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bopa naumpexkropa MM®-a 3ak/by4HO KOHCYJTaluje Ha OcHOBY wiaHa IV ca

Penyoauxom Cpounjom

JaBHo caommTeme bp. 06/120
20. oktobap, 2006. rogune

18. okTobpa 2006. rogune, bopa mupexropa MelynapoaHor MoHeTapHOT (OHAA 3aKJbYIHO
je KoHcynrauuje Ha ocHOBy unaHa IV ca PenyOmukom CpOujoM, HAaKOH NpeCTaHKa
nocrojama ousie J{pxasue 3ajenuutie Cpouja u llpua ['opa y jyHy oBe roause. '

Onuc crama

CpOuja je, HaKOH JBe JELEHMje CTarHaluje M MajJa EKOHOMCKHMX AaKTHBHOCTU KpajeM
MPOILIOT BEKa, MOCIEHIX roIMHa OCTBAapHiIa 3HaYajaH Hanpeaak. [IpomsBoama y Cpouju
noBehana je ox 2000. rogune 3a 40 nponeHara, a pact b/[I1-a gocturao je 6,8 nmpouenara y
2005. romuau. To je pe3yaTar HampeTKa Ha IMO0JbY MaKPOCKOHOMCKE CTaOWIM3aIuje,
pecTpyKTypupama OaHKapCcKOr ceKTopa M mnpuBaTuzauuje. Takohe, oko 60 oxacro
3ammociieHnx 'y CpOuju y HEOYUETCKOM | HEMOJBONPUBPEIHOM CEKTOPY JaHac je y
MIPUBATHOM CEKTOPY - CKOPO JBa ITyTa BUIIIE HETO MET rOJIMHa paHHje.

Wnak, Hacielhe npeTxojHe MOIHUTHKE jOII JIeNTyje Ha €KOHOMCKE nepopMaHce. 3ar0CIeHOCT
je y many - ynpkoc ocetHoM pacty BJIII -a, uHduanuja je Ha KpaTKo cMameHa ucrox 15
NpolieHaTa, a HHBECTUIIMj€ Y OCHOBHA cpencTBa crarHupajy ucrnon 20 oxcro b/II1-a, mro je
3HATHO WCIIOJl HUBOA Yy YMOPEIHHM 3eMJbaMa y TpaH3unuju. OppaxkaBajyhn HH3aK HUBO
HaI[MOHAJIHE ITe e, neuuuT Tekyhux mnahama ocTao je Ha JBOIU(PPEHOM HUBOY, IIITO je&
pesyatupanio noBehamwem crosbHOT ayra Ha 65 oacto B/II1-a 3aksbydHO ca aBrycToM OBe
roauHe, ynpkoc ormucy nyrosa I[lapuckom u Jlonmonckom kiyOy. Bumbneu ryouim y
He()MHAHCUJCKOM CEKTOpY — YIJIABHOM Kao pe3yirar ciaabor yrpaBjbamkba W MEKHX
OyHeTCKMX OrpaHnYera KOJA JPYNITBEHHX M JpPKaBHUX Npemy3eha — cy OCHOB CITOJBHHX
nedumnura CpOuje, mTo OrpaHNYaBa MHBECTHUIIH]E M PACT 3alI0CIICHOCTH.

CHaXHU OAroBOp (UCKaNHE TOJMTUKE je MOHHUINTEH BHCOKUM IPHJIMBOM KamHTaja.
[TpuBaTH3aMOHN NPHUXOIAM KA0 PE3yNTaT CTPAaHUX AWPEKTHUX WHBECTHIHjAa M JUPEKTHO
KOPIIOPAaTHBHO I103ajMJbUBaHje Cy OMIM yApY>KEHH ca (UHAHCUpameM OaHaka O] CTpaHe
BUXOBUX MaTHUIIA, KAKO OM MCTE UCKOPUCTUIIE BHCOKE OaHKapcke mapike. OBO je, y3 mporiec
peMOHeTH3allkje, YTULAIO Ha eKCIUIO3HU]y KpeauTa, TonpruHocehn eKCTepHO) HEpaBHOTEXKH.
Kao pesynrar Tora, medumur tekyhux TpaHcakiuja ce Majao MPOMEHHO TOKOM IOCTEIHE



YeTUpU TOAMHE YNPKOC (UCKAIHO] KOHCOMMAauuju onx 5% mpoueHtHux noena bJII1-a,
MaKkpo-TIPYyJICHIIMjaITHIM MepaMa W MHTEPBEHIMjaMa Ha JCBHU3HOM TPXKHUINTY Kako O ce
CIpeYmIIa arpecHjalmja.

Pexxum neBusHor kypca ox 2002. roauHe 6anaHCUpao je [HJbeBEe Ha HHTEPHOM M €KCTEPHOM
IIaHy, He ycneBajyhm na ocurypa peanumsamujy wujenHor. Hapomma Oanka CpOuje je
nouetkoM 2006. ToAMHE HajaBWja TPAH3UIHU]y Ka (IICKCHOMIHOM JEBH3HOM KYypCy H
3HauajHo ojadasia guHap. HBC je kpajem aBrycra ycBojujla HOBH MOHETapHU OKBHP
kopuctehn JBOHEAEJbHY perno KamaTHy CTOIy Kao TJIABHU WHCTPYMEHT MOHETapHEe
MOJIMTUKE Ja OW OCcTBapwiia WJbaHy cromy OasHe mHGmanuje (7-9 nmpomenara y 2006, u 4-
8 mporenata y 2007. ronunu). HoBu okBHp TipeBrl)a €BeHTYa HY TPAH3HIIHM]Y Ka MTOTITYHOM
tapretupamy uHuIanuje. Y tom cmucity, HBC ce moBnaum U3 WHTEPBEHIIMja HA ICBU3HOM
TPIKUIITY.

Penyknmja wmHTEpBeHIMja Ha [EBU3HOM TPXKUINTY IIOBE3aHA Ca CHAXXHUM HPWINBUMA
KaluTaja JloBela je 10 HOMHUHalHe ampecujanuje auHapa y 2006. romunu. Jak auHap, y
KOMOWHAIMjM Cca TOBOJAHMM KpeTamhMma IieHa HadTe ¢ yCHopaBame pacTa
aJIMUHUCTPATUBHUX LI€HA, IOMOIJIU Cy CMamewhy yKynHe uH}uanuje Ha 11.6 npouenata u
6a3ne undnamnyje Ha 10 mporeHara y centeMOpy, Ha TOAUIIHEM HUBOY.

Mehytum, tnenajyhu ynanpen, npensulena QuckamHa excransuja he moacrahm gomahy
TpaXKiby M HMCKOMIUIMKOBaTH cMameme HHpnanuje. HemaBHo ycBojeHn pebananc Oynera
omoryhaBa moBehame pacxoma 3a 4 mporenta bJII1-a y omHOCy Ha opurMHaiIHH OyTIeT,
(UHAHCUPAaHUM BHCOKUM IPHBATU3ALMOHUM IMPHUXOJUMa W Mpuxoauma oj juueHie. OBo
noBehame ce cactoju oa nmoehama Tekyhe moTpomme u pacxona y okBupy HarnmonamHor
MHBECTUIMOHOT IIaHa KOju omoryhaBa MHOTpOIIlkY y H3HOCY of 1.7 Munujapam eBpa
(72 mpouenata b/II1-a) y mepuomy 2006-07. Axo ce miaH U3BpUIM Yy LEJIOCTH, TO he
yrunata ga aedumur ommre Biaxe y 2006. romuuau uzHocu u 1o 1.4 mpouenara bI1-a
(0.3 mporrenara b/[[1-a mnpema mnpormenama Brage y3 ONTUMHUCTHYHE TIPUXOAEC H
paduyHOBOJCTBEHE CTaHAApAE — KOjU TPETHUPAjy JIMLEHIy Kao OylleTCKe MpPUXOoJe — IITO
noapasymena cypunut oz 0.6 mpouenara b/II1-a y penyOmmuakom Oyuery). Mehytum, oBaj
neUIUT OMIITEe Blaje, IpeMa JepUHHUIN]H YIAHOBA MUCH]E, YIIOPEAUB je ca CyPHUIIUTOM O]
2.7 mnpomnenara BbJ/II1-a xoju je moroBopeH y okBupy Crmopasyma o MpoOIyKEHOM
¢unancupanjy ca MM®-om. Wnak, orpanuuema y MOTJeAy KamaluTeTa crIpoBolerma
BEpOBATHO he CIpednTH MyHO M3BPIICHE OBUX IUIAaHOBA. BiacTu HUCY jomn 3aBpIuwiie IuiaH
Oyuera 3a 2007. roauny.

Ouena bopaa qupexropa

bopa nmupexTopa mMOXBaqMO je CPICKE BIACTH 300T CHAXHOT EKOHOMCKOT pacTa y
MPETXOJHUM TOJMHAMA KOJU j€ pe3ysiTaT MaKpOeKOHOMCKE CTaOMiIM3anuje U CTPYKTYypHHUX
pepopmu. Mehytum, Bopn aupekTopa je Jomie OICGHMO BEJIHKE MaKpOESKOHOMCKE
HEpaBHOTEXE — YyKIbydyjyhu cnosbHu pgeduuut W ayr, wuHQIAOW]y ¥ TPUCYTHY
HE3aloclIeHocT, ca mnparehuM mocienumama, Kao M TO Ja paliupeHa (HHAHCHjCKa
eBpoM3aIlfja yKasyje Ha BEJIMKY H3JI0KEHOCT NEBH3HOM pPH3HKY. Y TOM CBETIy, OHHU



Harjamanajy norpely 3a J1ajbUM HallOpuMa Ha CTpaHU MOJIUTUKA, CHAXKHO yro3opaBajyhu Ha
TO Ja TPEIIOKEHO ciabibemhe (PUCKATHE TOJUTUKE HOCH ca COOOM pHU3MK OOHaBJbarba
MaKpOEKOHOMCKE HECTaOMITHOCTH.

bopn nupekropa je mpuMeTHo Aa je, Kaja je y NMHUTamby KOHCOJNMOBaHA OIINTA BIAJA,
3HaYajHU Cy(QUIUT je U najbe moTrpedaH. Mako jaBHM Ayr MMa cuiia3Hy MmyTamy, (GUCKATHU
cyumur je morpebaH kako OM ce 00y3Jane CroJbHE HEPaBHOTEXKE W CIabOCTH, MOapKaia
ne3uH(Ianja, 1 — y O4eKHBamky IMOHOBHOT jauama Haropa Kaja Cy y MUTamby CTPYKTYpHE
pedopme — cTBapama 0a3e 3a OIPKUB CPEIHOPOUYHU pacT. Y TOM KOHTEKCTY, KPHUTUYHE
jaBHEe MHBecTHIMje Ou Tpebanmo na Oyay dbuHaHCHpaHe ymiTeaama, rmoBehameM yimiTena of
epuKacHMje jaBHE MOTPOILIKE, Mpe Hero (GuckaiHoM penakcanujoMm. JJupexropu cy takohe
YIO30pWIM Ha OMAcCHOCT O] Ocliamarka Ha jeJHOKpPATHE IMPHUXOJE ON IMpHBATHU3ALUjE Yy
¢uHaHcupaHjy Tekyhe morpoume, kao cto cy miaate. [Ipusnajyhu n3a3zoB oBakBor mpucTyma
y KOHTeKCTy Tekyhux wuzbopa, Jlupekropu cy cTaHOBHINTa na OW HEJABHO OA0OpeHa
¢uckanHa eKcraH3uja, YKOJUKO OM Ouia NMpUMemeHa y MOTIYHOCTH, M3JIOKWIA PU3HKY
TEIIKO OCTBApEHY T0OPOOUT 01 MaKpOEKOHOMCKe crabmnu3anuje. Takohe cy mpumeTwnm aa
Ou TO OMII0O HEKOH3UCTEHTHO ca KJbYYHHM ojpendama goroBopa o mpahemy, HaKOH
3aBpiieTka mnporpama y ¢ebdpyapy. [lo muma, mpomeHa cuapa (HUCKaTHE TMOJHTHKE ca
eKCTepHe Ha (pUCKaIHy OApPKHMBOCT Omima Ou oxaroeapajyha camo kazxa ce CTPYKTypHE
pedopme — yrIbydyjyhu pecTpykTypupame npenyseha u ycrnopaBame kpenura — pediaekryjy
y ojadyaBamy OmiaHca Tekyher pauyHa.

Hupextopu @DoHzma cMaTpajy Aa cy MpeocTald EKOHOMCKH JaebalaHCH TOCIeIHIa
CTPYKTYpHHUX ciabocTu npeay3eha, Koju HacTaBJbajy a UCIPILUBY]y JoMahy mTeamy. Y ToM
CBETIy, YOp3ame pecTpyKTypHUpama 1 3aBpllIeTaK NMpUBaTH3ALM]jE APYIITBEHUX U IP>KaBHUX
npeay3eha cy rimaBHU oAroBopu Ha aucOanaHnce u mparehe cinabe Tauke/pamuBOCcTH. CTOTa
he pmeuHBecTHpame mIpeocTanor moprdoiuja APYIMITBEHUX Npeny3eha 3axteBatd Op30
KOH3UCTEHTHO MHHIMpPAHj€ CTEYajHUX IMOCTYyNaKa y CIIy4ajy Heycliexa TeHIepa M ayKIHja
oBux mpexnyseha. Kana je peu o 3anocnenocru, bopn aupekropa je mpenopydno nosehame
(GICKCUOMITHOCTH MHCTUTYIM]ja Ha TPXKHUINTY pajaa, YKbydyjyhu u peBusnjy 3akoHa O pany.
Takohe je mpemopyueHo moOoJblllak-€ IMOCIOBHE KiIMMe, yKJbyuyjyhu Behy edukacHocT
CYICKHX TIpoI1ieca.

Bopa mupekTopa je mpUMETHO 1a CHa)KaH MPWIMB KamuTala MpeicTaBba JOJaTHU H3a30B,
KpO3 MOJICTUIIakE OP30T KPESIUTHOT pacTa U Moropiname Tekyher padyHa. Y TOM KOHTEKCTY,
U ¢ 003MpPOM Ha BHCOKE pallvje HEHAIJIATUBUX MOTPaKUBamha, MOAPKAIN CYy HOBH 3aKOH O
OaHKama, KOjU je YCKJIaHO MPaBHU OKBHP ca bazenckuM mpuHIMNMMA. AJM Jajbe Mepe Ha
jadamy OaHKapCKe CyNepBHU3Hje Cy HEOMXOJHE, YKIbYUyjyhu U OHE KOje Ce OJHOCEe JICBH3HU
PH3HK ,,HeXelIoBaHUX“ aykHHKa. OcHM Tora, OJaTHE Mepe 3a OjayaBaHje KOHKYpEHIIHjE Yy
0aHKapCKOM CEKTOpYy OM MOTJIe, OCUTypameM e(pUKacHUX Mapiku, 1a oxpadpe Oanke Ha Behy
ycpencpel)eHocT Ha MakpOEKOHOMCKE M HMHAMPEKTHE KPEIWTHE PU3WKE W, HAa Taj HAYHH,
MOMOTHY 00y3/1aBame pacta KpeauTa. Y TOM KOHTEKCTY, OXpaOpWIIU Cy HaJIS)KHE BIACTH J1a
pa3MoTpe MOHOBHO OTIIOYHIbAHE U3/aBatba TPUH(HIIT JIUIICHIH OaHKaMa.



Bopn mupekropa je mo3apaBHO HOBY MOHETApHY IMOJIMTUKY Kao BaKaH KOPaK y TMpaBIly
€BEHTYITHOT TIOTIIYHOT TapreTupama nHdanyje. Y ToM KOHTEKCTY, MO3APaBUIIN Cy HAMEPY
BIIACTH J1a CMame WHTEPBEHIIM]€ HA JIEBU3HOM TPXKHUINTY, y CKJIaay ca IubeM mnoBehama
(bnexkcuOUITHOCTH JIeBU3HOT TpkuinTa. HoBu pexum Ou moapkao aesuHdianujy, xKoja ow,
3ay3Bpar, IOJCTaKia €KOHOMCKH pacT. bopa aumpekTopa ja Harjacuo 3Hayaj MOJpIIKE
(UCcKaNHEe TOJUTHUKE 3a KPEAHMOMIIHOCT HOBOT PEXKHMMa, Kao M Ja OM y Ciy4yajy HEHOT
M30CTaHKa, [IMJbEBU JIe3UH(pIanNje MOTJIM OUTH YTPOKECHH.

C o63upom Ha 3HavajHe croJbHe aedanance u cinaboctu Cpbuje, bopa nupekropa je 0106puo

HacTaBak mpahema 1o 3aBpIIeTKy mporpama 3a joIl jeAHy TOAUHY, YIPKOC PaHU]joj OTIIaTH
Koja je cmamuia ayr npema @onay Ha ucnof 100 nporeHara KBoTe.

CpOuja: M3aOpanu ekOHOMCKH U (pMHAHCH)CKU MoKa3zatesbu, 2003-06 1/

2003 2004 2005 2006
[Tpouena IIpoj.

(ITlpomena y nporueHTHMA)

Peannu cekrop

Peamnu BJII1 2.4 9.3 6.8 6.0
ManomnpoaajHe uene (Kpaj nepuosa) 7.6 13.7 17.7 10.0
basne manonponajae 1ieHe (kpaj nepruoa) 6.2 11.0 14.5 7.6

(Y mpouentuma bJ1I1-a)

duHaHCH]e OMIITE BIIaJC

[Mpuxonun 43.5 45.2 45.0 44.6
Pacxomu 46.7 453 44.2 45.2
VYkynHu 6unanc (ker) -3.2 0.0 0.8 -0.5
BbpyTo nyr 79.9 68.9 60.9 50.2

00 uezca: Jlenomunupan y crpanoj Baaytu (y 87.7 85.7 87.9 86.9
MPOLIEHTHMA YKYITHOT JyTa)

(1BaHaecTomMeceyHa MIPOMEHa, y
MIPOILICHTUMA)



MomnetapHu cexTop (Kpaj mepuoia)

Hogsar (M1) 10.9 8.0 30.9 20.4
Mownetapuu arperat M2 2/ 27.5 30.3 43.5 32.8
KpenuTu HeBIaIMHOM CEKTOPY 25.1 47.9 57.0 442

(Y mpoueHTuMma)

Kamatne cromne (moHaepucanu npocek, Ha Kpajy

repuoia)
3amucu HBC / Pemo cromna 10.6 16.3 19.2
Cromna Ha Jeno3uTe 2.7 3.7 3.7

(Y mpouentuma BJIII, yxonmmko Huje
Ha3HA4YeHO JpyTayuje)

ITmaTau Ouanc

bunanc Texyher padyHa, nmpe goHammja -11.8 -14.8 -11.2 -13.5
bunanc basnor Texyher pauyna 3/ v -13.0 -12.8 -13.5
N3Bo3 pobe (¢.0.6.) 16.6 18.2 20.6 21.4
VYB03 pobe (1.u.¢.) 39.7 48.5 43.9 45.2
bunanc texyher pauyna, mocie goHanuja 9.3 -12.6 9.8 -12.8
CnosbHH IyT 71.4 62.8 64.4 67.9
Bpyro odunmjenne pesepse (y Mmunmjapaama 3.6 4.2 5.8 9.7
CAJl nomapa)

(Y mecenrMa 04eKHMBAHOT yBO3a) 3.6 4.2 4.8 7.3
JleBu3HU Kypc (auHAp/€Bpo, pocek 3a nmepuox) 65.1 72.6 82.9

Peannu edektuBHM aeBusHH Kypc (mpoceuna 5.4 -3.5 -2.6

IIPOMEHA, Y IPOLEHTHMA)

W3Bop: cpricke BiacTu; U MpoleHe u npojeknuje MM®-a.
1/ be3 KocoBa (ca U3y3eTKOM CIIOJBEHET TYyTa).
2/ be3 crape AeBHU3HE MITEIHE.



3/ KopuroBaHo 3a BHUCOK pacT yBo3a Ha kpajy 2004. roamsae mpen yBoheme [1J[B-a y
janyapy 2005. rogune.



'V okBupy wrana UB Craryra MM®, 06muHo jeHoM roummse MM® Boxu GuiaTtepaiine pasroBope ca
cBojuM wiaHoBuMa. Mucuja MM®-a nocehyje 3emipy, cakyripa nHMOpMAaIHje 0 EKOHOMUJH U (PUHAHCHjaMa, 1
JHCKYTYyje ca NpeJCcTaBHULMMA BIACTH O €KOHOMCKHM KpeTambHMa U MoIUTHKaMa Te 3emibe. [1o moBpaTky y
cenuinte MM®-a, ulaHOBH MHUCH]j€ TIPUIIPEMajy M3BELITaj, KOjH je OCHOBA 3a IUCKyCH]jy BoheHy oJ] cTaHe
bopna nupexropa. Kao pesyirar nuckycuje, reHepaiHu JUPEKTOp, Kao npeacenasajyhu bopaa mupexropa,
CyMHpa IJIe/IMIITA U3BPUIHUX AUPEKTOPa, a TaKaB CyMapHH M3BEIITaj CE IIaJbe BIACTUMA 3eMJbE HWIaHUIIE.



