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

Op Hamer cycpera y aBrycTy HH(IaTOpHU NPUTUCIH Cy OCTalu HUCKU. Mehyroaumma nHdnamnuja je
HacTaBmJIa Ja ce Kpehe mcmon Mome TpaHmile JO3BOJHEHOT OJICTYNama O IMJba My OKTOOpY je
nzHocuna 1,8%. Ilpema Hamioj meHTpalHOj MPOjEeKUHjH, KOja je HIKa Y OJHOCY Ha aBI'YCTOBCKY,
nH(pnanuja he ce xkpajem 2014. u y mpBoM Tpomecedjy HapeaHe TOAWHE U J1aJhe KPEeTaTH UCTIOH A0HE
rpaHuie Iuba, y3 Moryh mpuBpeMeHH MOBpaTak y rpaHulle Iuba y HoBeMOpy. [Ipouemyjemo na he
oIl Apyror TpoMeceyja cienehe roauHe OTHOYETH PacT W Ja he ce CpeAWHOM TOAWHE BPaTHTU Yy
TpaHHUIIE [UJbA.

HuckuMm HHOGIATOPHUM MPHUTUCIIMMA JONPHHOCE HUCKA arperaTHa TPakiba, W30CTaHaK yoOWuajeHe
KOPEKIIMje PeryJMcaHuX IIeHa, HUCKH TPOIIKOBH y TPOM3BOAGM XpaHe M KpeTame YBO3HHX IICHA.
[ToceGHO OMCMO MCTAKIIH MM [IeHa MPUMAPHUX MOJHOIIPUBPEIHUX MPOU3BOIa (KyKypys3a, MIICHUIEC 1
coj€), BOKHUX MHITyTa y IPOU3BOIBY XPaHE, KOJH j€ Y TOCISABUX MIECT MECEI U3HOCHO 0Ko 25%.

Exonomcka aktuBHOCT je y TpeheMm Tpomecedjy 3abenexunia Behu mazg on ouekuBanor. [locmarpano ¢
NPOM3BOJHE CTpaHe, Behu maj je mocienuia Mmpe cBera M3pakeHHjer HEraTHBHOT e(eKTa MajCKHX
NOIUIaBa Ha PyIapcTBO U €HEPIeTHKY O MPBOOMTHO mpouemeHor. [locMaTpaHo ¢ pacxomHe cTpaHe,
OH je IOoCIeluIia yCHopaBama OIOpaBKa 30HE €Bpa, Tj. HAIIUX IJIABHUX CHOJBHOTPrOBHHCKUX
naptHepa. To cy, yjeaHo, u pa3no3u 300r dera he ekoHOMCKa akTUBHOCT OBE, a BEpoBaTHO U cienehe
ronuHe 3a0enexxuTH maj. OmopaBak eKOHOMCKE aKTUBHOCTH odekyjemo of 2016. roauHe.

Hctu pasno3u — moIutaBa M Maj EKCTEpHE TPaXKkhe — YCIOBWIM Cy Ja C€ MPHUBPEMEHO YCIIOpH
TEHJEHIMja cMamema Aedunura Tekyher pauyHa IiaTHOT OuilaHca, Koju he oBe, kKao M Tpomuie
roaune, u3Hocutu oko 6,0% BJIII-a. OuekuBanom pacty u3Bo3a y 2015. Tpebano O6u ma nonpuHece
HACTaBaK OMOpaBKa HAIIMX TJIABHHUX CIIOJLHOTPTOBHHCKUX MapTHepa, ok he man momahe Tpaxme y
ycnoBrMa (prckanHe KOHCONMIANMje YTHLATH Ha ycllopaBame yBO3a, IITO OM Tpebaso aa pe3ysiTupa
cMamermeM Jedurmra ucnoa 5% b/11-a.

'pacukor 1. MpojekToBaHa nHdnauymja 'pacpukon 2. Mpojekunja pacta BAM-a
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MelyHaponHO OKpyXeme y TPEeTXOJHOM IIepHOLy OOENeXHO je He caMO HacTaBak Majaa IIeHa
MPUMapHUX TMOJHONPUBPEAHUX Tpou3Boaa Beh m mojedTumerme BehwHe WHIYCTPHjCKUX CHPOBHHA.
[NoceOHO cHaXkaH OWO je maj 10JIapCKuX IieHa cupoBe HadTe, roToBo 30% of cpeaunne rogaunae. Ha man
neHa Hadre yrumana je meHa mnoBehaHa MOHyZa W jadame Jonapa, W TIOped MPHUCYTHHX
TeONOJIUTHYKHUX TEH3Uja.

Kpusa y Ykpajunu u qajbe npeacTaBiba pU3UK Mo eKOHOMcKa kpeTtama y EBponu. Kana je ped o 30uu
eBpa, M3TJIeNN pacTa 3a OBy W cienehy roguHy peBuAHMpaHu cy HaHWke — y 2014. ouekyje ce pacT
BJlI1-a ox 0,8%, a'y 2015. on 1,2%. Pusuk ox cyBuiie qyror nepuoaa HUCKE WHMIAIM]E jOIT TTOCTOjU
W YTHIA0 je Ha ouIyKy EBporicke neHTpanHe OaHke y cenTeMOpy l1a CHH3HM pedepeHTHYy KamaTHY
cTonmy Ha HOBU uctopujcku MuHUMYM (0,05%), y3 majse cMameme HEeraTHBHE KaMmaTHE CTOIE Ha
nerno3uTHe ojnakmuie. Takohe, EBporicka nieHTpanHa OaHKa je TIpOLUIOr Mecela Toveia Aa KOPUCTH
JI0IaTHE HEKOHBEHIIMOHATIHE Mepe yCMepeHe Ha pacT JmkBuaHocTH. HacympoT EBporickoj meHTpaiHoj
O0anuu, DEJ[ je Ha OKTOOApCKOM CAacTaHKy OJUIyYHO Ja OKOHYA MpOrpaM OTKyMNa Ip>KaBHUX M
XUTNOTEKapHHUX XapTHja Ol BPEIHOCTH, a TPXKUIITA 0ueKyjy Aa he cpeamHoM cnenehe ronuHe 3a04eTn
noBehame pedepeHTHE KaMaTHE CTOTIE.

Ipacpukon 3. Kpetawe BAIM-a u uHankaTopa ekoHOMckKe I'pacovkor 4. PeBU3mnja nporHosa peanHor pacta Bil-a 3a
aKTMBHOCTMU 30He eBpa 2014. n 2015. roauHy MM®-a*
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* PeBusuja y ogHocy Ha jyncku WEO Update.
W3Bop: MM® WEO Update (jyn 2014) 1 MM® WEO (oktobap 2014).

*MpoueHa Consensus Forecast-a 3a T3 2014.

HewusBecHocT Ha Mel)yHapOTHOM TPXKHUINTY KaluTaia, Koja MpaTh Mpolec CMamemha eKCIIaH3uBHOCTH
MoHeTtapHe nonmtuke PE/I-a, n reononmTHYke TEH3Wje y BE3U ca CUTYalljoM y YKPajUHU yTHIAJE CY
Ha HEHITO CKPOMHHjM NPWIMB KalWTajga W, MOCICAMYHO, IMOjaBy ACMPEIHjallijCKUX MpPUTHCAKA Yy
3eMJbaMa y yCIoHy, ykibyuyjyhu Cpowujy. [lopen rinobannux ¢akropa, Ha JenpeldjaijcKe IPUTHCKE
Ha AuHap on Tpeher Tpomecedja yTuuaiu cy M noBehaH yBO3 eHepreHaTa W Cila0Hju HM3BO3HHU
pe3yiTaTH, aid W ojJlaramke MoYeTKa IPUMEHE JOJaTHUX Mepa (UCKalHE KOHCONWAalje W
cTpyktypHuX pedopmu. Hapogna Ganka CpOuje je y mepuoay jyia—oKToOap HMHTEpBEHHCanta Ha
Mel)yOaHKapcKOM JICBH3HOM TPIKHUINTY HETO IMPOJajoM JieBH3a y U3Hocy oxa 365,0 munroHa eBpa. Y
CKJIay C JOCaJalllOM MPAaKCOM, MHTEpPBEHIMje cy Ouiie yCMepeHe Ha yOllakaBambe MPEKOMEPHHX
KpPaTKOPOYHHUX OCLHIalMja Kypca, 03 HaMepe Ja ce yTuie Ha TPEH HEeroBOT KpeTama.

Hako je y 1Ba HaBpaTa y IOCMaTpaHOM IepHOIy OeIeKUIa pacT, KpajeM OKTOOpa je mpeMuja pu3nka
3emJbe, MepeHa BpenHouhy EMBI 3a CpOujy, Ouna Ha TrOTOBO MCTOM HHBOY Kao KpajeM jyHa U
n3Hocuina je 270 6a3nux moena. TpenytHo Bpeanoct EMBI 3a CpOujy uzHocu oko 250 6a3HuX moeHa.



I'pacukon 5. MokasaTers npemuje pusmka — EMBI no 3emr-ama MpacukoH 6. KpeTame KypceBa ogpehieHUx HaumoHanHux

(aHeBHM Nofaum, y 6asHM noeHnma) BanyTa npema eBpy*
(AHeBHM nopaum, 2. 1. 2013 = 100)
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IIpema namoj mponern, bJIII je y Tpehem Tpomecedjy omao 3a 1,0% mecezonmpano, mpe cBera ycien
CH@XHOT MajJia WHAYCTPHUjCKE MPOU3BOMIE. Taj maj Mocienuiia je NMPBEHCTBEHO INTETE KOoje CY
NIOIUIaBE Y Majy HaHENe €HepreTULH U PYAapCTBY, ajli U ycIlOpaBamba €KOHOMCKOT OIOPaBKa 30HE
eBpa. To ce, ¢ pacxoHe cTpaHe, Orjeaa Kpo3 HeraTuBaH nonpuHoc Heto u3Bo3a BII-y, u To mpe
CBETa YCIJIe[l CMamemha W3B03a ayTOMOOWICKE MHIYCTpHUje W TMOJHONPUBPEIHUX MPOHM3BOA, C jeIHE
cTpaHe, 1 nosehama yBo3a eHepreHara, ¢ Apyre CTpaHe.

Tpacukon 7. U3BO3 1 yBO3 pobe 1 ycnyra 'pacpukoH 8. KpeTarwe nHANKaTOpa eKOHOMCKe aKTUBHOCTH
(y cTanHum ueHama 2010) (aca. nopauu, M1 2008 = 100)
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Kao mro cmo Beh momeHynM, eKOHOMCKAa akTHBHOCT he oBe, a BepoBaTHO u cieiehe roauHe
3a0enexutn naja. C pacxomHe crpaHe, Hajehm HeratuBaH AomnpuHOC oBorogumimeM B/II1-y nahe
notpoinma gomalinHcTaBa ycien mNpeay3eTHx Mepa (GHUCKaTHe KOHCOJWIAlWje | TPUBATHE
uuBectunuje. Ilopex Tora, mpoiemyjeMo na 300r ciab/beba EKCTEPHE TpPaXibe Y IOCICHbUX
HEKOJIMKO MEeCelH JONPHHOC HETO M3B03a oBoroauinmeM B/II1-y nehe OMTH mo3uMTHBaH, Kako CMO
paHuje ouekuBaiy, Beh HeyTpanaH.



Kao u y paHujuM mpojekipjama, JONpHUHOC HoTpolime goMahuncraBa BJII1-y ocrahe HeratuBaH u
cnenehe rogune, Oynyhu na he 3apane y jaBHOM CeKTOpY M II€H3Hje OMTH CMameHe O] OBOT Mecela.
Wnak, Taj max 6u Tpedaso aa Oyne y 3HATHOj] MEpU KOMIICH30BaH OYEKMBAaHUM PAaCcTOM HETO M3BO3a M
uHBecTulHja. [I03UTHBAH JOMPUHOC HETO U3B03a OYEKYje ce Kao Pe3ysITaT ONMopaBKa 30He eBpa, ajld U
Mamer yBo3a 30or naja ¢uHamHe norporime. Kana je ped o mHBecTHijama, o4ekyjeMo 1a hie oHe
outn moBehaHe He camMo IO OCHOBY caHalMje IuTeTa oA momiaBa Beh mpe cBera 3axBasbyjyhn
crpoBohemy CTPYKTypHUX pedopmu.

% k %

WHdaatopHd OPUTUCIKA OCTAIM Cy HUCKH, NPBEHCTBEHO Kao pE3y/ITaT HHUCKE arperatHe TPaxibe,
HEyoOHYajeHO HUCKOT pacTa PeryJMCcaHHX IeHa M OJCyCcTBa BehHX TPOIIKOBHUX MPHUTHCAKA KAKO I10
OCHOBY CHUPOBHMHA y IMPOM3BO/bH XPaHe, TAKO U 110 OCHOBY YBO3HHX IieHa. Melhyroauima uHdIanyja
je HacTaBuia 1a ce Kpehe MCoja JA0me TpaHuile T03BOJBEHOT OJCTYyMamha O] HJba, a O]l aBrycTa ce
WCIOJ] IOK-¢ TPAaHUIIE [IMJba HaJla3K U O0a3Ha uHQanyja.

ITocmarpaHo o KOMIIOHEHTaMa, HajBehH yTHIAj HA TAKBO KpeTame YKyITHe HH(pIaIwje nMase cy neHe
xpaHe. IbUXOB maj MoXe ce JOBECTH y Be3y Ca H3PAKCHHM TMajoM CBETCKUX M jomahux IieHa
NpUMapHUX NOJHOIIPUBPETHIX POU3BOA O]l cpeanHe Maja. [lopen Tora, pacT perynucaHux 1eHa ouo
je BpIlo Hu3aK y nopehey ¢ MPETXOAHUM TOIMHAMa — Y TIPBUX JIECET MECEIU OBE TOJIMHE U3HOCHUO je
ceera 2,8%, nacynpor 10,4% y WCTOM NEpHOAY MNPETXOAHE TOAuHE. ToMe je y 3HATHOj] MepHu
JIOTIPUHEO U30cTaHaK rmoBehama 1eHa eICKTPUYHE CHEPTHje.
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IlIpema nawoj uenmpannoj npojekuyuju, meljyzooummwa ungnauuja he y mexyhem u napeonom
mpomeceujy Hacmasumu oa ce kpehe ucnoo oomwe zpanuye 00360.6eHO2 00CMYNawLa 00 UUbA, V3
mozyh npuepemenu noepamax y zpanuye uyuva y nHoeemopy. Ilpouemwyjemo oa he 00 opyzoc
mpomeceuja cneoehe zooune omnovemu pacm u oa he ce cpeounHom 200une epamumu y 2panuye
yunva (4,0 = 1,5%). ¥ mum zpanuyama mpebano o6u oa ce kpehe 0o kpaja nepuooa npojexuuje.

Ha pact undmnanuje ka nuspy y Toky 2015. roqune yrunahe npe cBera peryiucaHe IigHe, a Y OKBUPY
BUX IICHE CIICKTPUYHE SHEpruje, unje nmosehame odekyjeMo y Apyrom Tpomecedjy. [enperujarujcku

4



MPUTHCIIM U3 MPETXOMHOT Teproja yruiahie Ha IeHe YBO3HHUX NMPOM3BOA, ald U JoMalinX mpou3Boa
3aBHCHO OJ1 YBO3HE KOMIOHeHTe. Mmak, BemuunHa Tor yTunaja 3aBucuhe o1 MOrylHOCTH YBO3HHKA,
oIHOCHO mpowusBohaua na moeehajy cBoje IieHe y yclIOBHMMa HHCKE arperatHe TPaXme, Koja ocTaje
riaBHA jAe3uH(pIaTopHE (aKTOp Y cpeameM poky. Takohe, Bpio Hucka uHbpmanuja y mehyHapogaom
OKpY)KEmbY, TIpe CBEra y 30HHM €Bpa Kao HalleM IJIABHOM CIOJbHOTPrOBUHCKOM MapTHEpPY, Tpebasio ou
Jia TOJaTHO OTPaHUYH MPUTHUCAK HA PacT YBO3HUX 1eHa y Cpouju.

padcukon 11. LieHe npuMapHUX normonpuBpeaHUX Nnponssoaa padukoH 12. UHAEKC CBETCKMX LieHa XpaHe
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Pusunm octBapema mnpojekiyje uHanuje y Hajehoj Mepu omHoce ce Ha edekre mepa (uckaiHe
KOHCOJIHIAITH]j€, OJICTYIAbE OJ1 IPETIIOCTABKE O PACTY PETYJIMCAHUX IIeHa, Ka0 U Ha YTHIIA] KpeTama y
Mel)yHapoTHOM OKpYXemy Kako Ha gomahe eKOHOMCKe W (DMHAHCHjCKE TOKOBE, TaKO M Ha IICHE
MPUMapHUX TPOU3BO/IA.

Mpacoukon 13. MpojekToBaHa nHdNauuja
(mefyrognwme ctone, y %)
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3060r HEM3BECHOCTH Y Mel)yHapOIHOM OKPYKEHBY W NMPHUCYTHUX TECOMOJMTUYKHX TEH3HMja U FbHXOBOT
Moryher yTumaja Ha nmpemMujy pu3uka U JeBU3HU KypC, MOHETapHA IOJMTHKA CE OMPEe3HO yOrakaBa
Kako Ou ce mH(pnanuja TpajHo crabuin3oBaia Ha HUCKOM HUBOY. MMajyhu mpe cera y BUAy HOBY
HIKy npojekunjy nHpmanuje u b/II1-a, M3Bpuan onbop Hapomgne 6anke CpOuje je Ha mOCIenm0j
CeIHUIM JIOHEO OJUTYKy na pedepeHTHY KamaTHy CTOmy cMmamM 3a 50 0a3HMX MOeHa W OHa cajaa
nzHocu 8,0%. Pagu monpiike KpeAUTHO] aKTHBHOCTH, CMambeHE Cy CTOIIE IeBU3HE 00aBe3HE pe3epBe U
MCTOBpeMeHO ToBehaHM MpOIEeHTH M3/Bajama Te pe3epBe y nuHapuMa. KpennTHa akTHBHOCT je U
Jajbe y HEraTHBHO] 30HM, ald je 3axBajbyjyhu mporpamy cyOBEHIIMOHHCAHMX KpeauTa MpHUBPEId
ycropwiia peasiii Melhyroaummsy naa Ha 1,8% y centeMOpy.

VYonaxaBambe MOHETapHE MOJIUTHKE y HApEIHOM NepuoAay 3aBucuhe IPBEHCTBEHO 0 edekara 0 cajga
npeay3eTHX Mepa MOHETapHe MONHUTHKE, edekata mepa (uckanHe KOHCOMUIALMjE W CTPYKTYPHHX
pedopMu, au 1 OleHe MOTEHIIHjaTHOT HH(DIATOPHOT yTHIAja KpeTama y MeljyHapOTHOM OKPYXKEmY.

Y o0BOM TpeHyTKy MelyHapomHO OKpyXKelme KapaKTepHlle HEW3BECHOCT Yy TMOTJiely YTHIaja
,HOpManm3anuje“ MoHetapHe nonutuke OEJ[-a Ha (uHAHCHjCKa TpXKWINTa, pa3Boja TEOMOIUTHYKE
cutyanyje U Op3MHE EKOHOMCKOI OmopaBka 30He eBpa. Kako Ou ce moBehanma ornoprHoct aomahe
€KOHOMHje Ha TOTEHIMjaJIHE SKCTEPHE IIOKOBE, OJ] KJbYYHOT je 3Hayaja Jia Ce HACTaBH JIOCIICIHO
crpoBoheme (pUCKaHE KOHCONHIAIMje M CTPYKTYpHUX pedopMH, dnMe OM ce YTHIAI0 U Ha
no0oJbIIake TEpLENIje CTPAaHUX MHBECTUTOpa y moriedy ynarama y CpOujy. JomaTHy moTBpay
KpeIuOMINTeTa €KOHOMCKE IIOJIMTHKE TpecTaBibahie TocTh3ame apamkmaHa ¢ MehyHapogaum
MOHETapHUM (HOHIOM.



