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BbpaHko XuHuh, reHepanHu gupektop dupektopaTta
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Beorpapa, 13. asryct 2014.



Hame u 2ocrnodo, nowmosaHu rnpedcmasHuyu meduja U Korieee eKOHOMUCMU,

Hemocpeano HakoH mpe3eHTanWje Hamier majckor Mzeewmaja o uun@rayuju CpoOujy cy 3amecuiie
noriaBe HezarmaMheHnx pasmepa. OHe WMajy HeraTUBaH yTHIAj HA eKOHOMCKY M CIIOJbHOTPTOBHHCKY
aKTUBHOCT, JIOK je yTUIlaj Ha uH(Iauujy He3HaTan. Hanme, 300T HUCKe TpaKibe, Kao U YHIbEHULIE A
je Ha CBETCKOM TPXKHMINTY YIPaBO OJ CPeAWHE Maja IOIIIO J0 3HATHHjer Maja IeHa NMPUMapHUX
MOJHOTIPUBPEIHNX TPOU3BOJA, TMOIUIaBe ce Hucy y Behoj Mepu oxpasmie Ha LeHE XpaHe.
Mehyroaumma uapnanyja je y mocieama TpH Mecella HacTaBWiIa a ce Kpehe ucnoj Jome rpaHuie
JI03BOJHCHOT OJICTYTaa O WJba U y jyny je u3nocuna 2,1%. [Ipema Haioj meHTpaHoj MPOjeKIHjH,
oHa he ce y 4eTBpTOM TpoMecedjy BpaTuTu y rpanuie umiba (4 = 1,5%) u 3atum, 10 Kpaja nepuopaa
MIPOjeKIrje, OCTaTH y TUM TPaHHUIIaMa.

3a pa3iuKy OX IieHa, MPOU3BO/KA je y IPYroM Tpomecedjy Omia morol)eHa morsiaBama, Mpe cBera y
o0acTi eHepreTuke, pyaapcTBa M mnoJbonpuBpeae. HemoryhHocT fna ce 3a KpaTko BpeMe OOHOBE
omTeheHn TPOM3BOMHU KaNalMTETH jellaH je O pas3iora 300r Yera CMO PEBUIMPATN HAHWKE
npojekunjy pacta b/Il1-a 3a oBy u cnenehy roguny. Jlpyru pasiior je HEONXOIHOCT CIPOBOheHa
CHa)XKHH]€ OJ PETXOHO OUYEKHBaHEe (PHICKaTHE KOHCONHIAIMje. Y CKIamy ¢ THM, Ipolemyjemo aa he
BJI1y 2014. rogunu 3abenexutu nag ox 0,5%, a'y 2015. craruuparu.

Mpacoukor 1. MpojekToBaHa uHdgnauuja 'padwmkon 2. Mpojekuunja pacta BAM-a
(mehyroaumwise cTone, y %) (mehyroguwwmse ctone, y %)
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MebhyHapoHO OKpYXEHme y MPEeTXOJHOM IEepPHOay OOCNEKWIH CYy YTUNAJH W Jalbe MPHCYTHUX
TeONOJUTHYKHUX TeH3Wja. IbHX0OBO eBeHTyalHO Jajbe 3a0IITpaBame, MPe CBera y BE3H C KPH30M Y
Ykpajuau, MOrJI0o OM MMaTH BUIIECTPYKE HETaTHBHE TOCIEAHIE KAKO TIIOOATHO, TAKO M JIOKAIHO.
[locmaTpano rinobanHo, Moryh je HeraTWBaH YTHIIa] NMPBEHCTBEHO HAa IIEHE HA CBETCKHUM POOHHUM
TP>KUILTHMA, KPEeTame KaluTana u eHeprercke Tokose. [loreHnujanan HemoBosbHY eekTH Ha gomahy
eKOHOMH]jy Kpehy ce 0J] cMameHHX HM3BO3HMX MOTYhHOCTH JI0 Topacra NpeMHje pPH3HKa 3eMJbe U
CMameHa MPUINBA KaluTala.

OmnopaBak 30HE €Bpa je y JPyroM TpoMecedjy HacTaBJ/beH, a W3TJIeNd 3a OBY W HapelHy TOJMHY
HE3HATHO cy peBuaupanu — y 2014. ouekyje ce pact BJ/II1-a ox 1,1%, a y 2015. ox 1,6%. Mehyrum,
TEH3HWje y Be3H C KpU30M y YKPajUHH H Jajbe MPEICTaBIbajy PU3UK IO 3aI0YETH EKOHOMCKH OTIOpaBaK
30HE eBpa. Takole, MOCTOjU M PU3UK oA nedJaruje, KOju je YTHUIIA0 Ha OUTyKy EBpOIICKe IeHTpaHe



0aHKe y jyHy Ja JOJATHO pelakcupa MOHETAapHy IOJHTHKY, n3Mely octanor, yBoiehu mpBu myT
HETaTUBHY KaMaTHY CTOIly Ha JETO3WTHE OJIAKIIWIe. 3BaHMYHMIM EBporcke meHTpanHe OaHKe
IOHOBO Cy M3pa3sWIM CIPEMHOCT Ja, y Cly4ajy HoTpeGe, y HapeJHOM IepHOLy KOpHCTe
HEKOHBEHIIMOHAIIHE Mepe. 3a pasnuky of EBporcke nieatpanne 6anke, ®E/| je Ha cacTannnMa y jyHy
U jylly OJUTy4YHO Jla HACTaBU Ca CMamHMBamk-eM 00MMa KBAaHTUTATHBHHUX OJAKIINIA, a O4eKyje ce aa he
cnenehe roguHe moveTy U ¢ noBehameM pedepeHTHe KaMaTHE CTOIIE.

'padgwkon 3. Kpetawse B IM-a n uHanMkaTtopa eKoHOMcKe I'pacukoH 4. PeBU3nja nporHosa peanHor pacta BMM-a 3a
aKTMBHOCTU 30He eBpa 2014. n 2015. roanny MM®-a*
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VY Toky aApyror TpoMmecedja NMPEOBJAJaBad Cy anpelujalujCcKu MPUTUCIIM HA JUHAp, YCJel] Majaa
npeMuje pu3uKa 3emMJbe W moBehaHor ynarama CTpaHUX HMHBECTUTOpPA Yy JpXKaBHE XapTHje OJ
BpenHocTd. [lopen rimobamuux ¢akrtopa, maxy npemuje pusuka CpOuje monpuHena je W HajaBa
JnoJaTHUX Mepa (uckanne koHconuanuje. Tako je EMBI 3a CpOujy y npBoj fekanu jyHa OMO CHUKEH
Ha 220 06a3HMX IOEHa, IITO je HUBO KOjH je mocienmu myT 3adenexen y HoemMOpy 2007. ronune. C
JIpyTe CTpaHe, Ha Jenpelyjannjcke IPUTUCKE Y jyiIy YTHIAJO j€ jadyamke TeONOIUTHIKUX TeH3H]ja, ajlu
W T0jaBa HEMOBOJFHHJUX BECTH Y TOTJIE/ly jaunHe W Temra (UcKajHe KOHCONHJAlHje Y HapeJHOM
nepuony. Panu yonakaBama MpeKOMEpHUX KpaTKOPOYHMX ocIiianuja Kypca, Haponna 6anka Cpouje
ce MojaBJbuBaNia Ha MelyOaHKapcKOM JE€BM3HOM TPXKHUINTY M Ha CTpaHH KYNOBHHE W Ha CTpPaHU
npoxaje nesusza. OHa je y JpyroM Tpomecedjy MHTepBeHHucana kKynoBuHoMm 170,0 Munnona eBpa, a y
jyny mero npomajom 30,0 MunmnoHa eBpa.

'padmkon 5. [lokasaTerb npemMuje pusmnka — EMBI no semrbama 'padmkon 6. KpeTarse KypceBa ogpehe HMX HauMoHanHMX
(OHeBHW Nnogauu, y 6a3HuM noeHuma) BanyTa npema Epr*
(oHeBHM Nogaum, 2. 1. 2013 =100)
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[Ipema Hamioj mporeHn, 300r mTeTe Kojy cy u3aspaine morutaBe, b1 je y mpyrom Tpomecedjy omao
1,1% necezonupano. [locMaTpaHo ¢ pacxomHe CTpaHe, TONMPUHOC HETO W3BO3a OMO je HeraTtuBaH IO
OCHOBY pacTa yBO3a €HepreHaTa M maja u3Bosa npepahuBauke unmycrpuje. Kao mro cmo Beh pexin,
300T TMoIUIaBa M HAjaBJbEHUX OMITPHjUX Mepa (HCKaITHE KOHCOJHAAIM]e O] MPETXOAHO OYEKHBAHUX,
npojekuuja pacta B/I[1-a y 2014. u 2015. ronuHu peBuANpaHa je HaHIKE y OJHOCY Ha MPOjeKIHjy Y
MajcKoM Mzgeewumajy o ungnayuju.

'padwmkoH 7. U3BO3 M yBO3 po6Ge u ycnyra I'padmkon 8. [lonpuHocu roguwksem pacty B[M-a
(y cTanHum ueHama 2010) (y NpOLEHTHUM noeHuma)
(mr.cTone,y %) (y mnpg RSD)
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IMag BAII-a ox 0,5% y 2014. rogunu Ouhe mocieauiia najaa MoJbOIMPUBPEIHE MPOU3BOIBE U Makhe
aKTHBHOCTH Y CEKTOpY pylIapcTBa M €HEpreTHke, JOK Ou nonpuHOc rpaljeBHHApCTBa, 300r 0OHOBE
nopymeHux u omreheHnx oOjekara, Tpebano ma Oyne mosutuBaH. Ouekyjemo na he onpehen
MO3UTHBAH YTHUIA] HA €KOHOMCKY aKTHMBHOCT MMAaTH U 3alo4eTo 0/100paBambe CYOBCHIIMOHHUCAHHUX
Kpeaurta npuBpead. [locMarpaHo ¢ pacxoiHe crpaHe, AomnpuHOC Heto u3Bo3a bJII1-y Ouhe u oBe
TOJMHE TIO3WTHBAH, AIM MamH OJl TMPETXOIHO MpPOICHEHOr Yyciiea odekuBaHor Beher yBosza
eHepreHara, rpaljeBHHCKOT MaTepujaia u orpeMe, OJHOCHO Mamber N3B03a NpepaljuBauke WHAYCTpH)E.
HcroBpeMeHo, caHupame ITeTa 0] IoIuIaBa Tpedano Ou 1a yThde Ha pacT HHBECTHUIIN]a.

Kao u y mperxomHoj mpojekumju, 300T O4eKMBaHMX Mepa (HUCKaJHEe KOHCOJIWAALMjE, TOIPHHOC
notpoiume nomahunctasa u apkase bJII1-y ocrahe HeratuBan u oBe u cienehe ronune. MehyTum,
KaKko Cy HajaBJbeHE JOJaTHE Mepe (PMCKaTHE KOHCONWAAIMje, HUXOB HETaTHBaH JONPUHOC PacTy
BIl-a y 2015. duhe Behu o oHOT y MPONIIOj MPOjeKIMjU U HeyTpaiucahie oueKWBaHU MMO3UTHBAH
JOIIPUHOC HETO M3BO3a U MHBecTUMja. MHave, Ha pacT HeTo M3B03a cienehe rogune Tpedano 6u na
yTHYE JTaJbl ONOPaBaK 30HE €Bpa, a HA PacT MHBECTHIMja — CAHUPAE MOCIEANIIA MOIUIaBa U JaJbH
Hanpenak CpOuje y mporecy eBporMHTErpamyja.

VY nepuony on majckor Mzeewmaja o ungrayuju MpoMEmEHA j€ METOI0JIOTHja CTATUCTUKE TLIATHOT
OwiraHca, IMTO je 3a TOCICIUIly MMajao KOPEKIHWjy HaBuime neduiura Tekyher padyHa IIaTHOT
OunaHca, any W CTPAaHHWX JUPEKTHUX WHBECTHIMja 3a MPETXOAHU Tepuoi. IlpeMa MpPeTXoHO]
Metoposioruju, Tekyhn nepumur y 2013. rommnm wusHocuo je 5,0% BJIIl-a, a mpema HOBOj
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6,5% b/Il1-a. nak, nako cy morJiaBe HETaTUBHO YTHIIAJE Ha CIIOJFHOTPTOBHHCKH OWJIAaHC, 0YEKY)jeMO
na he excTepHa HEpaBHOTEXKa W OBE TOJMHE HACTABUTH Ja ce cMmamyje. [lponemyjemo na he nedummr
tekyher pauyna y 2014. roguHu, WCKa3aH TIpeMa HOBOj MeETOJOJOrWju, n3Hocutu 5,9% BJII-a.
HacraBaxk pacta n3zBo3za tpedaso 6u ga Oyae Boh)eH eKCTepHOM TPaKEHOM, OJHOCHO OTIOPABKOM HAIIIHX
TJIaBHUX CIIOJbHOTPTOBHHCKUX MapTHepa, JOK Ou max gomahe Tpaxkme y ycloBHMa (QHCKaIHE
KOHcoJInAanuje Tpebalo aa JoBese 10 ycropaBama pacTa yBo3a.

* k %k

WudnaTopHu NpUTHCIU OCTalIH Cy HUCKH U Y APYTOM TpoMeceyjy. 3a0elie:KeH PacT MOTPOIIaYKUX
nera ox 0,8% Oumo je mocmenuuma mpe CBera CE30HCKOI IOCKYIUbCHa HempepalieHe XpaHe u
TYPUCTUYKHX apamkMaHa. KOHCTaHTHO HHCKMM HMH(QIATOPHUM NPUTHCIMMA y MPONLIOj M TeKyhoj
TOJMHU JONPHHENN Cy CHM)KCHH TPOIIKOBHU IMPHUTHUCIHM, NpPE CBEra y MpPOM3BOIMBH XpaHe, HHUCKa
nomaha Tpakma, 1max HHQIAHOHNX 0YEKHBaba U PelaTHBHA CTAOMITHOCT IEBU3HOT Kypca.

Ha cy nesuH(IaTOpHU MPUTUCIM TPajHUjET KapakTepa, MoKaszyje U HUCKa 0a3Ha uHGIanuja, Koja ce
ol OKTOOpa mporie roquHe kpehe y rpaHunama nusba 1 'y jyiay je uzHocuna 2,6% mehyroanmme. Ja
nojceTuM, 0a3Ha WHGIIAaNKja je MEepeHa Kao MPOMEHa MOTPOIIAYKHUX I[IeHA U3 KOjUX Cy UCKIJbydeHe
IICHE XpaHe, €HEpruje, urapeta ¥ ajKkoxXoJa, Tj. NpeACTaB/ba OHAj Jeo HHpIAIHMje Ha KOju Mepe
MOHETapHE MOJUTHKE HajBUIIE yTHUY.

'pacukor 9. flonpuHocu komnoHeHTn UML mefyroauniutoj 'pacovkor 10. KpeTarwe LieHa
uMHdNaunju (mehyroamwme ctone, y %)
(y NPOLEHTHUM MoeHnma)
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npepatyH HBC. Motpowatike uere (v %) npepayyH HEC. [o3BorbeHo oacTynare nHbnaumje og unrba

Ilpema nawioj npouenu, meljyzooummwa ungnayuja he ce u y mpehem mpomeceujy kpemamu
UCHOO 001be Zpanuye 00360.6E€H02 00CHYnarsa 00 yuba. Ona ou y uemepmom mpomeceujy mpeoano
0a ce epamu y panuye yuaba uy OKeUpy mux ocmane 00 Kpaja nepuooa npojexyuje.

Kperame nHpaanuje nucnon qome rpaHuIe 103BOJBEHOT OCTYNAamka O IMJba O/ MapTa MOCIeINIa je
npBeHCcTBeHO Beher o ouekuBaHOT maja 1eHa Hempepahene xpane. Mehytum, npouemyjemo na he
Je3uH(IATOPHU YTHIAj IIeHa XpaHe OMTU CBE MamH, ITO he BOJAUTH NMOBPATKY MH(MIANN]E Y TPaHUIIe
ouiba 10 Kpaja oBe roauHe. Hanme, 300r HuCKe mpouutorogummbe 0ase, 1eHe Boha u mospha Ou y
HACTaBKy T'OJMHE MOTJE 3a0€Ne:KUTH M3PaKEHUjH pacT y OJHOCY Ha OCTaje KOMIIOHEHTE WHAEKCa

MOTPOINAYKKX IeHa. Mnak, yTumaj Ha uHQIAU]Y 10 TOM OCHOBY yOmaxuhe maja meHa nmpuMapHHX
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MOJHOTIPUBPEIHUX TIPOM3BO/IA, KOjU Cce OeNeku y TMoclelma Tpu Mecenia. Takohe, TIJIaBHU
nesnHpIaTopHn (aKTOp Y CpeameM POKYy OCTaje HHCKa arperarHa Tpaxma, 4dje JejcTBo he owurth
MojayaHo J0JaTHUM MepaMa (PUCKATHOT nipuiarohaBama.

padmkon 11. LieHe npumapHMX norbonpuBpeaHMUX NpousBoaa  MpadmkoH 12. UHAEKC CBETCKMX LieHa XpaHe
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Pusuim octBapema mpojekiuje MH(pIanuje oAHOCcE ce Ha KpeTama y MeljyHapoJHOM OKpYyKemY,
momaha QrickaiiHa KpeTama, a y Mamb0j MEpH U Ha pe3yJITaTe OBOTOUIIILE MTOJHONPHUBPEIHE CE30HE.

[lopen Tora, y npojeKLuju je MPeTIIoCcTaB/beHO Aa he 10 MOCKyIUbema eneKTpuuHe erepruje (3a 15%)
nohu y yeTBpToM Tpomecedjy. Melytum, Oyayhu ma oHo join HHje MOTBpHEHO, Y Cilydajy Ja ce He
ocTBapu, MH(}IanMja 0M KpajeM roauHe Omia Hmka 3a oko (0,8 TPOIEHTHUX TOEHa y OJHOCY Ha
HEHTPAIHY MPOjEKIH]y.

padwkon 13. [pojekToBaHa uH nauuja
(mehyroguwise ctone, y %)
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ITonazehu ox ananm3e Tekyhnx u 04eKHBaHIX MaKpOECKOHOMCKHUX KpeTama, V3BpmHu on6op Haponae
banke CpOuje je Ha MOCIENH0j CENHUITN AOHEO OMITYKY Na pedepeHTHy KaMaTHY CTOITy 3aJp>Ku Ha
HETMPOMEHCHOM HUBOY.

VonaxaBambe MOHETApHE IOJMTHKE Yy HApEJIHOM IEpPHOLy 3aBHcHlie TPBEHCTBEHO O] OICHE
W3zppmHoTr onbopa Hapomre 6anke CpOuje y moriey MOTeHIWjaTHOT HH(BIATOPHOT yTUlaja gorahaja
y MeljyHapOHOM OKpPYKErbY, Ka0 U Op3uHe W MHTEH3UTETa (PUCKATHE KOHCOUIAITH]C.

Kao mTo je mo3naTo, Ha nemraBama y Mel)yHapogHOM OKpyKemy He MOkeMo yTuraTa. Mehytum, Ha
CMamHBake YHYTpAIIbUX HEpaBHOTEXka MoxeMo. KonconmumoBanu Oynercku Aeuuut he u oBe
roavHe OWTH BHCOK M IpU TOMe onTepeheH momaTHHUM pacxXoanMma MO OCHOBY CaHAIlHje IITETa O
nomwtaBa. Wmak, na Ou jaBHe ¢uHaHCHje TOCTaje OApKKBE, C IOJATHUM Mepama (YUCKAIHOT
npuiarohaBama NoTpeOHO je mouyeTH mTo npe. BaxkHo je u na oHe Oyay mojap)kaHe CBEOOYXBaTHUM
CTpYKTypHUM pedopmama. CMmaTpamo Aa Cy ocaj yCBOjeHUM pPe(POpPMCKHM 3aKOHMMA HAYUEHCHH
OpBH KOpalmy y TOM cMepy. Takohe, KpeauOWIMTET EeKOHOMCKE TOJNUTHKe OHOo OW TojadaH
3aKJpydeHeM apamxkmana ¢ MelhyHapogauM MoHeTapHUM (OHIOM. YCIEIIHOM pear3aliijoM
(uCcKaIHEe KOHCONMHMIAIU]E U CTPYKTYPHUX pedopMu ojadanu Ou ce momMahu eKOHOMCKH (hyHIaMEHTH
¥ OTBOPHO MPOCTOp 32 OpXKM M OJAPKUB EKOHOMCKH pacT, a moBehama Ou ce W OTHOPHOCT Halie
€KOHOMUje Ha eKCTEPHE IIOKOBE.



