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Osnovni makroekonomski trendovi

A U 2018 godini_ privreda je ostvarila sqlidne rezultate: rast je dostigao prosek CIE,
T LI2at Syzau N} a04SZ AyFtlOAaS 28 Y)\a‘ll
ostvarila suficit, javni dug opada, ..
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A Na rezultate privrede Srbije povoljno su uticala kretanja u svetskoj privredi, ali i
jednokratni faktori
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Privredna aktivnost 1 NJ U 1 2 N.
trendovi

BDP u Q3 raste po stopi od 3,8%, u@3aL Desezonirani rast BDP-a, (2008=100)

rast iznosi 4,5%

Privreda u Q3 usporava rast
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i inVEEtiCije usporavaju (7%), ali je rast i dalje Industrijska proizvodnje (desezonirana)
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Rast privrede Srbije | zemalja CIE u 2018. goc

Srbija i zemlje CIE u 2018 su ostvarile solidan
rast¢ medjunarodne okolnosti su povoljne
ULINIBF GNR 1 OF NLFEF 4
(4,5%) od proseka zemalja CIE (4,3%)  40-
I od 16 zemalja CIE Srbija sa Slovenijom deli 5.:3i%;

Srbijai zemljeCIE rastBDP 4 2018(Q1Q3)
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Prognoza rasta BDP u 2019. godini

A Pretpostavke:
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godini

kreditna aktivnost raste, a kamatne stope ostaju na niskom nivou
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A Srbija kao jedna od najmanje razvijenih zemalja Evrope treba da
ostvaruje iznadlJN2 a S6y S aid2LIJS N} adl YS:
otklonila istorijski zaostatak
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u privredi tretirati jednako, a korupciju i privilegije svesti na minimum
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Zaposlenost | zarade

A U Q3 mastavljajuse pozitivni
trendovinatrO A @dadz

A Svi indikatori zaposlenosti se
LJI202f 20 I 2dz

I raste ukupna (1,6%), formalna (3,4%
| registrovana zaposlenost (3,3%),
dok neformalna zaposlenost opada
(4,7%)

I registovana zaposlenost u privathom
aS|lu2NHz S LJl2JSol
javnom je opala za 1,1%

A na rast broja zaposlenih u privatnom
sektoru uticali su privatizacija |
suzbijanje sive ekonomije

A U Q3 broj nezaposlenih lica preme
ARS opao je za 13,2%, dok je stop
nezaposlenosti opala na 11,2%

I prema NSZ broj prijavljenih na birou
opao je u istom periodu 10,5%
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Zaposlenost | zarade

Zaradesuu Q3ostvarileY S S dz3 2 rRsto® vy 2 A Kretanjerealnh neto zarada, 2008=100
6,7%nominalnoi 4,2%realno

T uprvih9 mesecirast je6,2%nominalnoi 4,2%
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I smanjenje nezaposlenosti je velikim delom 50%
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Stopazaposlenost u %

A{idryeasS yI GNDAGdz
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I stagnacija privrede tokom 8@ godina " 722725
i slom privrede tokom 9¢h godina [ 9672 68.209.0
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Spoljnoekonomski odnosi

' vo yladlrgter as 13N AR GYVEHNRAA) X ]
A 0S71dz583 LIXFdy23 a =
i trgovinski deficit je iznosio 8,7% BDP, a 0 '23'3;:’3

RSTAOAG (81ddS3 o6Af a7
i u oktobru se nastavlja rast deficita R Ty 1::'0 " -
5STAOAG (81d683 oAt H I
iznosi oko 5,6% BDP » i |
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lzvoz tokom Q3 2018. iznosi 4,07 milijardi aTekul i de e BogBSREGUED?
SONI X a2fARIFY YSSdzZAZRAOYyZSA LIEZNFau 2R
7,.5% Robni izvoz i uvoz, milioni evra
U Q3 uvezeno je robe u vrednostiod 5,4
YAt A2FNRA SON} 00d3 Y8
visok (14,8%) i ubrzava -
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Spoljnoekonomski bilansi: Srbija | zemlje C
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Spoljnoekonomskilansi: Srbija i zemlje CIE

A CD CD CD 7\f A y A 1 | R 2 Y Bruto domacda Stednja, % BDP (prosek 2013-2017.) ' é
na investicije
i uzemljama CIE se investicije od preko  ™°
22% BDP finasiraju sopstvenim
sredstvima, u Srbiji se mvestlcue od 18% *°
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Su sa istim cenama energenata, pa im je
spoljni bilans mnogo bolji
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Spoljnoekonomski odnosi

A Neto priliv kapitala tokom Q3 iznosi 588
miliona evra
i odtoga SDI 505 miliona evra
A Uprva tri kvartala priliv SDI 1,8 mird 200 i 70
SON} = OCUBDROAYA p3X mp ¥ ﬁ lﬁ Zﬁs Zﬁl H H

i LRSS yes dz 2Ry 2A4dz 1%ﬂ
00

godine iznosi 3,2%
& -100

A Ubnmy® FJ2RAYA 26S Ly

2,5 mird evra E 300 :
i priliv SDI je dovoljan da pokrije deficit 400 SO IR e T [Bes [es
(1$1dz0S83 oAt yal U T )
A z - LA o o ’ "9, 55,7 56, .
A aSSdzy NPRY Il AYy@Sa %8 583 s
{ Nb 7\ 8 S c’) a L t l’) é, S I_ 2013 2014 2015 2016 2017 Mat2018 un2018

OFnansjskaaktiva BFnansjskapasva B@MIP- neto

T  neto MIP iznosi 87% BDP

A Raste zavisnost zemlje od stranog
1FLAGEELF S {F2 A GNRO12OA A NRARI AOA 1227
slede
i LRt 6SyeS R2K2REFE1F A (FLAGEELE A yI3f 2
zaustavljane priliva
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Inflacija 1 kurs

U periodu juanovembar ostvarena je aSSdza2RAOYy 2 AYTFE Ll OAc
blaga deflacija P -
i u Q3 cene su opale za 0,3%, a u oktobru | '* »

inflacija

I novembru stagnirale 12 -

i inflacija fluktuira usled varijacija cena 10 |
poljoprivrednih proizvoda i energenata
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Ubrzanje inflacije u Srbiji usled rasta

U zemljama CIE inflacija je tokom
2018. ubprzana za oko 0O, 7jihove
LINKA ONB RS adz LGSt i

iGN} OyeS as Y20S§ ”sﬁ%%@MWO%NJé%T'OA“
2-3 godine pre Srblje neke od njih su -
GLINBEINB2I ySE

2019. i tokom 2020. godine
I na ubrzanje inflacije u zemljama CIE ' / /
uticala je i blaga deprecijacija s souswos - ’
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Inflacija 1 kurs

A Tokom Q3 dinar je blago deprecirao (0,3%)
32RAYS 2SS Y

i OR LIR6SG!

skoro fiksnom nivou

i b.{ 28§ 20S F2RAYS &aLN
je priliv starnog kapitla bio visok
i LINBUK2RYAK 3J2RAYLE G2

Hamp® NBFfy2 22F6F 2

A S/FOYAY AyiSNBSyOAz2l YI

promenom relativne ekonomske snage zemlje

i 2F6FyeS RAYI N
spoljnih deficita

i b. 2S ySLRGNBoy?2
slabljenje dinara (niska inflacija, visok spoljni
deficit)

2SS 2SRRI

a LINE

Nominalni i realni kurs dinar/evro, prosek meseca
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100 1 + 115
+ 110
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Valute zemalja CIE su u 2018. oslabile ( osim .

kune), mada ove zemlje imaju bolju spoljnu .,

poziciju od Srbije
i @2RS NI G6dzyI 2

B NACF OAcl

F dzl G dzAi N} 2dz6 S 3

OSy20y 2

0.0 —
Varijacije kursa dinara su znatno manje od . I I
Al t dzi | [ &

1 dzNE | =

Jul-18

m Cedka m Hrvatska

Aug-18

Sep-18 Oct-18 Nov-18

Madarska m Poljska Rumunija PROSEK ESrbija
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Hskalni tokovi u 2018. godini

A UQ3 je ostvaren visok suficit od 21,5 Konsolidovani fiskalni bilans (% BDP-a)
milijardi (1,7% BDP)
i uprvin 9 meseci suficit iznosi 54,3 " 1o 40 4141 40
milijarde (1,5% BDP) o |20 oo o, E

i LINRPOSy2dz2SY2 Rl 068
iznositi 0,6% BDP

A LYI2dzd8A dz @A Rdz NI

dinamiku javnog duga i nivo inflacije

Srbije bi bio primereniji deficit ispod
1% BDP

i &l Aadty20yAl0idl odR |
tA &S _aYlyadzdz LR NBI A aS L2 @SOF @I 2dr
N} aK2RA A~ 122A &8 Kansalitonard Rskaliigng & Bign U2 @ss. godini, % B

Al 9! asS 26S1dz2S F,
proseku ostvariti deficit od 0,4% BDP |||II||||I”
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Hskalni tokovi u 2018. godini

ULINBAK & YSASOA dzl dzLly A LINKA WS R X YNNI aNildA b na}smpﬁm@?@ RN
sporije od rashoda (6%) 8.0

. - 7.0 63
+SOAYLlF LRNBIF NYads )\IY%g;dz oOXp: AN Ti:

: S L 5.0
Opadaju samo realni prihodi od poreza na dobit i 40 -
akciza '

T prihodi od poreza na dobit gpadaju mada je dobit 3',0
LINP Ot S I2RAYS AYIfl ONI 2 20Aa

1.0 -

Akcize opadaju zbog velikog pada akciza na cigareteo 0 -

i RI tA_a45 ayYlyedes LRINRO V5! z\Y'S 8'|@ z‘leuN! L2 1 NB OY

AtA &S LRGSO G &A@l s12y20\rg98| t,009 ® \pog & = é;p
bSLR2NBa|lA LINAK2RA 2au@|l§f.%z dz ayl-@ry NI & aSNJ &s
nastavlja sa praksom uzimanja velikog iznosa_ ~ ; .
RAGARSYRA 2 OYyAK LINBRdzZ S6F wSIFfyA NI adh Ndepi2028Ri% |

i 202 25 ySLRONBoylr A OGSyl LRt AGALF -

U211 BANHz NI} aK2RI yIF 206NOS N3OH
T ulaganjeu mfrastrukturu stagniraju na niskom nivou, 40.0

N} &adGdz dzf  3Fyel dz 2 LINBYdz A 3%3|J C

Visok rast ostvaruju rashodi za plate zaposlenihiza 20.0 179
kupovinu roba i usluga

. . - L - LA -~ 10.0 ; 4.2 35 7
i oA N} aK2RA adz @St AlA LI TYIl6 dzigm 6 | NJ- 3 0 28z det
rashoda ! yo.o j )f 2- L. CI y B = 1 d
_ A M a x s AR oA 100 B L
D2ONR 2S5 OG2 &ado@SyoOres a])NfﬁY,f2 ‘NJ a"uctzﬁlogl@ NF & €2 RA T |
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,\Q/ (}\ Q’\\'
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Hskalni tokovi u 2018. godini

FAallfyA adzFOA 2S 2Y23dzoA2 LI R |LA2f dziiy 2+
nivoa javnog duga, a rast privrede dodatno Kretanje javnog duga Srbije (% BDP)

ubrzava njegov pad u odnosu na BDP %
80
Na kraju Q3 javni dug je iznosio 23,9 milijardi | 7

evra, odnosno 58% BDP 60
50 -

%S81d2S as RI 35 [NIawe 2w ===
oko 23 mird. evra, odnosno 556% BDP 0 BB BR R
HER

20 -

| EERERR
Javni dug je od kraja 2015. do kraja 2018. i BEEERRRRRRRERR

smanjen za 186 p.p. BDP 2005200620072008200920102011201220132014201520162017 Q1 Q2 Q3

201820182018
I ovo je posledica apsolutnog smanjenja javnog duge
za 1,8 mird evra (oko 4,5 pp BDP) otplatama i
2l 6Fya2SY RAYIl NI
i realnog rasta BDP za 9,7%

i NBFfy23 2F6lyeal RAYEFNI T ¢z

%o 2N Ny adlk .5t A 2F6Fryal RAYFEN} dz6S0O6S 2 @
Rdzal dz .5t {N}X2SY Hanmy® F2RAYS 0AOS YIi2 O
nego krajem 2012. godine, mada je javni dug
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Ocena fiskalne politike za 2019. godinu

AhLIOGA 21GANR T FA&l1lEYydz LJ f AGA] dz dz
i LI FYANYryA FAE&LFIEYA RS » 2SS R2
FAaAllLtyYyS LRZTtAUALTSZ 2SI :
T javni prihodi | rashodi su realno planirani
At22SRyzaidl gtesSyesS a
za inovacije

A Fiskalna politika je i dalje nedovoljno podsticajna za rast privrede:
i FAAlLNTy?2 2LISNEBBY2SaNT RBSES aAYO

i LINBRdZl GAQYS 2L OByS Ay@SaiAOAaS 6AYTNI &dNYZ
BDPLY2 3d26S” 2S5 RI°y$S6S oAGA NBIEAI20FyS 2SN

i LI LGS dz 2 @y2Y aS1T02NM¥z N} addz o NOS 2R 5t
T RNDIF Y A A

i YAddz d@SRSyYL alltyl LINF@GAtE 11 LROSsLyeas |

i LXFYAN} &S yradl @bl ddAYbyel RAGARSYRA 2t ¢

i FAALFEYlF LREAGALF yS LRRAGAGS dzy LINBSSye2s

prema rezultatima)
I subvencionisanje stanova u javnom sektoru nije u skladu sa ekonomskim kritexgum
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Monetarna politika

Inflacija i referentna stopa NBS

A NBS tokom druge polovine godine
nije menjala referentnu stopgOu 2 29§ .
adekvatna politka " 1
I Inflacija je stabilizovana u donjoj 12 1
polovini ciljnog koridora 10 et stope 10

A tNAGAAOA T 2F6FyS St A
povremeno se javljaju i pritisci za , | -,
slabljenje dinara o | o

i R2ZONB 2S 002 b.{ &LIN » o o 0° ©° o

dinara, ali bi trebala da dopusti njegovo
blago slabljenje b.{ AYyGSNBSyOraS ylI YSSdzml y

A koje ne bi ugorzilo inflacioni_cilj, niti bi . o .
| yridyireS LR@gSoeSt2 G~~~ =7 - B }
dziAOFft2 yI 2I6lyes )
konkurentnosti -
A U prvoj polovini naredne godine ne "

26S1dz2SY2 LINRYSydz i©
stope NBS

AL,

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

BN Kupovina NI Prodaje  emdemleto



Kreditna aktivhost banaka

whkad {NBRAGYAK LIXFaYlyl dz vo a$ yladal gfeal X
XFtA dz dzA LR N} Gl yaS dz 2 RY 2 ®dmeny stanja ki tiln2eyiay A 1 DI

i ySG2 LXravYlyia aidly20yA0igdz adz 1 RPAS6LVA T w71
milidona evra .

i ...aprivredi za 85 miliona evra + 56 miliona kredita
iz insotranstva

{0GLNYA Nraog (NBRAGLE ’LJ‘P,‘ 1 et Y2 L
LINERF22Y A 20LWA&a2Y 2 O0A+; i ||||||I _,” I
U Srbiji postoji visok potencijal za rast kreditne B
aktivnosti T

I po osnovu rasta BDP

i L2 2ay2@0dz N} adl dzSOo6l dz 7 5t ™"

i dz6S0O6S R2YIFG6AK {NBRAGE dz "5t ™1 NI"&8Y" HaAMTDP" I2RAYS

bilo je manje za 15 p.p. nego u zemljama CIE

Odnos d 0 ma krédha prema BDP, u %

Neki uslovi za rast kreditne aktivnosti su ispunjeni
i 1FYFdylF ad2L)8godlide YyA&a1S 9S6 H )
i I(.JNLE)OS)/I- G t20AK I NBRAGS 2SS 202NBYy yI LINBRINRT YA YA
8,2%
i kreditni potencijal banaka raste (661 mil. evra u Q3)

.. potrebano je da se unaprede uslovi za
poslovanje
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