHr TpaHCakuuje
1,066% n 1,236% . MoBpaTaK Ha A0NAPCKO TPXKULWTE
XapTuja U HOBa eMUCKja LEHOMUHOBAHA Y f0/1apuMa,
omoryhune cy Cpbuju ga ocTaHe NpuUcyTHA Y UHAEKCY
obBe3HuMLUa TpKULWTa Y pa3Bojy — EMBI Index, unme je
ocurypaHa HeHa BWA/BUBOCT Ha  aMEPUYKOM
TPKULWTY Kanutana, Kao U Ha WwWupoj mehyHapoaHoj
MHBECTMUMOHO]  Mmanu. CpeactBuma  emucuje
eBpoobBe3HMLa w3 geuembpa 2020. roauHe
n3BpweHa je npespemeHa otnaata 900 mwuavoHa
nonapa eBpoobsesHuua emuTtoBaHux 2011. roguHe,
o4 yKynHo 1,6 muaunjapge p[onapa  KOJMKO je
nocnesano y centembpy 2021. rogmHe. MpespemeHo
Cy OTKyn/beHe obBe3HuLEe Koje cy bune emutoBaHe
Nno KYMOHCKOj cTonu oA, Yak 7,25%.

Kako 6M cHM3Mna TpowkKoBe UHAHCUPaba W
npoay*mna poyHoct ayra Penybamka Cpbuja je 3.
mapTa 2021. rogMHe ycnewHo UCKOPUCTUAA joL YBEK
NMoBOJbHE ycnoBe Ha mehyHapoaHOM dUHaHCKjCKOM
TRXULWTY " no npBeu nyT emuToBana
[BaHaecToroavLe eBpoobBe3HNLE AEHOMUHOBaHE
y €BpuMa y M3HOCY Of, jegHe Muavjapge espa no
KynoHcKoj ctonu og, 1,65%. Penybnuka Cpbuja je 23.
centembpa 2021. rogMHe NOHOBO NOMepWIa rpaHuLe
y wu3bopy duHaHcMparba CBOjUX  MHBECTMLMja
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M3/aCKOM Ha MehyHapoAHO TPXKULITE 3ENeHUX
ob6Be3HuLa. 3es1eHa eBPO0OBE3HULA eMUTOBAHA je Y
n3Hocy oz 1,0 munnjapae espa ca pokom gocneha og,
cefjam rogmMHa WM KynoHckom ctonom og 1,00%,
HajHUKOM [0 cafia NOCTUTHYTOM Ha mehyHapoaHOM
TpXUWTY. Penybnuka Cpbuja ce cBpcTana y pen
peTKMX  EeBpOMCKMX  3emasba Koje cy Ha
MehyHapoaHOM GUHAHCUJCKOM TPXKULITY eMUTOBaANE
3e/ieHe eBpoOOBE3HULLE HAMEHEHE WCK/bYYMBO 3a
dVHaAHCUpatbe eKOMOLLKM NPUXBAT/bUBMX MPOjeKaTa.
MNcToBpemeHO, ca eMUCHjOM 3e/1eHe eBPOO6BE3HULLE,
€MWTOBaHa je 1 NeTHaecToroAuiHba eBpoobBesHNLA
Hajay»e poOY4HOCTM A0 caga y usHocy o4, 750 mnmanoHa
eBpa, Ca roAnWHOM KYNoHCKOM cTonom og, 2,05%,
ynjom emucujom je pgoaatHo nosehaHa pouyHOCT
jaBHor gyra.

Y jaHyapy 2023. roguHe cy usgate eBpoobBesHULEe
POYHOCTM MET U AeCeT roANHA Y YKYNMHOM U3HOCY 0f,
1,75 munnjapam gonapa (750 munavoHa gonapa Ha
net roanHa u 1 munvjapga fonapa Ha feceT roauHa).
EBpoo6Be3HMLA POYHOCTM NEeT roanHa eMUTOBaHa je
y3 KYMOHCKY cTony of 6,25%, oK je eBpoobBe3HuLa
pPOYHOCTM feceT roguMHa emMUTOBaHa Y3 KYMOHCKY
ctony og 6,50%. 12. jyHa 2024. roguHe Peny6auka
Cpbuja je ycnelwHo peannsoBasna EMUCK]Y OAPMKUBUX
(ESG - Environmental, Social and Governance)
eBpo0obBE3HULA AEHOMWHOBAHMX Y aMEpPUYKUM
fonapuma  Ha  mehyHapoaHom  dUHaHCKjcKOM
TPXULUTY POYHOCTM AEeCeT rOANHA Y YKYMHOM M3HOCY
of 1,5 munnjapam gonapa y3 KyMOHCKY CTOMy Of,
6,00%.

Bogehu ce Haj6bo/bom MehyHapoaHOM MNpakcom
aKTMBHOI YynpaB/batba jaBHUM Ayrom, Penyb6auka
Cpbuja je y pneuembpy 2020. rogmMHe no npsu nyT
peanu3oBana XewuHr TpaHcakuujy, Tj. Kopuwhetrbe
bUHaAHCHjCKMX  AepuBaTa Yy CBPXy 3awWwTuTe o4,
OEBU3HOI W KamMaTHOT puU3MKa, Yy CKAagy ca
mehyHapoaHum ISDA ctaHgapauma (International
Swaps and Derivatives Association), 0AHOCHO
YHaKpCHa Ba/lyTHa CBOM TpPaHCaKLMja Kojom cy
obaBese MO OCHOBY €eMUTOBaHe o06Be3HMLE
KOHBEPTOBaHE W3 aMepuyKux fJonapa y espe no
3HAYajHO HUXKOj ¢UHANHOj KamaTHoj cTonu. Ceoje
obaBe3e MO OCHOBY emwucuje [AeHOMUHOBAHe Y
agonapuma, y wu3Hocy on 1,2 muamjapgu USD,
Peny6nunka Cpbuja he ucnnahusatn y espuma mno
KyMNoHcKoj ctonu og, 1,066% u 1,236% Ha HOMUHANHY
BPEeAHOCT emMucuje HakoH KoHsep3mje og 1,016
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Munvjapam espa. MckopuwheH je nososbaH 0A4HOC
Kypca eBpa U aMepuyKor f,0/1apa y AaTOM TPEHYTKY,
Kao 1 ausepreHumnje nusmehy go0NapcKkUX U eBapCKuX
KamaTHMX CcTona Ha MehyHapogHOM  TPXKULITY
Kanutana M MNOCTUIHYTA je HajnoBO/bHMjA LieHa
3a/yKMBakba, Y3 ONTMMM3ALMjy BanyTHE CTPYKType
jaBHOr ayra, a cBe y UwWbYy 3awWTUTE Of, pPU3MKa
npomeHe JAeBU3HOr Kypca. TOKOm jaHyapa 2021.
rogMHe peanu3oBaHa je Apyra CBOM TpaHCakuMja,
Kojom je ob6aBesa no ocHoBy Cnopasyma o
penporpamy payra wusmehy Penybnanke Cpbuje wm
Kuwait Investment Authority KoHBepTOoBaHa Wu3
aMepuYKMX fJonapa y eBpe, MO 3HAYajHO HUNKOj
KamaTHoj ctonu. ObaBese Mo OCHOBY HaBeAeHOr
penporpamupaHor 3ajMa, yroBopeHe y Aosiapuma no
KamaTtHoj ctonu og 1,5%, Penybnauka Cpbuja he
ncnnahmeath y eBpuMa no kKamaTHoj ctonu oz 0,393%
1 0,520%. Y mapTty 2021. roguHe je 3ak/byvyeHa HOBA
CBOM TPaHCaKuMja Kojom je Kpeaut Kop Export -
Import Bank of China 3a npojekaT wu3rpaate
obunasHuue oko beorpaga Ha aytonyTty E70/E75,
Koju je 2018. roguMHe WHUUMjAAHO YroBOpPEH Y
KMHECKMM jyaHMMa KOHBEepTOBaH y espe. HaBeaeHu
3ajam, Ha Koju je nnahaHa dMKCHa KamaTHa cTona oJ,
2,50% rogywtbe y KUHEeCKMM jyaHUMA, KOHBEPTOBaH
je 'y eBpe no JUKCHOj KamaTHOj cTonMM oOf,
0,09%. 24. HoBembpa 2021. roguMHe peannsoBaHa je
jow jegHa, yeTBpTa NO peny, CBOM TpaHCaKLMja KOjom
cy obaBese no ocHoBy 3ajma ysetor og PoHaa 3a
pa3soj A6y [abwuja, 2016. roguHe, WHWULMjANHO
yroBopeHe y Aupxammma, ca naaharbem vy
aMepUYKMUM [0apuMa, KOHBepPTOBaHe y espe. [yr u
obaBese Mo OCHOBY HaBe[eHOr 3ajma Ha Koju je
nnahaHa ¢puUKcHa KamaTHa cTona of, 2,25% roauiumse,
3aMerbeHu Cy Y eBpe Mo roAuHbOj KaMaTHOj CTonu
oa 0,96%. Y 2023. rogMHuM Cy OAMax HAKOH
emMuTOBarba €eBPO06Be3HULA 3aK/byyeHe XeLMHr
TpaHcakuuvje, Tj. obaBe3e MO OCHOBY emucuje
[ONapcKkMx eBpoobBe3HULA Cy KOHBEpTOBaHe Y
obaBese y eBPUMA, TAKO Aa HAaKOH M3BPLUEHOr Cross
currency swap-a, BapujabunHa KamaTHa cTona 3a
neToroguy 06BE3HULY M3HOCU LUECTOMECEYHU
euribor + 2,908%, a 3a geceToroauwy 06BE3HULY
wectomeceyHn euribor + 3,073%, LWecTomeceyHu
euribor + 3,286% u wectomeceyHu euribor + 3,323%.
Y jyHy 2024. roanHe, NCTOBPEMEHO Ca EMUTOBAHEM
aecetoroauiume [onapcke oA prKMBeE
eBpoobBe3HMLE Y3 KyMoHCKy ctony og 6% (ESG -
Environmental, Social, and Governance), 3ak/byyeHa
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je cBon TpaHcakuwmja, uume cy obasese y fonapuma
KoHBepTOBaHe Yy ob6aBe3e y eBpuMa y3 OUKCHY
KamaTHy ctony o4, 4,754%.

Tokom 2020. rogMHe HaCTaB/bEHO je Ca EMUTOBAHEM
,0eHUMapK” obBe3HMUa Ha gomahem TPXRULWTY.
EmutoBaHe cy ob6Be3HuMue poyHocTM 5,5 u 12,5
roguHa y RSD HomuHanHe BpegHocTn og no 100
MWAKjapamM AWHapa, Yuju obumm cy nosehaHu Ha no
150 munnjapam amnHapa Tokom 2021. rogmHe. 30. jyHa
2021. roauHe AuWHapcke 6GeHYMapK obBesHuue
Penybnvke Cpbuje poyHoctn 7, 10 n 12,5 rogmHa
yK/byyeHe cy vy J.P. Morgan GBI-EM Index.
YK/byunMBatbeM Yy HaBeOEHW WHOEKC HauYukbeH je
3HaYajaH Hanpejak Yy jayakby  JIMKBUAHOCTU
CEeKYHAPHOr TPXMULLTA Ap’KaBHMX o0b6Be3HUUa U
obesbeheH  pgonasak  HoBUX  MehyHapoaHUX
MHBECTULMOHMX OHOoBA, WTo he pesynTupatu
BehOM KOHKypeHUMjoM M Ja/bMM NagoM TPOLUKOBA
3a4yKuBama. Y mapty 2024. rogunHe, y J.P. Morgan
GBI-EM Index yKk/byyeHa je u 6eHYmapKk obBesHuLa
Penybnvke Cpbuje poyHOCTM 8 rogMHa HOMUHaNHE
BpeaHocTv 150 munujapam anHapa emuTtoBaHa 2023.
roanHe. 31. mapta 2025. roamHe y J.P. Morgan
WMHAOEKC Ap’KaBHMX OOBe3HMUa 3emasba y pa3sojy
(GBI-EM Global Diversified Index), yk/byyeHa je HoBa
OMHapcKa 6eHuMapk obBesHWMUa ca  AaTymom
pocneha 27. jyn 2035. roamnHe (RSMFRSD34101).

Y okT06pYy 2021. roamHe, Clearstream, mehyHapoaHu
LEeHTpasHU perucrTap XapTuja of, BPeAHOCTH, KOju
obaB/ba MOCNOBE KAMpUHra M canauparba (ICSD),
OTBOPMO je payyH xapTuja oA BpegHocTM y somahem
peructpy 1 nytem nocpegHuka — osnawheHor
YYECHMKA Ha JIOKaHOM  TpXuwTy, omoryhuo
CTPAaHMM  MHBECTUTOPMMA  Canamparbe  CPMCKUX
obBesHuLa Y AUHapUMma.

BanyTHM pUBKUK je CMatbeH TOKOM MPEeTXOAHUX
roguHa, Nako je TOKOM nocneare Tpu roguHe AoLWNo
[0 M3BECHOr Moropluakba OBOr MOKasaTesba ycnies,
cneunmouYHMX  OKOJIHOCTM  Ha  TPXKUWTY, Te
HEOMXOAHOCTH WHTEH3MBHUjer Kopuwhera
mehyHapoaHor GMHAHCKjCKOr TPXKMLUTA, KaKo bu ce
MWHUMMU3UPANM TPOLIKOBWU  3ajyKuBarba. Yaeo
jaBHor gyra y gomahoj BanyTu y yKYMHOM jaBHOM ayry
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LLeHTpa/IHOT HMBOA BNACTU je Ha Kpajy 2008. roanHe
nM3Hocmo camo 2,6%, a oo Kpaja 2020. roguHe je
nopactao Ha 30,5%, anu je HakoH TOra ycnep,
3a4yKMBarba y Behoj Mepy Ha MHOCTPAHOM TPXKULITY
360r NOBOJ/bHUjMX YCNOBA, AOW/O0 A0 Naga yyewha Ha
21,7% Ha Kpajy 2023. roanHe, aa 6u gowno go manor
nobosbliatba Tokom 2024. rognHe — 21,8% M ToKOm
npeux ocam meceuu 2025. roguHe, Te je Ha Kpajy
asrycta yyewhe usHocuno 22,2%. Pacty amMHapckor
Ayra nNpeTxoAHUX rofAmMHa cy npe cBera gonpuHene
eMucuje  AMHAPCKUX  APMKABHUX  XapTuja  of,
BPeAHOCTM Ha pgomahem TPXKUWTY XapTuja of,
BpeaHocTn. Tokom 2019. n 2020. rogmHe je nsspLueH
npeBpemeHn  OTKym  CKynuMX  eBpoobBesHMLa
emutoBaHmx y 2011. n 2013. rogvHN y amepuyknum
nonapuma, a Tokom ¢ebpyapa 2020. roguHe
pefoBHa OTnAaTa Aonapcke ob6Be3HULE eMUTOBAHE Y
2013. roguHu. Y peuembpy 2020. roguHe je
3aK/bydyeHa W MpBA XELMHr TpaHCaKuuja Kojom je
eMWTOBaHa eBpoobBe3HuLa y AMepPUYKUM
40oNapuma, ogMax KOHBepTOBaHa y eBpe. Y jaHyapy
2021. roanHe je 3aK/byvyeHa jow jegHa XepuHr
TpaHCaKuMja Kojom cy obaBese y amMepuyKkum
A0NapyMma KoHBepToBaHe y espe. Y jaHyapy 2023. u
jyHy 2024. roguHe cy 3aK/byvyeHe HOBE XeLUHr
TpaHcaKLuje Kojum Cy emuToBaHe eBpoo6Be3HuLe Y
aMepUYKUM A0/1apuUMa, 04MaX KOHBEPTOBAHE Y eBpe.
3axBasbyjyhu cBMM 0BMM TpaHCaKLMjama, AOWNO je
00 naza werosor yyewha y yKynHomM jaBHOM Ayry ca
33,9% KONMKO je U3HOCMIO Ha Kpajy 2016. rogmHe Ha
12,5% Ha Kpajy aBrycra 2025. roguHe.

TpoWKOBM  3adyXmBara Cy Takohe 3HayajHO
CHMXEHW TOKOM TNPEeTXogHUX roauHa. Yyewhe
TpoLKoBa KamaTa y BN je nano ca 2,8% (ueHTpanHu
HUBO B/1IaCTM) KONMKO je usHocuio 2015. roguHe Ha
1,8% y 2024. roanHu.

Ha Kpajy asrycta 2025. roanHe yKynHo cTakbe jaBHOr
Ayra cekTopa Ap»ase u3Hocuao je 4.516,8 mapg
OuHapa, opgHocHo 43,5% bBAMN. Oz Tora ce Ha
OVpeKTHe obasese oaHocuno 4.285,3 mapa AnHapa,
Ha MHAMpeKTHe obasese 195,5 mpa AnHapa, AOK ce
36,0 mapa AMHApa O4HOCWU Ha HerapaHTOBaHW Ayr
jeAnHWLA noKanHe camoynpase.
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Yuewhe jaBHor ayra cektopa ap»ase y 64N, %

45,6%

2022 2023

41,3%

2024 2025/VIlI

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

B VIHanpekTHe obaBese
M [InpekTHe obasese

Ta6ena 28. JaBHU Ayr ceKTopa Ap:Kase Peny6auke Cpbuje y nepuoay

Kpaj 2022-31. asryct 2025. roguHe

2022 2023 2024 2025/VIi
JaBHM Ayr cekTopa gprKase (y mapa auHapa) 3.945,8 4.266,6 4.576,5 4.516,8
JaBHM Ayr ceKTopa AprKase (y mua. espa) 33.632,2 36.412,3 39.110,7 38.547,7
JaBHM fyr ceKTopa gpxkase (y mun. gonapa) 35.821,6 40.301,1 40.702,5 44.973,6

Y nocneare 4etupu roguMHe npumeTaH je
WHTEH3MBAH pPacT jaBHOr Ayra LEeHTpasHOr HuBOA
B/IaCTM Yy eBpuMaA. Ycien MOBO/bHUjUX YCNOBa 3a
3a4yKMBake HAa MHOCTPAHOM TPXKULLTY, EMUTOBaHEe
Cy Y BMLWe HaBpaTa €BpPOOOBE3HMLE Yy eBpMMa U
aMepuyYkMM  Jonapuma  Koje Ccy OAMAX HaKOH
TpaHCakLumMje KOHBepTOBaHe y eBpe. lMopepn Tora Aeo
4yra y amepuyknum A0onapuma, KUHECKUM jyaHuma 1
YAE aupxammma je KOHBEpTOBaH Yy eBpe, ycnea
OaNneko Mmarkbe ocuunauuje Kypca espa npema
OMHapy, Y OHOCY Ha HaBefeHe BasyTe, Kako 6u ce
CMaH MO BalyTHU pu3mnK. Tokom 2022. n 2023. rogmHe
OOW/I0 je [0 pacTa Ayra y cneuujasHuMm npaBuma
ByYera, ycnen 3adyXuBawa kKog MME  no

noBO/bHUM ycnoBmma. Tokom 2022. n 2023. rogmHe
npUMeTaH je nag ayra y AvHapuma, 36or pegosHe
oTn/sIaTe AOCMennx Ap*KaBHUX 06Be3HMLA, AOK TOKOM
2024. rognHe u npsux ocam meceuun 2025. roguHe
[0Na3n A0 HeroBor pacta. Yecrte ocumnaumje Kypca
aMepuyKor fofapa npema AuHapy MnoKasyjy nyHy
OMNpaBAAHOCT OAJ/lyKe Ja Ce MaAKCMMaIHO CMarby
OONAPCKM AYT M Ha Taj HAYMH MUHMMWU3MPA BaNYyTHU
PU3MK, KAao M a3 je 3a 3aKk/byyMBare CBON
TpaHcakuMja u3abpaH npaBu MomeHaT. Ycnen
3aK/by4yeHMX CBOM TpaHCaKuUMja, a Takohe ca unmwem
03 Ce MMHMMMU3UPA BaNYTHU PU3KK, 3HAYAjHO je
CMaH€eH Ayr y OCTa/ M BanyTama.

Ta6ena 29. Ctarbe jaBHOr gyra LeHTpasHOr HUBOA ApPXKaBe N0 OPUrMHANHMM BanyTama y nepuoay

Kpaj 2022-31. asryct 2025. roguHe, y MUIMOHMMA

2022 2023 2024 2025/Viil
EUR 18.585,2 20.857,5 22.387,8 22.540,0
usD 5.076,7 5.364,6 5.607,1 5.561,4
RSD 983.500,7 917.800,7 991.640,9 996.753,4
CHF 27,2 9,7 0,0 0,0
CneuujanHa npasa Byyera 1.064,9 1.988,6 1.973,1 1.966,4
Apyre Banyte (y RSD) 27.375,6 22.793,5 17.784,7 13.933,1

Mpema nogaumma opg 31. asrycta 2025. roguHe,

amMepuyKkM Jonap ca

12,4%. Ocrtatak pgyra

je

Hajsehu geo jaBHOr Ayra cekTopa ap»kase Penybavke
Cpbuje je LeHOMUHOBAH Yy eBpMMa U M3HOCK 58,9%.
3aTum cy HajBuLe 3acTyn/beHn auHap ca 22,4% wu
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OEeHOMUWHOBAH Y cneumjanHum npasmma Byyera 6,0%
" octanaum  BanytTama  0,3%.  3axsasbyjyhu
KOHTMHYMpPAHOM pa3Bojy Aomaher TpXKuLWTa XapTuja
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oA, BpeAHOCTM U mnocTeneHom nosehakby obMma
emucuja y gomahoj BanyTv, AoOWAO je A0 pacTta
yyewha gyra y pgomahoj Banytm y MpPeTXoaHUM
rognHama, ca 16,4% Ha kpajy 2011. Ha 30,4% Ha Kpajy
2020. rogMHe, ann HaKOH Tora A0aa3M 40 Herosor
naga ycnen  HewTto  Behux  notpeba  3a
bOUHaAHCUpaeM U MPOMEHEHUX  TPXKULLIHUX
OKO/IHOCTW.

BanyTHa CTpyKTypa Aayra ceKtopa gprkase y
nepuopy op 2022. po 31. asrycra 2025. roguHe

=0,8%

0.6%
6,6% 6,3%
21,5% 21,8% 22,4%
13,3% 13,8% 12,4%

58,0% 57,7% 58,9%

2022 2024 2025/VIlI

EEUR -us% ERSD MSDR © Octane ranvte

Ha gaH 31. asryct 2025. roamHe, Hajsehn geo jasHor
ayra cektopa pap:kase Penybnunke Cpbuje je ca
dUKCHOM KamaTHom ctornom — 70,1%, AOK ce Ha jaBHU
Ayr ca BapujabuJHOM KamaTHOM CTOMOM OZHOCHU
29,9% yKynHor jasHor ayra. Mehy BapujabuaHum
KamMaTHMM CToMama Hajsuue je 3actynsbeH EURIBOR
ca yvewhem og 68,1%, 3aTM BapujabuiHa KamaTHa
cTona 3a chneuujanHa npasa Byyera 20,0% u Belibor
11,7%, 0ok je yuyewhe obasesa ca 0OCTa/IMM KaMaTHUM
ctonama 0,2%.

CTpyKTypa KamaTHUX CTONa Ayra CEKTOpa ApKase y
nepuopay opg 2021. ao 30. anpuna 2025. roguHe, %

0,
18,3% 28,6%

81,7%

71,4%

2022 2023 2024 2025/VIlI

W duKcHe KamaTHe cTone M BapujabunHe kamaTHe ctone

Y nepuoay og 2014. po 2021. roguHe AOWAO0 je A0
3HayajHOr naga TPOLUKOBA 3a4y)KMBarba, KOju je
HajU3parKeEHNjU KOA, APHKABHUX XapTHja 04 BpegHOCTH
eMUTOBaHUX Ha Aomahem TpxuwTy. [Jo naga je
OOW0 3axBasbyjyhu pas3Bojy TPXKMULWTA Kanutana
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Op’KaBHWMX 06Be3HMLA, pacTy KpeauTHOr pejTMHra
3eM/be, O4HOCHO CMakbeky Npemuje pu3nKa, HUCKO]
cTonu nHdNaumje n cmarbery pepepeHTHe KamaTHe
ctone HBC. NMpoceyHO noHAepucaHa KamaTHa cTona
Ha jaBHM Ayr je nana ca 5,70% KONMKO je n3HOoCMAa Ha
Kpajy 2014. rogmnHe Ha 2,53% KOAMKO je M3HOCUAA Ha
Kpajy 2021. roguHe. MNpumeTaH je jow m3parKeHujn
nag Ko [AMHAPCKUX [ApPXKaBHUX XapTuja of,
BPEAHOCTN, KOA KOjUX je nmpoceyHa noHAepucaHa
KYMOHCKa cTona cMmarbeHa ca 10,68% Ha kpajy 2014.
roanHe Ha 5,34% Ha Kpajy asrycta 2025. roguHe.
Tokom 2022. wn 2023. roguHe, ycnen BUCOKe
MHdNaumMje, AOWNO je A0 HAJUHTEH3MBHWjer pacrta
KamaTHMX cTomna Ha mehyHapogHoOM ¢dUHaHCHUjCKOM
TPKUWTY Yy oBOM BeKy. OBO ce y M3BECHO] mepu
04pa3nvao WM Ha pacT TPOLWKOBA 3ajyXuMBara
Penybnvke Cpbuje. Y 2024. roguHu ponasu no
ctabununsaumje TPKULWHUX OKOAHOCTWM, Te naja
KamMaTHMX CToMa, a TpeHn je HacTas/beH u 2025.
roguHe. Ha kpajy asrycta 2025. roguHe npoceyHa
NOHAEepPMCcaHa CToNa Ha YKYMHW jaBHW Ayr je M3HOCUAa
3,54%.

Mpernep Kpetarba NPOCEYHUX U3BPLLUHUX KAMATHUX
CTONa Ha AMHAPCKe Ap}KaBHe XapTuje o4 BpeaHOCTU
y nepuogy 2011-31. asrycr 2025. roauHe

Mpernep Kpetara NPOCEYHUX U3BPLUHUX KAMATHUX
cTona Ha eBpPO AEeHOMUHOBaHe ApXKaBHe XapTuje oa,
BpeaHocTu y nepuoay 2011-31. asrycr 2025. roguHe

50% 4 = -
a,0% -

3.0% - .
2,08 =

1,0% -

0,09
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Mperneg Kpetarba LEeHe M NPUHOCa Ha
espoo6eesHuy Cpbuja (EB 2027 / 3,125%)
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Mperneg Kpetara LeHe M NPUHOCA Ha
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Mperneg Kpetarba LEeHe M NPUHOCa Ha
eBpoo6sesHuLy Cpbuja (EB 2030 / 2,125%)
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eBpoobsesHuLy Cpbuja (EB 2034 / 6,000%)

$105,0
$104,0

r70

$1030 ‘
$1020 | [ ®
$101,0 -
$1000 - L 60
$99,0
5980 -
§97,0

$96,0

$80,0 " $95,0 y u y y y y y y y + 5,0
S AR AN N AR S R A - R
'9& »,0& %“"Ne 5 > '9’;» '5\'08 '»"'& 9’& ‘a°'° %’9‘7 '>P'°b '5"'6\ 4?'& ,,;y& ,,}0-@ ,,;,"\? 6})i‘l ,5\'-& ,,;;0\’ ,§>-& ,,:'y@ b'& \'& ,50'06 ,,}'6\ ,;»'&
W {eHa Ha 3aTBApAtLY Dt NPUHOC 40 AOCNERE N LieHa Ha 3aTBapary e CpEAtW NPUHOC 40 A0CNEha
MNpernep, KpeTakba LeHe U NPUHOCA Ha
espoo6eesHuy Cpbuja (EB 2033 / 6,500%)
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N LleHa Ha 3aTBaparby e CpeatbW NPUHOC A0 Aocneha
Ta6ena 30. NpojeKuuje oTnnate KamaTa U rnaBHuua ao 2028. roauHe (Mmnpg, guHapa)
2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
FnasHUua* 445,0 746,4 705,0 802,0
Kamara 195,2 211,8 226,5 247,2
YKynHO 640,2 958,3 931,5 1.049,2
Y ogHocy Ha jaBHu ayr Ha gaH 31.8.2025. rogmHe 14,3% 21,4% 20,8% 23,4%
* yK/byyeHa 1 cpeacTBa 3a buy-back onepauuje
Tab6ena 31. MNpojeKuuje oTnnate KamaTa u rnaBHMua Ao 2028. roguHe (% bAMN)
2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
[naBHMLA 4,3% 6,7% 5,9% 6,3%
Kamara 1,9% 1,9% 1,9% 1,9%
YKynHO 6,2% 8,6% 7,7% 8,2%
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MnaHMpaHy M3HOCK 3a OTM/IATy KamaTa W rnaBHMLa,
Ha LLeHTPa/IHOM HUBOY APrKaBe, YK/by4yjy U CpeacTsa
3a buy-back onepauuje, Tj. NpeBpemMeHy oOTnaaTy
[yra, Kako b1 ce CKyn/bM Ayr 3aMeHuno jedpTUHUjUM,
Kao 1 Npemuje ocurypatba Ha eKcrnopTHe KpeguTe.

MpojeKuyuja cTarba jaBHOT Ayra CeKTopa gpKase
y nepuoay 2025-2028. roguHe

Mmajyhu y BMAY NPOjEKTOBAHM NMPUMapHU pesyaTtaT
byueta Penybnunke Cpbuje 3a nepuog 2025-2028.
roauHe, yK/byuyjyhu n o6Mm nosnaverba KpeauTHUX
Cpe/CcTaBa 3a NPOojeKTHO dUMHAHCKparbe o ByLeTcKmx
KOpPUCHUKa, edeKTe TMpoOMeHe [EeBU3HOr Kypca
OMHapa npema €eBpy M aMepuYyKom Josapy, Yy
OCHOBHOM MaKpPOEKOHOMCKOM CLieHapujy, CTake
Ayra LeHTpanHOr HMBOA AprKase Tpebano 6u aa byae
Ha HMBOY 0p,43,6% B/AIN Ha Kpajy 2028. rognHe.

Tabena 32. OcHoBHa NpojeKLMja CTakba jaBHOT Ayra ceKTopa Ap»Kase g0 2028. roguHe

JaBHu ayr (LeHTpanHu HMBO BAacTu), mapg PCL,
Lyr ueHTpanHe apxase, y % bAMN

HerapaHToBaHu 4yr jeAnHMLA 0KanHe camoynpase™®, y % BN

[Oyr cektopa ap»kase, y % b

2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
4.627,9 4.872,9 5.265,9 5.583,9
44,6% 44,0% 43,8% 43,6%
0,4% 0,5% 0,5% 0,5%
45,0% 44,5% 44,3% 44,1%

* 1 OCTaNior CeKTOpa AprKase

Ha kpajy 2025. roguHe ouekyje ce ga ydyewhe jaBHor
Ayra ceKktopa pgpxase y bAMN wusHocn 45,0%. Y
HapeaHUM roAMHamMa ce OYeKyje nag paumja, Koju buy
OCHOBHOM cLeHapujy Tpebano Ha Kpajy 2026. roguHe
Oa n3Hocu 44,5%, Ha Kpajy 2027. roanHe 44,3%, a Ha
Kpajy 2028. roauHe 44,1%. Y patom nepuogy ce
o4yeKyje peanusaumja BeUMKUX UHOPACTPYKTYPHUX
npojekaTa Koju he 6UTU GUHAHCMpPAHU yrnaBHOM M3
NPOjeKTHMX 3ajMmoBa, Te€ HMUXOBA MWHTEH3MBHM|a
peanusaumja y ogHocy Ha npetxoaHu nepuoa. OBo je
yNpaBo jefHa O Tayaka rae ce MOXKe BUAETW jacHa
KoopamHaLumja GUCKaNHMX U Pa3BOjHUX LM/beBa. Boam
ce payyHa O OApPXMBOCTM jaBHOT Ayra U MOCTeNneHoOM
nagy erosor yyewha y BAMN, y3 wuctoBpemeHo
Kopuwhere HOBOr 3afyXuBara 3a Mobosbluatbe
MHOPACTPYKTYPHUX YCN0BA KOju goBoae Ao pacta bAlM,
YKMBOTHOT CTaHZApAa U HOBMX MHBecTUuMja. Mpeasuha
ce pa he HerapaHTOBaHW Ayr jeAuHWUUA JNIOKa/iHe
camoynpase M OCTaNor CeKTopa Ap¥KaBe y HapeaHOM
nepuvofy 6UTM Ha PenatMBHO CTabUAHOM HMBOY Of,
0,4% pno 0,5% bAr.

MpuHUMNK ynpaB/bakba jaBHUM AYyrom

Mpema 3akoHy O jaBHOM Ayry, NPMMapHU UW/b
3agyKmBara Penybnvke Cpbuje u  ynpas/batba
jaBHMM gyrom je obesbehuBarbe cpeacTaBa 3a
pefioBHO cepBuCUMpatbe OyleTckux notpeba no
HajrMoOBO/bHUjMM  YCIOBMMA " TPOLWKOBUMA
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buHaHcHparba y3 NpUXBaT/bMB HUBO puU3MKa. Ha
OCHOBY TOra, CrpaTeruvja ynpas/batba jaBHUM AYyrom
Penybnvke Cpbuje peduHuwe cnepehe onwte
LM/beBE U NpUHUMNE:

1) Ocurypati dmMHaHcuparse puckanHor aedmunta mn
pefoBHO cepBucuparbe obaBe3a MO OCHOBY jaBHOT
ayra Penybnvke Cpbuje;

2) JedunHncaTv NpuxBaT/bMB HUBO PU3MKa Koju Tpeba
fa 6yge oapeheH y ycnoBMMa UM/baHe CTPYKType
noptdosinja gyra y CMUCIY BanyTHe CTPYKType ayra,
CTPYKTYpe KaMaTHWUX CToMa, CTPYKTYpe POYHOCTU M
CTPYKType Ayra npema MHCTPYMEHTUMA;

3) HacTaBuTM pa3BOj TPXKULLUTA APMKABHUX XapTHuja o4,
BPEAHOCTM Koje ce emuTyjy Ha agomahem wu
mehyHapoAHOM TPXKUWTY, WTO 6M nomorao vy
CMatberby TPOLLKOBa 3ajyMWBakba Yy cpefrem U
AYTOM POKY;

4) OmoryhuTM TpaHCNapeHTHOCT U NpeaBUAMBOCT
npoueca 3afyXunBara.

CTpaTervja ynpas/barba jaBHUM Ayrom KOH3UCTEHTHa
je ca onwTMM cpearbOPOYHUM MAKPOEKOHOMCKUM W
bUCKaNHUM OKBUPOM.

CtpaTervja ynpaB/batba jaBHMM [yrom y HapesHOM
cpear0poYHOM Nepuoay 6asmpa ce Ha pUHaHCKparby
nedbvumTa 1 rnasHuUue ayra byyera Penybanke Cpbuje
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nyTem emucuja ApXaBHUX XapTuja of, BPegHOCTU Ha
Aomahem 1 mehyHapoAHOM TPXKMULITY Kanutana Kako
61 61UN0 NCNyHEHO PefoBHO cepBuUCUpatbe 0baBesa.
®nekcnbunHoct he ce ornegatm y gomeHy usbopa
TPXKMLWTA Ha Kome he ce BPLWMTU 3ayK1Bakbe, BayTe
3afly>KMBakba M MHCTpyMeHaTa ¢uHaHcuparba. M3bop
CTPYKTYpe dunHaHcuparba y3umahe y 063mp TpeHyTHO
CTatbe M TpeHa passoja gomaher u mehyHapoaHor
bUHAHCKjcKOor  TPXKMIWITA  (HMBO KamMaTHUX CTOMa,
npemuje pv3nKa, KpMBY NPUHOCA, OEBU3HE Kypcese
pedpepeHTHUX  BanyTa) W MNPUXBAT/bUB  HUBO
U3/103KEHOCTN PUHAHCU]CKUM PU3MLMMA.

Uumb je pa ce y HapesHOM Ayropo4yHOMm nepuoay
duHaHcuparbe obaB/ba npe cBera emMUTOBakEM
OMHAPCKUX XapTuja o4, BpegHoCTM Ha pomahem
TPXRUWTY. [leo dnHaHCcKpatrba moxke 6uTtn obesbeheH
M Ha MehyHapogHOM QUHAHCUJCKOM TPXUWTY Y
cpeaHopovyHoMm nepuoay. Ycnoctasbakbe GMTN
nporpama y 2020. roauHu omoryhuno je
bnekcnbunHoct y mM3bopy ¢uHaHcMparba U BpKu
npucTyn dUHaHcMparby Ha MehyHaPO4HOM TPKULITY.

Mo3ajm/buBarbe y CTPaHOj] BaAyTW, Kao HOp. Yy
amMepuyKkMm Jonapuma, 3a cobom nosiaunm U
OEBU3HN pU3MK ycned MNPOMEHe Kypca €eBpo —
amepuykn gonap, Te he ce n3 Tor passiora KOPUCTUTK
MoryhHOCT xelunHra.

MonunT1Ka ynpas/bakba jaBHUM AyroM Mmopa Aa y3me y
063Mp AyropoyHy MepcneKkTMBY, anu Ce OfJlyKa o
dVHaHCUpatkby BYLIETCKMX M3aaTaka Mopa AOHOCUTU
roavwme. Of/lyka O roAulikbeM 3afyXKuBaky ce
[OHOCK Yy OKBMpPY 3aKoHa o byyety 3a ogpeheHy
duckanHy roamHy. Y 3aBMCHOCTM 0Of MpOMeHe
OCHOBHUX ducKanHux arperata moryha je Kopekuuja
naHa 3aJly*KuBatba TOKOM dUCKaiHe roguHe.

®UHAHCUjCKM pU3ULM U Mepe 3a ynpaB/bakbe
PUHAHCHMjcKkMMm pusuuuma

YT1Muaj OUMHAHCUjCKUX U DUCKANHUX PU3MKA MOXKe
posectm Ao Beher pacTa jaBHOr Ayra Hero LWTo
npeasrMha OCHOBHM cueHapuo. Pusmum Koju cy
NPUCYTHU W  Koju MoOry pAa pn[osedy [0 pacTa
3a/ly»KeHOCTW 1 TPOLLUKOBA CepBMUCMpPatba jaBHOr ayra
Cy: pusuk peduHaHcMparba, AOEBU3HU  PU3MK,
TPXKULWHU PU3MK (PU3MK KaMaTHWUX CTOMa, PU3KK
MHNAUMje), PU3MK NUKBUAHOCTU, KPeauTHU W
onepaTMBHM  PUSULM W pPU3MLM  Be3aHW 3a
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ANCTpMbyLMjy TPOLIKOBa CepBUCMpatba (CTPYKTypa
[Oyra, KoHUeHTpauuja obasesa).

Y uu/by CMarbera M3N0MKEHOCTU (GUHAHCUJCKUM
pusunumMma notpebHo je cnposoauTh cnepehe mepe:

1. pu3unk pedurHaHcupama

= nosehare yyewha cpefHOpPOYHUX U AYTOPOUHMX
OUHAHCUJCKMX MHCTPYMeHaTa AeHOMWMHOBAHUX Y
AnHapuma Ha gomahem GUHAHCUJCKOM TPXKULLTY;

= paBHOMepHa pacnogena o6aBesa No OCHOBY jaBHOT
Ayra Ha roAuWHemM HUBOY Y HapegHoOM
[yropoYHOM nepuoay;

" NpoAyKaBarbe NpPOoCeYyHe POYHOCTU Ayra Koju ce
emMuTyje y XxapTujama of, BpeaHOCTH;

2. 0,EeBU3HN PU3UK

" HacTojatbe pJa ce cmarkbu  yyewhe  agyra
OEHOMMHOBAHOT Y WHO-BAa/NyTU Y3 YyBakaBarbe
TPOLIKOBa HOBOr Ayra (TPOLWKOBM AuHapwusauuje
ayra);

= Kopuwhere JUHAHCKjCKMX JepuBaTa Yy LU/bY
MMUTUPaHbA edekaTa npomeHe KypceBa
pedepeHTHUX BanyTa;

" HacTojatbe Ja Chno/bHU Ayr byae yrnaBHom y
eBpMMa 1 Aa ce A0NapCKM Ayr KOPUCTU CaMo akKo je
dVHaHCUparbe Ha MehyHapOgHOM TPXKUWTY Y
Aonapuma jedTnHUje y3 Kopuwhemre
dUHAHCKU]CKMX AepuBaTa 32 IMMUTUPAHLE PU3MKA;

3. TPXUILIHU PU3KK (PU3MK KamaTHUX CTOMa, PU3UK
UHbNaumje)

" HacTojatbe Ja Ce MPOAy)KM MpoceyHa POYHOCT
nomaher ayra y AuHapuma;

= HacTojatbe [la PU3MK N0 OCHOBY KaMaTHWUX CToMa Ha
CNO/bHU Ayr He yrpoxaBa [yropoyHu UW/b
MWHMMMU3aLMje TPOLLKOBA jaBHOT Ayra;

4. PU3UK IMKBUAHOCTU

" MepmMaHeHTHO oOJprKaBakbe HMBOA FOTOBMHE Ha
payyHuma Penybnuke Cpbuje Ha HMBOY Koju
omoryhaBa HecmeTaHo ¢uHaHcuparbe obasesa y
MWUHUMYMY O, YeTUPWU Mecela U Ha HUBOY KOju
omoryhaBa ancopnuujy eBeHTya/lHUX MarbhX
npuavBa MO OCHOBY 3adyXMBatba Yy OAHOCY Ha
nnaH;

" 3[1eKBATHO ynpaB/barbe CNOBOAHUM FOTOBUHCKMM
cpeacTBMMA Ha padvyHuma Penybnuke Cpbuje y
CK/lagy ca npuHumMnuma asset-liability management
Wy cknaay ca moryhHoCTUMa;
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5. KpeguTHU 1 onepaTUBHU PU3ULLU

= cnpoBoherwe TpaHCaKuMmja ca  GUHAHCUjCKUM

AepuBatuma camo ca drHaHCHjcKMM
WMHCTUTYyUMjamMa Koje UMMajy BWUCOK KpeguTHW
pejTuHr;

= gopuwhere QGUHAHCUJCKMX WMHCTPYMEHATa Koju
NIMMUTUPAjY KPEAUTHU PU3UK;

" faBatbe rapaHumja u opobpasarbe HOBOr Ayra
jeaMHMLAMa NOKanHe camoynpaBe CamMo  aKo
MoOCTOjU aieKBaTHA aHa/M3a O PENATUBHO HUCKOM
cTeneHy BepoBaTHohe Aa ce peanusyje rapaHuuja
AW a3 jeguHULA NOKasHe caMoynpaBe NocTaHe
HECO/IBEHTHA Y CPeaHOPOYHOM NepUoaY;

= yBoherbe afleKBaTHe KOHTPOJIe Y CBMM MOC/IOBHUM
AKTMBHOCTMMA Yy YnpaBu 3a jaBHWU Ayr U
yHanpehere 3Hakba 3anocNeHux;

6. pU3MUM Be3aHM 3a AUCTPUBYLMjy TPOLUKOBA
cepBuCHparba

" 34eKBAaTHO  MAaHWparbe  3a4y)KMBakba  Ha
rogvlWkbem HWBOY W paBHOMepHa pacnogena y
HapeAHVM roaMHama v TOKOM (UCKa/lHE roamHe
KaKo 61 ce n3berao pMsnK BEANKE KOHLeHTpaumje
obaBe3a 3a pedpuHaHCMpatbe;

" py3beraBarbe KOHUEHTpauuje obaBesa MO OCHOBY
jaBHOr Ayra Ha Mece4yHoM HUBOY, KOju He 61 morao
6UTM  amopTM30BaH  COBOAHMM  HOBYAHUM
cpeacTBMMA Ha padyyHuma Penybanke Cpbuje.

AHanuze KopuwheHe npuankom wuspage
CTtpaTeruje 3a ynpas/batbe jaBHUM AYrom

3a dopmynucare CTpaTtervje 3a ynpas/barbe jaBHUM
Ayrom KopuwheH je KBaHTUTATUBHWM MPUCTYN Yy
aHaNM3M TPOLWIKOBA W pPU3MKA KOjU YTUUY Ha
ynpas/bakse jaBHUM yTrom.

Mmajyhu y BuAY MaKpPOEKOHOMCKO OKpYKere U
TPXKULIHEe yc/ioBe, YyMNopeaHO ce  pasmatpajy
aNTepHaTUBHU U3BOPY GUHAHCUPAkbA.

Y cBpxy aHanuze KopuwheHU Ccy MUHCTPYMEHTH
foctynHM  Ha  gomahem u mehyHapogHom
GUHAHCU]CKOM TPKULLTY.

M3Bopu ¢UHaHCKMparba AEHOMUHOBAHW Yy CTPaHO]
BaNYTU:

= 3ajmoBu CTPaHUX Bnaga, mehyHapoaHuX
OUHAHCUjCKMX MHCTUTYLUMja, NOCNOBHUX BaHaKa u
Opyrux — noesepwuiaua  —  NpPUKasaHu Kao
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KOHLLEeCUMOHANIHN WHCTPYMEHTU AEeHOMUHOBAHU Y
eBpUMa WM aMepUYKUM J0NapumMma, ca GUKCHOM
nnv BapmjabrMaHOM KamMaTHOM CTOMOM;

= [lp}aBHM  3anucu WM ApKaBHe  ob6Be3HULe
emMuToBaHe Ha pgomahem WAM  MHOCTPAHOM
bUHaAHCKjCKOM  TPXKUWTY,  OEHOMWHOBAHU Y
eBpMMa;

= EBpoob6BE3HMLE — emMUTOBaHe Yy eBpuMa Wan
amepuykMm  gonapuma  Ha  mehyHapogHom
GUHAHCUjCKOM TPXKULLTY.

M3Bopu duHaHcuparba y gomahoj BanyTu:

= [lp}aBHM  3anucuM W ApKaBHe  ob6Be3HULe
emMuTOBaHe Ha goMahem PUHAHCUJCKOM TPXKULITY,
[EHOMWHOBAHW Y AMHAPUMa;

= KpeauTHW  apaHXMaHW  OEHOMWHOBAaHW Y
ANHapUMa, 3a PUHaAHCUpPakbe 3HaYajHUX NpojeKaTta
Y 3eM/by.

byayhe TpXKuULIHe KamaTHe cTone U CL,eHapuo
aHanu3a

HakoH unsbopa oarosapajyhe kKomnosuuuje ussopa
buHaHcuparba  (M3abpaHe M KOMMAPATUMBHMUX
cTpaTernja ¢uHaHcUparba), NpUCTyna ce aHaau3u
TPOWKOBA W pu3MKa nonasehn of OCHOBHOT
(HajBepoBaTHUjer) cueHapuja, HAaKOH Yera ce BpLUM
cTpec TecTuMparbe 3a AofaTHe BpCTe cueHapuja —
LIOKOBa, Kako 6u ce pobuo npernes edekaTa
KOLUTakba pa3maTpaHux cTpaTeruvja.

OcHOBHM cueHapno ce 6asvMpa Ha Hajsuwe
BEPOBAaTHUM TPMXMULWHMM YCNOBMMA 3a TPWU rpyne
TPKULWHWX Bapujaban: AeBU3HU Kypc, KamaTHe cTone
Ha MehyHapooHOM TPXKMLWTY M KamaTHe cTone Ha
Aomahem TpRULWTy.

HakoH aeduHMCarba OCHOBHOr CUeHapuja, y Luby
cTpec TecTvparwa ogabpaHe cy JogatHe BpcTe
cueHapuja — WoKoBa:

= [lenpeuujaunja AMHapay o4HOCY Ha CBe BasyTe 0f,
15% y 2027. roguHu. Y 0BOM CLeHapujy oAHOC
€Bpa M amepuyKor gonapa bu octao ctabunaH, oK
61 camo AMHAp Aenpeumpao y oaHocy Ha obe
BanyTe;

= [loBehatbe KamMaTHMX cTona Ha pgomahem w
MehyHapoAHOM TPXKULWITY 32 2 n.M.;
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= [loBehatbe KamaTHWMX cTona Ha mehyHapogHOM
TPRUWTY 40 3 N.1., @ Ha gomahem TpXKUWTY Ao 4 n.n.;

= KombMHOBaHM LWOK KOju Cce OAHOCM Ha
Aenpeuujaumnjy aMHapa y ogHocy Ha gonap 15%y
2027. roAnHN U pacT KamaTHKX cTona 3a 2 n.n.

AnTepHaTMBHe CTpaTervje 3aAyuBakba 3a
nepuopg 2026-2028. roguHe

Ha 6a3mn mopena Ceetcke baHke Medium Term Debt
Strategy Model — MTDS, aHanu3upaHe antTepHaTUBHe
cTpaTterunje 3a4yKMBakba Cy:

OcHoBHa cTpaternja (Cl): npeactaB/ba cTpaTterujy
KOja yKynHe notpebe 3a OyeTckum duHaAHCUpatbem
NoKpMBa MPUBAUIKHO yjeaHauyeHOM KOoMBWHaumnjom
n3sopa GuHaHcMparea y cTpaHoj u gomahoj Banytu.
M3Bope bylLeTckor duHaHCUparba y CTPaHoj BanyTu
Hajgehum pgenom uyuMHe npumarba o4, npojaje
eBpoobBeE3HMLA HAa MHOCTPAHOM (GUHAHCUjCKOM
TPXKULWTY POYHOCTM [BaHaecT, NeTHaecT u AajeceT
roAMHa, Kao W MPOrpamckuM 3ajMOBM PasIUYUTUX
nosepunaua. WM3sope Oyuetckor ¢uHaHcMparba Yy
Aomahoj BanyTM uMHe npumarba of, emucuje
ApXKaBHMX obBe3HMUa Ha gomahem duHaHcKjcKom
TPKUWTY (Ca AOMUHAHTUHUM ydyewhem ApKABHUX
obBe3HMLA POYHOCTM Of AOEeceT roAMHA, ann cy
NAaHMpaHe M POYHOCTM Of, ABaHAEeCT, ceaam, neT u
yeTupu roguHe). MpojekTHo dMHAHCUpPatbe, Kao U Y
npeTxogHMM roguHama, obesbehyje ce Hajsehum
[eNOM M3 WMHOCTPAHWUX KpPeaguTHUX apaHXMaHa
OEHOMMHOBAHUX Y CTPAHO] BanyTW, aauM nocrtaje
BUA/BMB WM PacT yaena KpeauTHUX apaHXMaHa Yy
fomahoj Banytv op  pomahux  nosepuaaua.
Ctpaternja (C2): y opHocy Ha cTpaTernjy C1,
LenokynHe notpebe 3a GMHaHCMpatbem 3aL,0B0/baBa
emMmucujom espoobBesHMLA Yy A0NAapMMa, POYHOCTM
OBaHaecT M netHaecT roauHa. Crtpateruja (C3): vy
opHocy Ha cTpaternjy Cl, uenokynHe noTpebe 3a
buHaHcUparbem 3340B0/baBa emucmjom
eBpoobBe3HNLA Yy eBpMMa, POYHOCTM [BaHAecT U
neTHaect roguHa. CtpaTervja gogatHe AvHapusaumje
(C4): npepctaB/ba  cTpaTernjy Koja  LENOKYMHO
bVHaHCUpake 3acHMBaA Ha eMuUcMjaMa AMHAPCKUX
XapTuja oA, BpeAHOCTM POYHOCTU 04, AeceT U ceam
roguHa.
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Mopeherbe anTepHaTUBHUX cTpaTerunja

3a nopehere ANTePHATUBHUX cTpaTeruja
3a4yKMBaka MpUMerbeHe Cy ABe Mepe TPOLUKOBa:
oAHoC jaBHOr ayra npema bAM n HoMWMHaNHa Kamara
Kao npoueHat BAM. NpBM 04HOC je NHAMKATOP CTakba,
a Apyrv UHAMKATOpP TOoKa. Y unby nopehera, naxka
je ycmepeHa Ha pesynTtate pasmaTpaHux cTpaTeruja
Ha Kpajy 2028. roaunHe.

Ha ocHoBYy rpadMKoHa jacHO ce yoyaBajy TPOLUKOBMU
KOje CBaKa o4, pa3maTpaHux cTpaTeruja Hocu ca cobom.
Tpolwak anTepHaTMBHUX CTpaTervja NpuM OCHOBHOM
MaKPOEKOHOMCKOM  CLeHapujy npuKasaH je Ha
BEPTUKANHO] OCU rpadMKOHa TPOLIKOBA, OOK Ce Ha
XOPU30HTAZIHO] OCM Hanasu MOTEHUMja/SIHU TPOLUAK
oppeheHe cTpaTervje 3afyKuBama (pesynTart cTpec
TecTa).

Mpn OCHOBHOM MaKPOEKOHOMCKOM CLEeHapujy Ha
Kpajy 2028. roguHe, mepeHo yvewhem ayra y AN,
HajBMLIE TPOLWKOBE MMajy cTpaTermje C2 u C4, ook cy
ctpaternje C1 n C3 Ha HeEWTO HUKeM TPOLUKOBHOM
HuBoy. Ca gpyre cTpaHe Hajsehu pM3nK Ha ogHOC Ayra
v bAMN, ako «ce oactynm 04 OCHOBHOT
MaKPOEKOHOMCKOr  CLeHapuja, WMa NpoMeHa
AeBu3Hor kKypca. [locmaTpaHo ca acneKkTta yTuuaja
LOKOBa [AeBU3HOr Kypca Ha pauwmo ayra v bAM,
Hajbo/bu MosioXKaj wma cTpaTernja C4, jep je
LEeNoKynHo ¢WHaHcUpare Yy  AWHApWMma,  AOK
ctpaternje C2 n C3 umajy Behy M310KEHOCT PUIUKY
npomMeHe [AeBU3HOr Kypca, jep je duHaHcupare
33aCHOBaHO Yy MOTMYHOCTU Ha WM3BOPUMA Y CTPAHOj
Banytn. Crpatermja C1 y nornesy pusnKa npomeHe
OEeBU3HOI Kypca MMa NOBOJbHWUjU MOMOXKAj Y OA4HOCY
Ha ctpaTervje C2 u C3, u3 pasnora WTO KOMOUHyje
duHaHcuparbe y fomahoj U cTpaHoj BanyTu.

OpHoc gyra v BAMN Ha Kpajy 2028. roguHe
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Ca acnekta yyewha kamaTa y BAM, Hajckyn/we cy
ctpaternje C4 (emucuja obBesHnua y guHapuma) n C2
(emucmja espoobBesHMUa Yy gonapuma), caeam
ctpaternja Cl (Koja KOMOWHyje WHCTPYMEHTe
AeHOMMHOBaHe eBpUMa, AMHAPUMA UK L0SIapUMa,
ca OMKCHOM WAM BapujabunHom ctornom), AOK je
cTpaternja C3 HajnoBosbHMja (jep ce 6a3upa Ha
eBpoobBe3HMLaMa LEeHOMUHOBAHMM Yy eBpuMMa ca
bUKCHUM  cTonama). PesynTatM cTpec aHaause
nokasanu cy ga Hajsehu puMsnK 3a NPOMeHy oAHoca
KamaTe u B/Il1, aKo ce NpOMeHN OCHOBHU CLLeHapwo,
[0N1a3M 0f, LWOKA MPOMEHE KaMaTHUX CToMa Koju je
Behu Ha gomahem Hero Ha mehyHapoAHOM TPXKULWITY
36or vyera ctpatervja C4 nma Hajsehu pM3MK npomeHe
paumja kamate u BAAMN. Cnepe ctpaternje C2 n C3 Koje
ce cactoje of, TPXMULWHUX WMHCTPYMeHaTa Koju cy
Takohe MNOoA/NOKHM LIOKOBMMA MPOMEHE KaMaTHUX
cTona Ha mehyHapoAHOM TPXKMLWTY, AOK je Kog C1

0Baj pU3nK ybnaxeH ycnes, npucycrea
KOHLECMOHANHUX  MHCTPyMeHaTa ca  QUKCHMM
cTonama.

OpHoc kKamata u BN Ha Kpajy 2028. roguHe
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Tab6ena 33. OgHoc jaBHor gyra v BAMN Ha Kpajy 2028. roguHe

CueHapuju

OCHOBHM CLLeHap1o

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

KamatHu wok (cueHapuo 2)

Kom6uHoBaHM wokK (15% USD n KamaTHu wokK1)
MakcumanHum pusmk

c1 c2 c3 ca
43,6 43,7 43,6 43,7
46,8 47,3 47,2 46,1
44,3 44,5 44,4 44,5
44,8 44,9 44,8 45,1
44,8 46,1 44,8 44,9
3,18 3,58 3,57 2,42

Tabena 34. OgHoc nnahaka no ocHoBy Kamata u BN Ha Kpajy 2028. roguHe

CueHapuiju

OCHOBHM CLLeHap1o

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

KamatHu wok (cueHapuo 2)

Kom6buHoBaHu oK (15% USD 1 KamaTHM WwoK1)
MaKcumanHu pusmk

c1 Q2 c3 ca
1,9 2,0 1,9 2,0
1,9 2,0 1,9 2,0
2,3 2,4 2,3 2,4
2,6 2,7 2,6 2,8
2,3 2,5 2,3 2,4
0,68 0,71 0,71 0,87

HapegHa Tabena npukasyje KpeTatba OCHOBHMX
napameTapa jaBHOr Ayra Mo OCHOBY CBe 4eTupu
pasmaTpaHe cTpaTeruje, LWTO OC/AMKaBa rope
NMoOMeHYyTe KapaKTepuCTUKe CBaKe cTpaTteruje.
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Tabena 35. MHAMKaTOpPU pM3MKa 3a aATepHATUBHE cTpaTeruje Ha Kpajy 2028. roguHe

Cc1 Cc2 c3 ca

HomuHanuu ayr (% 6A4M) 43,6 43,7 43,6 43,7

NpumerbeHa KamaTtHa ctona (%) 4,6 4,8 4,6 4,8

Pusuk ATM® crnosbHu noptdoamo (y rogmHama) 9,6 10,4 10,5 7,8

peduHaHcuparba ATM gomahwu nopTtdonuo (y roamHama) 5,7 4,5 4,5 6,8

ATM yKynaH noptdoauo (y roguHama) 8,4 9,6 9,6 7,1

Pu3MK KamaTHUX cTona ATR7 (y roguHama) 5,6 8,0 8,0 5,6

Pedukcuparse (% yrynHor gyra) 31,1 19,1 19,2 19,1

Oyr no duKcHUM cTonama (% yKkynHor ayra) 73,8 85,7 85,7 85,7

Pu3uK geBu3HoOr Kypca WNHOo-BanyTHW ayr (% yKynHor agyra) 69,0 85,5 85,5 36,9

Crpec-TecTt aHanu3a

Ha ocHOBY NiiaHMpPAHOr MaKPOEKOHOMCKOI OKBMPA, a OcHOBHM aKTOpWM KOjU yTUYY Ha CTabunusauujy
y C/yyajy n3ocTaHKa yTuuaja moryhunx pusuka, jaBHu pauuja jaBHu ayr/BAMN cy pact BAMM, NO3UTUBHM
Oyr LEeHTpanHOr HMBOA BflacTM 6u Ha Kpajy 2028. NPUMapHM PE3YyNTaT U KypC AWHApa npema MHO-

roguHe Tpebano aa 6yae Ha HuBoy og 43,6% BAN. BajsyTama.

Tabena 36. [lonpMHOCK OCHOBHUX MaKPOEKOHOMCKUX Bapujabau Ha npomeHy pauuja
jaBHM pyr (ueHTpanHor HMBOA gprKase) — AN, y %

2023 2024 2025 n 2026 n 2027 n 2028 n
[Oyr ueHTtpanHe ap>kase/BAMN 48,0 46,7 44,6 44,0 43,8 43,6
MpomeHa y oagHocy Ha npeTxoaHy roa. y % BAM -4,4 -1,3 -2,1 -0,6 -0,2 -0,2
[JonpuHoc npumapHor GucKanHor pesyntata 0,3 0,4 1,1 1,1 1,2 0,6
JonpuHoc Kamata 1,7 1,8 1,9 1,9 1,9 1,9
JonpuHoc pacta HomuHaaHor BN -8,1 -4,6 -2,8 -2,8 -3,5 -2,6
JonpwuHoc octanux pakTopa 1,7 1,1 -2,3 -0,8 0,2 0,0

6 ATM (Average Time to Maturity) — eHrnecka ckpahenuua 3a npoceyHo Bpeme Ao gocneha.

7 ATR (Average Time to Refixing) — eHrnecka ckpaheH1uUa 3a NPOCeYHO Bpeme 0 NPOMEHe KamaTHWX cTona.
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YTMuaj npomeHe Kypca AuHapa npema Kopnwu
Banyta u3 noptdosauja jaBHOr Ayra LeHTpaaHoOr
HMBOA ApXKaBe Ha NPOMeHy pauumja jasHu ayr — bAnN
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Ha rpadukoHy je npeacrtaB/beHO KpeTarbe pauuja
jaBHOr Agyra ueHTpasHor HuBoOa Aprkase u BAMN y
3aBMCHOCTM 0OJ, MPOMEHe Kypca AuHapa npema
oapeheHoj Kopnu BanyTa. puKasaHa je OCHOBHa
npojekumja ca anTepHaTUBHMM CueHapujuma y
3aBUCHOCTH on anpeuujauuje, OZlHOCHO
Jenpeuujaumje Kypca AuHapa y pacnoHy og 10%
anpeuyvjaumnje go 10% penpeumjauyvje AunHapa vy
OAHOCY Ha Kopny BanyTta. [pymeHOM HaBeAeHWUX
CLeHapuja MmoxKe ce BUAeTu aa 6u ce paumo 3a 2028.
roguHy Kpetao y pacnoHy og 40,2% no 47%, ook 6u
33 OCHOBHM cL,eHapuo 6Mo Ha HMBOY oz 43,6%.

[naBHM pU3nLM 3a ocTBapere CTpaTeruje, nopes, rope
HaBeAeHUX daKTopa Koju cy KBaHTUMKOBAHM, Cy U
CTabUNHOCT MAaKPOEKOHOMCKE cuTyaumje y Peny6amum
Cpbujn, noTpebe 3a 4OAATHUM 3ayKMBaHEM KaKo br
ce peryamcanu Ayrosu Ha APYyrMM HMBOMMA BACTH,
jaBHOM CeKTopy M PUHAHCKjCKOM ceKTopy Penybanke
Cpbuje 1 akTuBMpakbe AaTUX rapaHumja.
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BaXKHO je HAaMOMEeHyTM [da CMakbery jaBHOr ayra y
ogHocy Ha BN ponpuvHOCKM M afeKBaTHA KOHTPosa
u3gaBartba rapaHumja u  yHanpehewe npoueca
npuopuTM3aLmje NHBECTULIMOHUX NpojeKaTa, Koju ce
dUHaHcKpajy n3 KpeguTHux NNHWja
MYATUNATEPANIHUX U BuaTepanHUX KpeauTopa.

AyropoyHu cTpaTewKu OKBUP 3a ynpaB/bakbe
jaBHUM ayrom

OCHOBHM CTpaTeWKN UW/bEBU KOjuma je noTpebHo
TEXWUTU Y HAPEeLHOM AYyropovyHOM nepuoay, Kako bu
ce MUHUMM3UPAAU pusnumM noseharba 3a4yKeHOCTH
M TPOLLKOBA CEPBUCUPAHLbA jaBHOT Ayra cy:

= na ydyewhe ayra AEHOMWHOBAHOr Yy AWHApMMA
M3HOCKM Hajmarbe 30% YKynHOr jaBHOr Ayra Ha
cpearby poK;
ha ydvewhe ayra LAeHOMWMHOBAHOr Yy eBpuMa Yy
jaBHOM Ayry u3HOCKM Hajmarbe 65% payra y MHO-
BanyTH, yk/bydyjyhu 6yayha 3agyxuBarba MU
TpaHcaKkuuje;
Aa ce yyewhe ayra ca BapujabuaHMM KamMaTHUM
ctonama kpehe y uHTepBany on 25% = 5% vy
CpeaH0pOYHOM Nepuoay;
O3 MPOCeYHO Bpeme A0 MPOMEHe KamaTHe cTone
(ATR) byae ogpskaBaHO Ha HMBOY O MUHUMYM 5,0
roguvHa, y CKJady ca rope HaBeLeHOM Mepom
rnocTeneHor cmarbMBakba ydyewha Jayra ca
BapMjabUAHUM KamMaTHMM CTONAMa;
[a npoceyHa noHAepucaHa KamaTtHa ctona (WAIR)
Ha jaBHM ayr y somahoj Banytu He npenasu 6,00%;
= fa yyewhe KpaTKopoyHor ayra (4mje je pocnehe go
roaAmHy AaHa) nsHocu Ao 20% yKynHor jaBHor ayra;
= na npoceyHo Bpeme Ao pgocrneha (ATM)
YHyTpawmer ayra byae Ha HUBOY o4, Hajmarbe neT
roAMHa Ha cpeatbU poK;
= fa ce npoceyHo Bpeme Ao gocneha (ATM) cnosbHor
ayra ogprkasa Ha Hueoy og 8,0 £ 0,5 roanHa y
WUCTOM BPEMEHCKOM XOPU30HTY.
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KpeTare npuHoca Ao gocneha guHapcKux
»6eHuUMapK” emucuja yk/byyeHux y GBI-EM Global
Diversified Index Ha ceKyHgapHOM TproBaky
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MpoceuHo Bpeme ao gocneha (ATM) gprkaBHUX
XapTuja oA BpeAHOCTM eMUTOBAHUX Ha Aomahem
GUHAHCU]CKOM TPXKULWITY Y Nnepuoay
31. asryct 2018. — 31. aBrycrt 2025. roguHe
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Mepe 3a yHanpehere TpXuWTa AUHAPCKUX
XapTuja o4 BpeaHocTU y nepuoay 2025-2028.
roavHe

TpXKUWTe ApXKaBHUX XapTuja o4, BPenHOCTH, Y
nepuoay og 2012. roanHe go asrycta 2025. roguHe,
KapaKTepulle WUCMyHaBakbe 3aLpTaHUX CTPATELLKMX
LM/beBa, NPBEHCTBEHO Yy MoOr/aefy WHCTpymeHaTa
buHaHCUparba, Kao My pa3Bojy U ofprKaBaky
cTabunHocTn amsepcudurosaHe 6ase MHBECTUTOPA.
Mpenackom ca KpPaTKOPOYHUX M3BOpa PUHAHCMPAHbA
Koju ce Be3syjy 3a nepwog go 2010. roguHe, Ha
cpearbopoyHe " AyropoyHe WMHCTPYMEHTe
bVHaHCUpakba, Y3 KOHCTAHTHO CMakbere TPOLUKOBA
3a/yKMBatba, YTUYE Ce Ha CMakbere pusmka
peduHaHcMpatkba, KAao jeAHOr oA NPUMapHUX pU3mnKa
y NpoLecy ynpas/batba jaBHMM gyrom. Ha Kpajy 2013.
roguHe yyewhe LYTOpPOYHMUX OUNHAPCKNX
MHCTPYMeHaTa MO OPWUIMHANHOj POYHOCTM Of TPU U
BULLE rogMHa naHocuno je 38,3% y cTarby AMHAPCKUX
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XapTuja oA Bpea4HOCTU, AOK je Ha Kpajy aBrycrta 2025.
rognHe nsHocuno 100,0%.

TpaHCNapeHTHOCT y pady M M3BeLlTaBakby, Kao U
NPUCYTHOCT Ha MehyHapoaHOM TPXKULUITY KanuTana,
yTM4y Ha MHPOPMMCAHOCT, a TUMe U Ha
3aMHTEPECOBAHOCT Hepe3uaeHaTa A3 MHBECTUPAjY
Kanutan y OyX»HUYKE UHCTPYMEHTE, NPBEHCTBEHO Y
Op’KaBHe  OMHApPCKe  [yropoyHe  XxapTuje  of
BPEAHOCTW, YMMe ce OCTBapyje pacT cTabunHe 6ase
MHBeCTUTOpa.  Ycnen — ycnewHe — peanuvsauuje
,0eHuUmapK” emucunja Tokom 2014. 1 2015. roamHe, ca
MCTOM MPAKCOM je HacTaB/beHO TOKOM 2016. rogmHe.
Y ¢ebpyapy v jyny 2016. roguHe emwutoBaHe cy
,0eHUMapK”  Tporoauwka UM CeaAMOroguiitba
ob6Be3HuLa 06Mma emucuje no 110,0 mapa amHapa. Y
anpuny 2017. rognHe emuTOBaHa je Tporoguilikba
,6eHuUMapK” obBe3HULa 06MMa eMUCKje Y U3HOCY Of,
110,0 mnpa auHapa. Y jaHyapy u ¢ebpyapy 2018.
rogMHe emuToBaHe cy ,6eHumapk” netoroguwHba u
Jecetoroguwma obsesHWUa obuma emucuje no
110,0 mnpg AauHapa. Y jaHnyapy 2019. roguHe
emuToBaHe cy ,b6eHumapk”  Tporoguwra W
cegMmoroamiuba obsesHuua obuma emmcuje 100,0 n
150,0 mapa avHapa. Y jaHyapy u ¢ebpyapy 2020.
rogyHe no NpBU NyT Cy eMUTOBAHE NETOMNOroAuLLHe
" ABaHaecTounoroauikbe obBe3HULe ca
NnonyroauWbmum  KynoHom. MameHama Ypepbe o
ONWITMM YCNOBMMA 33 EMUCUjY U NPOAAJY APKaBHUX
XapTWja of, BPeAHOCTM Ha MPUMAPHOM TPMKULITY
(,Cny»benun rnacHuk PC”, 6p. 100/14, 78/17, 66/18,
78/18 n 140/20), omoryheHo je nosehare obuma
paHuje €MUTOBaHUX obBe3HULa, na je
netovnoroguwbuMm  obBesHMuama  (MpBOBGUTHO
EeMUTOBaHMM 28.01.2020. roguHe) 7
JABaHaecTounorogmwbim obsesHuLuama (NpBOOUTHO
emuToBaHMm 18.02.2020. roamHe) 2021. roauHe
nosehaH 06um emucmje 3a no 50 mapa AnMHapa, 40K je
OeceToroamibnm obBesHMUama (npBOGUTHO
emuToBaHum 06.02.2018. roauHe) nosehaH 3a 10
MApA AuHapa. Tokom 2022. roguvHe WM3BpLUEHO je
nopeharbe 06MMa emucuja  [OeceToroAuLIHbUM
obBesHMLaMa (NpBob6UTHO emuToBaHUM 06.02.2018.
roguHe) 3a 25 mapga avHapa.

OBMM emucujama 3HaTHO je nosehaH o06um
CeKyHOapHOr TproBakba OBMM MHCTPYMEHTMMA, LUTO
je gonpuHeno 1 nagy M3BPLIHMX CTOMa NPMHOCA Ha
peoTBapatbMma MOMEHYTUX emucuja. Yuewhe
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CTPAHUX MHBECTUTOpPA Y AMHAPCKMM XapTujama Of,
BPeAHOCTH, Ha Kpajy asrycta 2025. roguHe nsHocmno
je 14,6%.

30. jyHa 2021. roguHe Tpu AMHapcKe OGeHYMapK
obBesHuLe YyK/bydyeHe cy y J.P. Morgan uHAeKc
APXKaBHUX 0b6Be3HMLUA 3emasba y pas3Bojy (GBI-EM
Global Diversified Index), ca gatymom gocneha 11.
jaHyap 2026. roanHe (RSMFRSD89592), 8. debpyap
2028. rognHe (RSMFRSD55940) u 20. asryct 2032.
roguHe (RSMFRSD86176). 5. mapTta 2024. roguHe y
J.P. Morgan UHAeKC ApKaBHUX 06BE3HUL,A 3eMasba Y
pa3Bojy (GBI-EM Global Diversified Index), yk/byueHa
je AuvHapcka 6eHumapk obBesHMUA ca AaTymom
pocneha 26. oKTObap 2031. roanHe
(RSMFRSD58761). 31. mapta 2025. roauHe y J.P.
Morgan WHAEKC ApKaBHWMX o6Be3HMUa 3emasba Y
pa3Bojy (GBI-EM Global Diversified Index), yk/byyeHa
je HoBa gMHapcKa 6eHYMApK 06Be3HMLLA ca AaTyMOM
pocneha 27. jyn 2035. rogmHe (RSMFRSD34101).

Y 2023. roguHu 04, AMHAPCKUX XapTHja eMUTOBaHe cy
ABoroavimwe OMHapcKe obBesHuLe.
[JecetoroguwbmMm  AUMHAPCKMM  obBe3HMLama je
nosehaH obum emwucuje 3a 18,4 mnapa AuHapa u
ABaHaecTtonnoorognwmwum 3a 50 mapg auHapa. Y
OoKTObpYy 2023. roavMHe emuTOBaHa je HoOBa
OCMOroAMlba AMHApCKa obBe3Huua, ca obumom
emucmje 110 mwuamjapgm  guHapa. Op  eBpo
OEeHOMMHOBaHUX XapTtuja eMuUToBaHe cy
ABoroauitbe ob6BesHuLe.

Y 2024. roauHu nosehaH je o06um emucuje
obBe3HuUe podyHOCTM 8 roauHa 3a 40 munnjapaum
OnHapa  (npBobuTHO  emuToBaHe  24.10.2023.
roguHe). Of eBpO  LEHOMMHOBAHMX  XapTuja
emMUTOBaHe cy Tporoguiutbe obsesHuLe.

Y janyapy 2025. roauHe emuToBaHa je HoOBa
JeceTunoroguilbba  gMHapcka  obBesHMua, ca
obumom emucuje 120 munujapam auHapa. Obum
emucuje obeesHuue poyHocTu 10,5 rogmHa nosehaH
je y debpyapy 3a 60 mununjapam auHapa (npBobUTHO
emutoBaHe  23.01.2025. roguHe). Op  eBpo
OEHOMMHOBaHMUX XapTtuja eMuToBaHe cy
ABaHaecTorogmitbe ob6BesHuLE.

Y nepurogay 3a Koju ce goHocu oBa CTpaTterunja o4ekyje
ce yHanpehere edUKACHOCTM MPUMAPHOT TPXKMULUTA
nytem npuctyna I-link nnatdpopmu, kao mexaHnsma 3a
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cangupare OpXKaBHUX XapTuja Of, BPEeAHOCTU Koju
OMPEKTHO, Y AOYXKEM pPOKY, AOMPUHOCK CMakberby
TPOLIKOBA 3aZy)KMBatba, KA0 U CMatbehy pPU3MKa
pebuHaHcupatba. YBohewe cuctema npojaje
APXKABHUX XapTuja of BPeAHOCTM Ha Jomahem
bUHAHCHjCKOM TPXUWTY y3 MoryhHOCT cangupatsa
nytem nnatdopme CTPaHOr MNpaBHOr AuULA, Koje
o0b6aB/ba NMOCNOBE KAMPWHIA U canauparba, npyxuhe
[obpy  ocHoBy 33  yHanpehere  TPXKULIHE
epUKACHOCTU CEeKYHAAPHOr TPXMLWTA  [APrKaBHUX
XapTuja on BpegHocTu. Pa3Bojem cekyHAaapHoOr
TpXUWTA, BpemeHOM he ce ycnocTtaBuUTU KOHUENT
TPXUIWHE edUKacHOCTM Yy MpoLecy BpeaHOBaHa
OPXKABHUX XapTWja oA BpeaHOCTU. Yeoherbem
,0eHuUmapk” emucuja o06Be3HMLA OCTBapeH je
nosuTMBaH edpekaTr Ha 0b6UMM U  KOHTUHYUTET
CEeKYHJAPHOr TproBaka, Kao M Ha yHanpehewe
TPXUIWHE edMKaAcHOCTM Yy MOCTYNKy npojaje
OPYKaBHUX XapTUja Ha NPUMAPHOM TPXKULUTY.

Kao Bogehe dakTope Koju yTuUy Ha KpuBY NpMHOCA
[OPXaBHUX XapTuja of BpeAHOCTM noTpebHo je
M34BOJUTU OUCKANHW pe3ynTaT, OYeKMBaHy CcTomny
UHPNaumje v aesusHM Kypc. Kao nocebHy rpyny
dakTopa noTpebHO je U3ABOjUTM MAKPOEKOHOMCKA
KpeTaka U O4YeKMBarba, Kao UM MNpomeHe Ha
mehyHapogHOM GUHAHCUjCKOM TPXKULLITY, Koje ce
pebneKkTyjy Ha npemujy pn3mrKa 3emsbe.

Ha Kpajy 2012. roanHe npoceyHa pOYHOCT ANHAPCKMX
XapTvja o4, BpeAHOCTM u3Hocuna je 394 paHa (1,1
roguHy), Ha Kpajy 2013. roguHe 469 paHa (1,3
roguMHe), Ha Kpajy 2014. roguHe 645 paHa (1,8
roguHy), Ha Kpajy 2015. roguHe 749 paHa (2,1
roguHy), Ha Kpajy 2016. roguHe 789 paHa (2,2
roguHe), Ha Kpajy 2017. roguHe 864 paHa (2,4
roguHe), Ha Kpajy 2018. roguHe 1.188 paHa (3,3
roguHe), Ha Kpajy 2019. roguHe 1.403 paHa (3,8
roguMHa), Ha Kpajy 2020. roguHe 1.429 paHa (3,9
roguMHa), Ha Kpajy 2021. roguHe 1.377 paHa (3,8
roguMHe), Ha kKpajy 2022. roguHe 1.220 paHa (3,3
roguMHe), Ha kKpajy 2023. roauHe 1.427 pana (3,9
roguHe), Ha Kpajy 2024. roguHe 1.382 paHa (3,8
roguHe), a Ha Kpajy aBrycrta 2025. roguHe 1.892 naHa
(5,2 roauHe).

Pa3Boj momaher Tp)KMLWTA APKaBHWUX XapTuja of
BpeAHoCcTM  of, — cTpaHe  Penybnuke  Cpbuje
NOTNOMOTHYT je cnegehmum mepama:
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= O6Be3HMLe Penybnunke Cpbuje ykbyyeHe cy y J.P.
Morgan rnobanHu MHAEKC AprKaBHUX 06Be3HMLa y
JIOKa/IHUM BanyTama 3emasba y passBojy (GBI-EM
Global Diversified Index) wto 6u Tpe6ano 3HayajHO Aa
noseha 6a3y uWHBecTUTOpa W A[0AATHO Mocnewm
CEeKyHapHO Tprosake, WTO he pasbe [ONPUHETH
CMatbetby TPOLUKOBA 3ajyKMBarba MNyTeM emucuja
OVHAPCKUX OP¥KABHUX XapTHja 04 BPEAHOCTH;

Y unmby Kpeupara wto Behe 6ase nHBecTUTOpa U
pa3Boja  CEKyHAAPHOr  TPXWUWTA  XapTuja of
BPEAHOCTM €eMMUTOBaHUX Ha JAomahem TpxuwTy,
KpeupaH je jegHaK Mopecku TpeTmaH gomahux u
CTpaHWX WHBecTUTOpa Kpajem 2011. roauHe, un y
HapefHOM nepuody Texuhe ce yKnarbakby CBUX
eBeHTya/IHMX npenpeka 3a cnobogaH nNpoToK
KanuTana;

Mpenysete cy aKTMBHOCTM Ha omoryhaBamy
cangupara ApXKaBHUX XapTuja o4 BPEeAHOCTM Ha
MHOCTPAHOM TPXMWTY. M3meHama W pgonyHama
3aKkoHa o0 jaBHOM ayry u3 geuembpa 2019. roauHe,
omoryheHo je fia KAMPUHT U canguparbe AprKaBHUX
XapTvja of, BPeAHOCTM eMWTOBaAHMX Ha Jomahem
TPKUWTY, nopes, LleHTpanHor pernctpa BpLwn 1 Apyro
CTPaHO NpaBHO NLE Koje 0H6aB/ba NOC/IOBE KANPUHTA
M canaunparba.

Tokom 2023. n 2024. roguHe aKTUBHO ce paauao Ha
ycarnawasaky  3aKOHCKe perynatmee u  UT

107

MHPPACTPYKType 3a ycnocTaB/batbe mehyHapogHor
NuHKa (i-Link) nsmehy LieHTpanHor pervcTpa, aenoa u
KANPWHIa xapTuja og BpegHoctn 1 Euroclear 6aHke,
WTO je HacTaB/beHo M y 2025. roanHU Kako 6u ce
OTNOYENO  canauparbe  ApXKaBHUX  BeHumapk
obBesHuua npeko Euroclear npoBajaepa noct
TProBMHCKUX TpaHcakuuja. OcCHOBHe npeaHOCTU
npuctynarwa Euroclear cuctemy cy wuperbe 6ase
MHBECTUTOPA KPO3 NaKWy AOCTynHOCT aomahwux
XapTuja og BpeaHOCTU CTPAaHUM UHBECTUTOPMMA, LUTO
Ja/be CMatbyje TPOLIKOBE Yy peAyKOBAaHOM naHuy
yUYeCHMKa KynoBuHe xapTuja of, BpeAHOCTH, @ TUME U
naf, npuHOca Ha XapTuje W HUKe TPOLIKOBe
3afyKMBatba emuTeHTa. Takohe, nosehasa ce
JIMKBUAHOCT CEKYHAAPHOT TPXKMULWTA WKnperem Hase
MHBECTUTOPA.
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IV 3ABPLUHE OAPEABE

CactaBHM peo oBe pesBuanpaHe PuckanHe cTpaternje umHe [Mpunor 1 — [lpojekumja OCHOBHMX
MaKPOEKOHOMCKUX MHAUKaTOopa, Mpunaor 2 — ducKkanHm oKBMp cekTopa Apkase y 2026. roanHu, Mpunor 3 — YKynHu
npuxoam, pacxoam u pesyntat, y nepuoay og 2024 — 2028. roanHe, y mapg, guHapa wn Mpunor 4 — lpernep,
WMHBECTULMOHMX NpojeKaTa y penybanykom bylety (M3gaum 3a HeduHaHCUjCKY UMOBUHY M3HaA 20 MUAMOHA eBpa),
KOju cy oALwTaMnaHu y3 0By GUCKaNHy cTpaTerujy.

OBy peBuamnpaHy ®rckanHy cTpaTernjy Aoctasuti oabopy HapoaHe cKynwTuHe HaaneXxHoOM 3a GUHaHCH]e,
peny6nyKK ByLIeT 1 KOHTPOY TpOLUeHa jaBHUX cpeacTaBa u MuHucTapctay duHaHcuja.

OBy pesuampaHy ®PuckanHy ctpaterujy objasutn y ,Cnyk6eHom rnacHuky Penybnuke Cpbuje” n Ha
WHTEpHeT cTpaHuum Bnage n MuHuctapctsa duHaHcwja.

05 bpo;j:
Y Beorpaay, HoBembpa 2025. roanHe

BNALA
MPBW NOTNPEACEAHUK BNALE

CuHnwa Manun
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Mpunor 1 — MNpojeKumja OCHOBHMUX MaKPOEKOHOMCKUX MHAMKATOPA

2025 2026 2027 2028
Crona peanHor pacta BAM, % 2,3 3,0 5,0 3,5
BAMN y Tekyhnm TPXRULWHMM LieHama (y MApZ4 AnHapa) 10.377,9 11.085,1 12.034,3 12.807,2
M3BOpYM pacTa: NPOLLEHTHE MPOMEHE Y CTa/IHUM LieHama
JIn4yHa noTpowma 2,8 4,6 3,5 3,4
[p»aBHa noTpoLwma 2,6 2,9 2,0 2,4
MHBecTMLNje y OCHOBHaA cpeacTBa 1,6 6,9 5,9 4,5
M3B03 pobe 1 ycayra 4,3 4,7 8,4 5,6
YB03 pobe u ycnyra 5,5 6,5 6,0 5,5
JonpuHoc pacty BAl, NpoueHTHM NoeHn
[Jomaha Tpaxkrba 3,4 4,6 4,1 3,8
JInyHa noTpowma 1,8 2,9 2,2 2,2
[p*KaBHa NOTpOLWHA 0,5 0,5 0,3 0,4
MHBecTMLNje y OCHOBHa cpeacTsa 0,4 1,7 1,5 1,2
lNpomeHa y 3annxama 0,7 -0,5 0,0 0,0
HeTo n3Bo3 pobe u ycnyra -1,1 -1,6 1,0 -0,4
Pact B/1B no cektopuma 1 HeTo nopesa, %
Momonpuspeaa 2,0 3,1 0,0 0,0
NHaycTpmja 2,8 0,4 3,9 4,7
[paheBuHapcTBO -5,1 8,5 4,9 2,6
Ycnyre 2,8 3,5 5,9 3,4
HeTo nopesu 2,8 3,5 4,3 3,4
JonpwuHoc pacty BN, npoueHTHM NnoeHn
MNossonpuspesa 0,1 0,1 0,0 0,0
NHaycTpmja 0,5 0,1 0,7 0,9
IpaheBMHapcTBO -0,3 0,4 0,2 0,1
Ycnyre 1,6 2,0 3,4 2,0
Heto nopesu 0,4 0,5 0,6 0,5
KpeTame ueHa, %
BAN pednatop 41 3,7 3,4 2,9
MoTpolwayke LeHe (roauLbm NPocek) 3,9 3,7 3,5 3,0
KpeTtara y cnosbHom cekTopy, % BAN
Canpo Tekyher payyHa -5,3 -6,0 -4,9 -5,1
duckanHu nHankaTopu, % AN
dUCKaNHM pe3yaTaT CEKTOpa ApKase -3,0 -3,0 -3,0 -2,5
KOHCONMA0BaHM NpUXoam 40,9 40,9 40,1 40,0
KoHconnaoBaHu pacxoam 43,9 43,9 43,1 42,5
BpyTO Ayr CeKTOpa Apxase 45,0 44,5 44,3 44,1
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Mpwunor 2 — ducKkanHM OKBUP ceKTopa AprKase y 2026. roamHu

CekTop byyer Jeaunmue papgoBsu n BaHbyyeTcku
NoKanHe Al BojsBoguHa ooco ®oHg NNO P®30 HC3 ®oHg COBO
ApKase Peny6nuke onwTUHe KOPUCHULMU
camoynpase
1=2+3+6+7 2 3=4+5 4 5 6 7=8+9+10+11 8 9 10 11
JasHu npuxogu 4.534,5 2.374,7 526,1 481,5 44,6 83,5 1.550,2 1.044,3 468,2 32,5 5,2
Tekyhu npuxoau 4.500,7 2.3433 524,1 479,5 44,6 83,5 1.549,8 1.044,3 468,0 32,3 5,2
Mopecku npuxoamn 4.041,3 2.080,0 452,0 413,3 38,7 1.509,4 1.044,3 428,8 31,3 5,0
Mopes Ha goxoAaak 465,0 150,5 314,5 299,8 14,7
AonpuHocu 1.509,4 1.509,4 1.044,3 428,8 31,3 5,0
Mopes Ha gobur 299,0 275,0 24,0 24,0
nas 1.084,0 1.084,0
AKuuse 453,3 453,3
Uapune 99,9 99,9
OcTanu nopecku npuxoau 130,8 17,3 113,5 113,5
Henopecku npuxoagun 459,4 263,3 72,1 66,2 5,9 83,5 40,4 39,2 1,0 0,3
[oHauuje 33,8 31,4 2,0 2,0 0,4 0,2 0,2 0,0
JaBHM pacxoau 4.871,4 2.238,8 559,8 514,7 45,1 119,7 1.953,1 1.243,9 671,3 27,9 10,1
Tekyhu pacxoau 4.098,9 1.601,2 462,3 421,4 41,0 104,6 1.930,8 1.241,7 651,7 27,5 9,9
Pacxopm 3a 3anocneHe 978,1 566,1 106,0 101,0 5,0 21,4 284,6 5,0 277,0 2,5
JonpuHocK Ha TepeT nocnoaasua 150,3 89,9 14,6 14,0 0,6 3,8 42,1 0,8 40,7 0,5
KynoBuHa poba u ycnyra 846,2 258,9 203,9 199,5 4,4 72,9 310,6 59 294,8 2,5 7,4
OTnnata Kamara 215,0 212,2 2,7 2,4 0,3 0,1
Cy6BeHunje 242,8 194,8 48,1 32,7 15,4
CouwmjanHa nomoh u TpaHchepu 1.537,9 212,2 36,0 35,4 0,7 1.289,7 1.228,4 37,2 21,7 2,4
opf yera neHsuje 1.172,7 1.172,7 1.172,7
Ocranu tTekyhu pacxogu 128,5 67,2 51,0 36,5 14,5 6,5 3,9 1,5 2,0 0,3 0,1
Kanutanuum pacxoau 737,4 602,4 97,5 93,4 4,2 15,1 22,4 2,2 19,6 0,4 0,1
Heto 6ylertcke nosajmuue 11,5 11,5
AKTMBMpaHe rapaHuuje 23,7 23,7
DuUCKaNHU pe3ynTaT UCK/b. TpaHchepe -337,0 135,9 -33,8 -33,2 -0,5 -36,2 -403,0 -199,6 -203,1 4,5 -4,8
TpaHcdepu o Apyrux HUBOA BRaACTU 707,3 40,0 91,0 76,6 14,4 36,2 540,2 321,5 213,1 0,7 4,8
Byyet Peny6auke 512,9 82,6 68,2 14,4 36,2 394,1 307,8 85,2 0,7 0,3
papoBK 1 oNwWTUHE 43,4 40,0 3,4 3,4
Al BojsoguHa 13,9 8,4 8,4 5,5 5,5
®doHp NNO 122,0 122,0 117,4 4,5
P®30 10,0 10,0 10,0
HC3 53 53 3,8 1,5
®doHp COBO
BaH6yeTCKM KOPUCHULM
TpaHchepu apyrum HUBOMMA BACTH 707,3 512,9 57,3 43,4 13,9 137,2 122,0 10,0 53
byyet Penybauke 40,0 40,0 40,0
papoBu M onwTUHE 76,6 68,2 8,4 8,4
AN BojBoauHa 14,4 14,4
®doHp NUO 321,5 307,8 13,7 10,0 3,8
P®30 213,1 85,2 8,9 3,4 55 119,0 117,4 1,5
HC3 0,7 0,7
®oHp COBO 4,8 0,3 4,5 4,5
BaH6YHETCKM KOPUCHULM 36,2 36,2
duckanHu pesyntar -337,0 -337,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Y Tabenu je npuKasaH OKBUPHU M3HOC Npuxoaa v pacxoaa y 2026. rogmHu Koju je y Behoj mepu 3acHOBaH Ha CTaTUCTUYKO] METOAONOMMjU padyHa jaBHUX GUHAHCK]A HEro Ha pavyHOBOACTBEHO]. byayhu aa Tokom ByieTckor npoueca
MO3Ke A0hW A0 M3MeHa Y BUCUHM U CTPYKTYPU NOjeAnHUX KaTeropuja, 0BU M3HOCK HUCY 3aKOHCKM obasesyjyhu.
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Mpwunor 3 — YKynHM npuxoau, pacxoam u pesyntaTy nepuoay 2024 — 2028. roguHe, y mapg AnHapa

2024 2025 2026 2027 2028

JaBHU npuxoam (1 +2) 3.941,0 4.244,3 4.534,5 4.826,7 5.120,4
1. Texyhu npuxoam (1.1 +1.2) 3.919,7 4.206,0 4.500,7 4.792,0 5.083,8
1.1 Nopecku npuxoam (1.1.1 + ...+ 1.1.7) 3.497,4 3.750,8 4.041,3 4.343,6 4.622,9
1.1.1 Nopes Ha goxoaak rpahaHa 403,0 434,3 465,0 507,5 545,7
1.1.2 Nopes Ha pobuT npeayseha 297,1 288,8 299,0 312,9 328,6
1.1.3 Nopes Ha goaaty BpeaHoCT 951,8 1.002,0 1.084,0 1.165,6 1.243,9
1.1.4 Akumse 415,1 435,3 453,3 465,3 478,1
1.1.5 UapuHe 89,4 93,5 99,9 105,5 110,2
1.1.6 OcTtanu nopecku npmuxogu 116,0 124,7 130,8 135,0 139,1
1.1.7 AonpuHocK 3a 06aBE3HO COLMjaIHO OCUTYpatbe 1.225,0 1.372,2 1.509,4 1.651,7 1.777,3
1.2 Henopeckun npmxoamn 422,3 455,2 459,4 448,4 460,9
2. foHauuje 21,2 38,3 33,8 34,7 36,7
JaBHU pacxogm (1 +2 +3 +4) 4.132,8 4.558,2 4.871,4 5.192,6 5.442,4
1. Tekyhu pacxoam (1.1 + ... + 1.6) 3.379,3 3.771,4 4.098,9 4.385,7 4.624,0
1.1 Pacxogm 3a 3anocneHe 907,2 1.030,0 1.128,5 1.221,5 1.309,8
1.2 KynosuHa poba v ycnyra 676,1 773,4 846,2 898,0 944,5
1.3 Otnnarta Kamarta 180,5 197,8 215,0 228,9 249,6
1.4 Cy6BeHuuje 236,7 245,4 242,8 253,7 264,7
1.5 CoumjanHa nomoh 1 octanu TpaHchepn CTaHOBHULLTBY 1.260,2 1.390,4 1.537,9 1.650,9 1.719,1
00 Yeaa neHsuje 929,6 1.044,9 1.172,7 1.260,3 1.306,8
1.6 Octanu Tekyhu pacxoam 118,6 134,4 128,5 132,6 136,3
2. KanuTtanHu pacxoam 704,6 739,8 737,4 773,0 784,1
3. HeTo bylleTcKke nosajmuue 20,9 24,8 11,5 11,9 12,3
4. AKTUBMpaHe rapaHumje 27,9 22,1 23,7 22,1 22,1
KoHconmaoBaHu GUCKanHM pesynTat -191,9 -313,9 -337,0 -366,0 -322,0
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Mpwnor 4 — Mpernea UHBECTULMOHUX NpojeKaTa y penybanykom byuyety (M3gaum 3a HepUHAHCUjCKY MMOBUHY M3HaZ 20 MUANOHA eBpa)

MpojekmosaHu MpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmosaHu
P. LUu.de a Ha3ue kanumasnHoz npojekma WL D2, mpowak y 2025 mpowak y 2026. mpowak y 2027. mpowak y 2028. Npoyetvena y 'fy nHa
Bp. | npojekma 200. epedHocm npojekma
200. 200. 200. 200.
1 s001 | Habaska onpeme usrpaarea 2,852,269,436 5,469,803,378 30,560,000 0 0 8,352,632,814
XaHrapa u npatehux objekata
2 s073 | V13rpaAwea Haunowankor 27,359,213,093 2,800,000,000 21,200,000,000 16,400,000,000 7,200,000,000 74,959,213,093
dyabanckor ctagmoHa
3 sogg | /MHicka MHGpacTpyKTypa U 21,036,515,302 20,167,716,278 18,600,000,000 2,650,000,000 0 62,454,231,580
TONNOTHU U3BOP
4 5081 | EXPO Beorpag 2027 47,040,272,159 38,232,283,722 42,577,000,000 14,400,000,000 0 142,249,555,881
T K
5 5086 yren oa Kapahophese ymue A0 0 6,000,000,000 5,000,000,000 5,000,000,000 10,000,000,000 26,000,000,000
[yHascke naguHe
6 5008 Egﬁ;jmc’fpaha’”””a '6 peaa Hosu 44,846,509,398 29,400,000,000 16,500,000,000 15,500,000,000 0 106,246,509,398
7 s015 | MPojexar mahapcko - cpncke 130,944,069,643 9,754,687,432 14,775,858,000 0 0 155,474,615,075
wenesHuue
U3rpaptea beorpasacke
obunasHuue Ha aytonyTy E-70/E-
8 5019 | 75, aeonuua: MocT npeKo peke 43,939,813,915 785,611,545 1,000,000 0 0 44,726,425,460
Case Kog OcTpykHuLe-bybats
MoToK (cektopn 4, 5 1 6)
. :
9 5027 EKOHCTPYKLUMJA KENEIHN4KE Npyre 4,603,127,991 13,000,000,000 10,870,000,000 10,213,323,000 3,839,366,000 46,737,645,320
Huw - AumuTposrpag,
10 5034 | /13rpaAraayronyra E-763, 56,476,138,798 13,751,591,721 4,200,000,000 0 0 74,427,730,519
peoHuua: MNpesbuHa - Moxera
" E-761
11 5035 3rpagtba ayronyra E-761, 180,544,401,297 35,645,957,364 28,500,000,000 7,350,000,000 0 252,040,358,661
neoHuua: Mojate - MNpesbuHa
12 5042 | Baheroe noToHyne Hemauke gpnote 919,312,536 527,400,000 640,000,000 620,000,000 1,073,013,000 4,106,955,999
u3 [lpyror ceeTckor paTa
13 5043 | /3TPaAwaaytonyra E-761 34,601,087,019 9,398,912,981 4,000,000,000 0 0 48,000,000,000
beorpaa-CapajeBo
14 5045 | V13rPaarea caobpahajumue Pyma - 89,565,112,050 19,170,000,000 5,250,000,000 3,900,000,000 5,000,000,000 122,885,112,050
LWabal, - /losHMua
15 5046 | hea/vsaumja npojexara 11,396,535,367 4,041,521,043 3,304,000,000 772,130,000 0 19,514,186,411
eNesHUUKe MHPPaCTPyKType
16 s0s0 | V13rpaatea ayronyra Huw- 2,808,996,355 200,000,000 1,300,000,000 4,900,000,000 8,300,000,000 37,310,000,000

Mepgape, aeoHunua: HUW-NMaoyHmkK
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lNpojekmosaHu lNpojekmosaHu lMpojekmosaHu lpojekmosaHu
P. I.l.lu.d)p a Ha3ue kanumasnHoz npojekma RoraKiocteres. mpowak y 2025 mpowak y 2026. mpowak y 2027. mpowak y 2028. Mpoyersena y 'fy nHa
Bp. | npojekma 200. epedHocm npojekma
200. 200. 200. 200.

YHanpehere ycnosa 3a

17 5054 | npesohere 6poa0Ba y OKBUPY 76,487,776 21,000,000 137,300,000 118,800,000 59,400,000 9,599,325,000
6paHe Ha Tucu Kog HoBor Beuveja

18 5056 | Powvperbe kanaumrera Jlyke 27,137,507 0 0 2,947,200,000 1,688,857,000 6,626,400,000
Cpemcka Mutposuua

19 5057 Ezfo?:;;%e kanauutera flyke 230,373,220 400,000,000 432,000,000 2,197,798,000 1,601,500,000 7,896,476,900

20 5058 ﬂgg;':ge*be kanauurera Jlyke 856,368,146 1,200,000,000 1,300,000,000 1,000,000,000 500,000,000 5,405,000,000

21 s0s9 | ARanTauuia bpoacke npesoarivue 3,639,709,454 1,258,175,640 55,000,000 0 0 4,952,885,094
y cactasy XENC ,bepaan 2

22 5061 | FEKOHCTPYKUMiA M AOTPaAkba 2,489,209,751 356,590,249 200,000,000 0 0 3,045,800,000
rpaHUYHoOr npenasa Xoprow

23 5062 | /13TPaArba ayronyra, Aeonuua: 0 12,013,000,000 12,000,000,000 10,795,000,000 16,346,000,000 187,600,000,000
beorpag - 3perbaHnH

24 5064 | /13rPaAba HOBOT MOCTa Mpeko peke 3,962,667,573 617,332,427 4,820,000,000 2,600,000,000 0 12,000,000,000
CaBe y beorpaay

25 5066 | /13TP3Area bpse caobpahajrmue, 21,821,128,074 8,241,818,921 2,600,000,000 0 0 32,662,946,996
neoHuua: Msepak-Jlajkosal,
M3rpagrba MocTa - 06MaasHULE OKO

26 5067 | Hosor Caga ca npucTynHmm 4,514,198,853 5,630,801,147 7,600,000,000 5,400,000,000 1,600,000,000 24,745,000,000
caobpahajHuuama

27 5069 Tyﬁ’j:“ M3rpaarbe 0buasHMLa 1 5,570,131,319 2,554,000,000 3,200,000,000 3,200,000,000 5,350,831,000 23,370,131,319
MpojeKaT n3rpasrbe KoOMyHanHe
(KaHanu3aumoHe) MHppacTpyKType

28 5070 | uuHbpacTpyKType 3a ognararbe 39,502,204,651 11,267,123,763 8,000,000,000 6,000,000,000 4,000,000,000 367,895,069,040
KOMYHa/IHOT YBPCTOT OTNaAa y
Penybanum Cpbujn
MpojekaT cakyn/batba U

29 5071 | MPeumwhasara oTnaakmx soAa 846,095,280 5,000,000,000 2,000,000,000 2,000,000,000 2,000,000,000 32,604,000,000
L',eHTpaleOr KaHaan3aunoHor
cuctema Npapa beorpaga

30 5072 | /13TPaArea beorpaackor metpoa 12,130,658,443 6,452,356,000 20,661,805,000 27,846,025,000 18,257,561,000 72,850,000,000
(MHKnja 1 - paze 1m 2)

31 s074 | V13rPaarba cesepe obunashuue 5,559,509,191 10,000,000,000 9,400,000,000 9,000,000,000 3,800,000,000 40,200,000,000

oko Kparyjesua
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lMpojekmosaHu MpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmosaHu
P. I.l.lu.d)p a Ha3ue kanumasnHoz npojekma RoraKiocteres. mpowak y 2025 mpowak y 2026. mpowak y 2027. mpowak y 2028. Mpoyersena y 'fy nHa
Bp. | npojekma 200. epedHocm npojekma
200. 200. 200. 200.

32 507 | BP3a caobpahajumua E-75, nerma 35,709,853,455 11,739,146,545 10,051,000,000 4,000,000,000 0 61,500,000,000
Moxkapesal, - Fony6baly,

33 s077 | V13rPaarba uentpa 3a o6yky 55,503,664 50,000,000 10,000,000 1,543,980,000 1,610,000,000 5,195,350,000
unaHoBa nocage 6pososa

34 5078 | MOAepHM3aLMja KenesHmskor 404,018,018 3,186,742,982 1,245,239,000 7,200,000,000 0 12,036,000,000
cekTopa y Cpbuju

35 s04g | /13rPaArba ayronyra E-763, 10,061,069,170 1,052,347,438 800,000,000 0 0 11,913,416,608
neoHuua: Hosu beorpaa-CypumH

36 sos2 | V13rPaarba npyre smehy emyw 11,768,461,559 10,013,369,105 17,004,185,000 8,242,072,000 126,900,000 47,154,987,664
noJsba n HaLlMOHafIHOr CTaAWNOHa

37 5084 | PEKOHCTPYKUMIA U MOAGPHM3AUM3 0 0 1,000,000 4,096,000,000 17,015,000,000 208,618,748,882
Aeonuue npyre beorpag — Huw
MN3rpagha newavko-

38 5085 | CMUMKMCTUKOT MOCTa Ha 0 500,000,000 500,000,000 5,000,000,000 0 6,000,000,000
cTyb60BMMa cTapor mocTa y Hosom
Capy

39 5001 | /13TPaAwea cucrema 3a 9,620,176,502 458,108,498 57,715,000 0 0 10,136,000,000
HaBoO/HbaBakbe - NpBa dasa

40 5003 | PPaHacaakymynaunjom ,APV/BE 6,505,486,755 701,209,000 701,209,000 1,523,330,000 1,523,330,000 19,111,000,000
npodun ,,CBPAYKOBO” Apusbe

41 5003 ;':S;E;:::pe’“e 3a cakyn/baree v 1,848,694,304 230,000,000 500,000,000 600,000,000 600,000,000 3,778,694,304

42 5002 l::;ﬁ:ﬁ:a 06pa30BHO-HayHuX 0 3,701,224,000 139,340,000 455,370,000 455,370,000 4,751,304,000

43 5001 | FEKOHCTPYKUMja YhmBepauTeTckor 14,359,133,063 500,000,000 1,155,000,000 325,000,000 1,100,000,000 17,439,133,063
KANHWYKOT LueHTpa Cpbuje, beorpag

44 so03 | Habaskaonpeme 3a VKL 3,697,511,435 1,548,488,565 354,000,000 0 0 5,600,000,000
BojsoguHe, Hosu Cag
M3rpagtba pesepsoapa 'y

45 5001 CKNaamwTy aepusaTta HadTe y 2,884,999,646 16,170,000 250,000 0 0 2,901,419,646
Cmepepesy

46 5008 | /3TPaAtba Hose srpane 0 0 2,891,000,000 3,717,000,000 1,652,000,000 10,819,000,000
MpupoarauKor myseja
M3rpagrba u ypeherbe Typuctuuke

47 5004 MHOPACTPYKTYpe U CynpacTpyKType 2,284,696,256 250,000,000 150,103,000 1,421,896,000 347,072,000 4,453,767,256
Ha nogpyujy NMoayHasba

48 5007 | V13rPaAtea rpakmuHor npenasa 800,000,000 2,500,000,000 2,500,000,000 1,000,000,000 1,000,000,000 8,157,965,600

CpemckKa Paua
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lMpojekmosaHu MpojekmosaHu lMpojekmosaHu lMpojekmosaHu
P. I.l.lu.d)p a Ha3ue kanumasnHoz npojekma RoraKiocteres. mpowak y 2025 mpowak y 2026. mpowak y 2027. mpowak y 2028. Mpoyersena y 'fy nHa
Bp. | npojekma 200. epedHocm npojekma
200. 200. 200. 200.
Ycnocrtassbarbe [aTta ueHTpa 3a
49 5004 peructpe, ,,Backup” ueHrtap n 1,847,674,705 160,000,000 430,000,000 842,000,000 500,000,000 3,779,674,705
,Disaster Recovery”
50 5006 r;;’:;g::yﬂm HenTpay 10,529,835,800 1,130,000,000 2,730,000,000 2,250,000,000 3,262,000,000 19,901,835,800
51 5014 | JEAMHCTBEHA MHGOPMALMOHA 2,239,816,335 500,000,000 850,000,000 750,000,000 596,000,000 4,935,816,335
KOMYHUWKaLMOHa MpeXKa e Ynpase
52 5019 MHoBaunoHu ancTpukT Kparyjesay, 528,670,000 700,000,000 2,200,000,000 2,000,000,000 3,025,459,000 8,454,129,000
YKYMHO: 915,304,854,264 312,294,489,745 293,424,564,000 199,776,924,000 123,429,659,000 2,533,576,449,472



