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REZIME

Statistil ki podaci za apirpiolk aszw j rue pdinvbd I jin in

gnji pad industrijske proizvodnje i sSpojnc«

indeksi, koj i o knaaznujjiu otde kourlieh tue nrdamtcu .j eMe

industrijske oizvodnje ovde se objagnj a
ast

nekim obl , i nema mesta zakl!l j-ul ku d
deci je opadanja proizavoepemjieoed kakadktuée mios tsial
podacima o kretanju cena na malo, inflacija se, posle aprila, ubrzala i u maju, a to se

nije dogodilo i sa baznom inflacijom.

Osnovni makroekonomski trendovi

1. Realni sektori | pored r azo| andastrijakp préizvodnjerapriuu | t at a
osnovna o0cenaMAT&KB-pmjosg prargnildr o) a
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Sa jedne strane, potvrlLeno je da nema pou
vodhj a oporavl j a. Zabred elg@edii iregius bt abil isuga
nomske krize, a | u vigegodignjemnieeri odu
pogorgane, i ako bi se na prvi pogled rek
energij e, der i vat aovm e fazlag aprilgkegopgda aroizvodrjee | i k a
Po iskljulenju ovog poremei geakresealuaopr
gbani cama odstupanja od stagnirajuleg nivoa
osnovi stagnira na izuzetno niskom nivau, mes el ne oscil acije p
smera za sada ne remete ovVvajgrzalkd\ idol sakki.h Vri
vai zvolLala iz Srbije u prvom kvartalu 2009

smajena je za 11% u % uestaloirh éemama. ¥redaastavgee- a  z a1
nih radova u prvom kvartalu 2009. godine u odnosu na isti period 2008. godine u
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tekulim cenama manja je za 45,5%, a broj

16,7%. Vrednosprometa robe u trgovini na maloapriu ove godine bil a |
u aprilu prethodne godine za 2,1% u teku
manja za 4,4%. U periodu janiiapril promet je ove godine bio maniji nego prethodne

godine i u tekulim (3,2%) i u stalnim cen:

2. Finansijski i monetarni sektori Znal aj an pbaudd geectiram& nhjea i st i |
prethodne mesece, nastavl jen je i u apr.i
prethodne godine pala za oko 5,9 milijard
apsoldni pad pokazuju prihodi od PD¥ koji su pali za 5,3 milijarde dinara ili po

realnoj stopi od 26,4%. Pri tom su prihodi od PBVz uvoza pali po realnoj stopi od

28,5%, dok su prihodiod PD¥ na domalem trgigtu pal. p o
Carinskiprihodi su sa 6,1 milijarde dinara pali na 4,2 milijarde dinara (ili po realnoj

stopi 0d-38%). Prihodi od akciza su, u odnosu na april 2008, porasli za 1,5 milijardi

dinara (il za 8,2% real no) . Podaci iz af
real ni pad primanja budgeta od 1liOngedr-u 2009
gi v. Ka dmonefaraim kretdnjima\BS je u toku aprila u dva navrata smanjila
referentnu kamatnu stopu. Ta stopa je u toku aprila kumulativho smanjena za-2,5 pro

cemt ni h poena, [ krajem aprila je iznosila

tne kamatne stope posledica je smangj enj a
usporavanja privredne aktivnosti i procene da su iscrpljeni efekti deprecijacga k

dinara na cene. U toku maja referentna Kkeé
godi gnj e. U okviru podrgke stabilno-sti fi
|l lea svop aukcije i aukcije dinarskih kred
j e NBS obezbelivala deviznu i dinarsku 1|1
za devizama odnosno dinari ma. Na svop auk
l' i kvidnost prodat je samo 1 milion evra,

dinarska likvidnost NBS je kupila 2 miliona evra, dok je na aukciji dinarskih kredita
plasirano 85 miliona dinara. Relativnho skroman iznos plasiranih dinarskih i deviznih
srecstava bankama ukazuje na to da je bankarski sektor relativno likvidan, da je pro

bem (ne)likvidnost:i realnog sektora mnogo
od obimnije kreditne aktivnosti. Naime, u toku aprila dinarski plasmani privrea po

fmai su za svega 11 milijardi dindmi@za dok :
svega 2 milijarde dinar a. Osnovni monetar
relativno skromno povelanje. Pri marni nov.
jem aprila i znosi 287,8 milijardit odimaalj &,
od 6 milijardi di nara i krajem aprila izn
povelana za oko 10,5 milijardi di nara i
naj giri monetarni agregat M3 | aprilpipnese | an z
1.037,2 milijarde dinara. Devizne rezerve NBS su smanjene za 3 miliona evra i krajem
aprila iznose 8.110 miliona evr a. NBS u a
deviznom trgigtu, na kome je zabékéfgan n
godi ne. Obim realizovane trgovine na melL.l

783 miliona evra. Stok repo prodatih hartija od vrednosti NBS smanjen je tokom aprila

za 7 milijardi dinara i iznosio je krajem meseca 91,5 milijardi dinara (ali je tokaja
ponovo Pprawkoilesmilijardi dinara). Smanjenje repo stoka prodatih hartija

od vrednosti, kreiranje dinara po osnovu deviznih transakcija i smanjenje depozita
drgave kod NBS uticalo je na povelanje pri

3. Zaradeicene.i Pr os e| zamdaneploal ena u aprilu 20009,
32.571 dinar, i u odnosu na proselnu neto
mnal no i za 6,2% real no. Ukupnts i spl al ence



22%,arecano je vela za 1, 2%. U javnom sektor
hodh i mesec zabelegeno povelanje isplaliene
i zrazu i od 3,1% u realnom izrazu (uz sl
povel aagslpnesti D& @{1%. Aprilski porast zarada u administraciji (nominalni od
6,5% i realni od 5,4%) rezultat je: isplate stimulacija iz sopstvenih sredstava u pojedi

nim organi zaci jama, prelaska odrelLenog br
nja,idi nami ke i splate zarada. Il nal e, ngpr osel n
afapr il 20009. godine 1 znosi 30.718 dinara
istom periodu progle godine. Trogkovi giwv
ostvare r eal ni rast zarada od 2, 7 %. l spl al en
6,2%, a realno je manja za 2,8%. Ukupsgoslenost pr eduzel i ma, ust

organizacijama (pravnim licima) smanjena je od januara do aprila 2009. godine, prema
preliminarnimpodacima, za oko 16.000 radnika, ili za 1,1% (u istom periodu 2008. go

dne registrovano je povelanje zaposlenost
zaposlenih kod njih iz RzZzZO ( Kamlp2069. mart a

godine stopanflacieu Sr bi j i, kao proselna stopa ra
8, 8% na meluagiodibginjaem enizvao w2, 3 procentna p
prvorangiranoj zeml ji u EU po visini me L u
poenaewge® a EU kao celini. U istom mesecu
dnara prema evru, zajednilkoj wvaluti zemal
Za razliku od opgteg rasta trogkova ¢givot
melLugodnignge mod 8, 2 %, opgti rast cena na
melLugodi gnjem nivou, cene na mal 6am=mu u pt
10,4% u maju 2009. godi ne. Na mesel nom n
povelane za 1, 5iMiiu tmajpur 20®0Ht. vegma zbog pov
telnih goriva I poljoprivrednih proizvoda.

4. Ekonomski odnosi sa inostranstvorh.U oblastirobne razmeneSrbija je uaprilu

2009. godine izvezla robe u vrednosti od 457 miliona evra (25,6% manje ragyibuu

2008. godine), uvezla robe u vrednosti od 938 miliona evra (31,2% manje nego u aprilu
2008. godine) i ostvarila deficit od 481 miliona evra (35,7% manje nego u aprilu 2008.
godine). Pokrivenost uvoza izvozom iznela je 48,6%, dok je u aprilu 20@&egbila

45,1%. Nakon istorijski rekordne vrednosti izvoz&dde u mart u, u apri|
izuzetno niske vrednosti, te se ovajli-odsek
ma u obaranju ukupne vrednosti izvolaoblastiplatnog bilansau pr vom tr omes
20009. godine ostvarewm ijznodseu icd t1.teX4 I migl
prest avlja smanjenje od 46,3% u odgesu na

nje stopa pada i1z prvog tromeseljaldo kraj
na od 8,7 milij ar dmanjyemnd 47 nalijardi dgtaraa gvojdi9 g o d i
ni . Kada i1z finansijskog raluna i1iskl juli me
je u prvom tromeselju progle godine 1izneo
ove godine ostvaren je suficit od&#iliona dolara. Priliv kapitala u Srbiju je smanjen

za dve treiline. | dok je u prvom tromese]
veli od odliva sa tekuleg raluna plalanja
29% manji.Ukupan bilans jes prva tri meseca ove godine bio u deficitu od 33Bami

na dol ar a, dok je u istom periodulargpgrogl e
Nakon deficita od 2,3 milijarde dfecitlara u |

prvom t r o maiseyd relativnonvak.

5. | z me L unar é 8ve nagnovigepnogndze cpriveednoj situaciji koje su
pripremil:@ MMF , Svetska banka, OECmI- i Evr
ku. Al i, nekoli ko pokazatdélnansugeki getdadg



posl ednjim sedmicama u odrelLenoj mer i umi
i ndeksa MelLutim, wvalja bitd.i obazriv pri

|stor|jska I skustva. Prek smedkon@tl mos@ot ast
predvidet. reakcije finansijskog trgigta
preduzeia uticati na buduie ponaganje inv
stvaranja novog poverenja i povratka berzanskileksd na izgubljene pozicije zah

vat i veli br o] godi na. I u nekim dr gavama
promenu sentimenta privrednikan a b o | | e . OECD je poletkom m

BDP razvijenih drgava dddugdeka bjed edi i thema
proizvodnje u toku poslednjih nedelja usp

opti mi zamo. Regi strovani znaci jog nisu p
recesi je. MeLut i m, oni g O Vv danjeeproizvodnje uspav at no |l i
va i da bi to, ukoliko finansijsko trgigt
znal i ti pol etak kraja recesijskih pritisal

6. Konjunkturni barometar.i Majska anketa donela je r®wegativne ocene o R
ktur i u srpskoj i ndustriji, kao i negto bol

Na osnovu rezultata ankete u poslednja tr
pad privredne akt i vn asjashiznacdporavka. Ukkkdadissa | o g
tim, lak 23% privatnih fir mi Svoj trenutni
je povelan br o] fir mi koje u naredna tri
18, 7% privatni h f i mati mésecg smanjiviatl booj zdpmslefire u n
gto je skoro upola manje nego u aprilu. |

MAT&KB-a, problem nelikvidnosti u srpskoj privredi jedno je od centralnih pitanja. U
skl adu sa tim, | ed askeankete jomporast aojairmikojehsu sea |l a z

izjasnile da im je nivo potragivanja pr e\
takvih fir mi bilo svega 38%). Nivo infl a
visokom nivoui 70, 4% f i r mi 0 Voghknpytaeu narearsattri mesecadu S

april u: 66, 9%), a 28,9% fir mi ol ekuje ra:
30, 1%) . Pored toga, nivo ol ekivane prodaj
relativno niskom nivaeuodBhi.,u% fU mmij uolj ek wj
nivo olekivanih investicija, kao i visok 1

Nekoliko aktuelnih napomena o ekonomskoj politici

1. Nedoumice

U progl MAT&KBrao jouc eni | i smo da je r G@9.istilk
biti za 5% do 6% manji nego u 2008 (radr®:, 5 %, gt o odgovara Ar e:
MMF-a od-6 %) |, te da pod najpovoljnijim okolno

-4%. Nakon dodavanja i analize podataka za april ne vidimo potrebu da ove ogene re
dr amo sa gl edi ga.a NMelumtirmnjiaz BOPne nedoum
gto je MMF na svoj sajt stavio tabele pove

Problem nastaje u platnom bilansu.azd nagi |
2%, kojajesgl asna sa ocenom-omiaavgsapademBDB zmaa MMF
5,5%) ralunal.] smo da Bel ki dogovor o odr
podrazumeva da Ie se novim kreditima pok
svemu, r a | u neaulkreditreom bilanduau oltvieu kapitalnog bilansa pojaviti

vigak priliva nad odlivom od oko 1ve3 mi | i
stci ja su nam se pribligno poklopile. Al i,
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priliv jednak nuli,j avl ja se razlika u kapitalnom de
preko 2,3 milijarde evra, njihov samo milijardu evra! Mi iz ovog suficita i deviznih re

zew | pokrivamo deficit t ekiuohied4 niljafdesenra a o d
(pri jednakoj oceni priliva od donacija200 miliona evra i kako je vel na
jednakoj vrednosti deficita robe i usluga). Glavna razlika se javlja u prilivu od transfera,

gde su najvela stavka doznake. NjiavrAiov pr o
nag 2,2 milijarde evra.

Drugim, rebigma bi se javiti probl enmleda se

du nivoa deviznih rezergminimalni iznos neto strane aktive NBS).

Druga nedoumica (bolje: vagpompbudgeeéelprkpm
joi

hodi ma od oni h ko su ukal kulisani u bud:g
paduBDPa od predvi Lenog i u budgetu i u aran
Nai me, prihodi budgeta u prva | etiri me s e (
da se oémnfgni rashodi ili pak planirani de
poreskim instrumentima predvilLenim Zakono

realni pad prihoda u ovoj godini od oko 5,5% u svetlu kretanja u aprilu i realnbg-pod
| apkRupnih prihoda budgeta za period do ap

2008. nije sada odrgiv bez novih restrikc
|l ini se da je moguie proli bez novihh rest
70 milijardi dinara na oko 100 mildigiear di
tu Svetske banke od 300 miliona dol-ara i
jedno iznosi oko 30 milijardi dinar&bog toga i sa MMFom treba razmotriti novi

rebal ans koji bi predvideo -welili nil egdm se

toisa gledigta antholejcesioqpenjpol-adikevel anj

2. Nove mere monetarne politike

Monetarni odbor NBS je, postonepnijnodhimesagl a:
ra u obl ast:i monetarne politike. Dve naj v
sije i gagenja novca eskontnim mehanizmom,

Odlukom o wusl ovi maki atnkadri smmluniohd odbir masramnk iah

NBS moge odobravat.i bankama kredite u din
seci. Osnovni cilj ovog novog emisionog Kk
banaka.

NBS moge odobravat.i banci krat kor obdn i kre

vrednosti. Ovaj poznati mehanizam, koji masivno koristi Evropska centralna banka,
razvijen je i dobro proveren na iskustvu Bundesbanke. U uslovima kada je likvidnost

bankarskog sistema wugrogena i kada melLuba
meéhani zam moge efikasno odr gavati ftroi-kvi dno
smog rasta nov|] ane mase. Sadagnje stanje |

repo stoka i stoka trezorskih zapisa je oko 150 milijardi dinara) pa je iti@neka za

njeno korigienje u ovom trenutku minimal:
nacional ni finansij ski sistem moge biti K
se dogodila posle brzog povl al egodina. devi z ne

U paketu mera za oluvanje finansijske sta
| e ubudul e svoprdgvazmeipasiovea t me Lubankar skslom tr gi ¢
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Vi predstavljaju kombinaciju spovuudvat er mi |
ista partnera, a iz nove mere proizilazi da su to NBS i poslovna banka. Svop poslovi po
drazumevaju istovremenu spot kupovinu deviza i terminsku prodaju deviza ili, obrnuto,

spot prodaju i terminsku kupovinu deviza. NBS obavlja svop transakcpestavnim

bankama: pri svop prodaji deviza, NBS prodaje devize poslovnoj banci za dinare, pri

|l emu poslovna banka i ma obavezu da nakon
unapred odrelenom kursu,; pri svop kupovin
banle , pri |l emu preuzima obavezu da nakon o1
slovnoj banci po unapred odrelenom kgw su. S
waju ugovornim stranama da u kratkom per |

drugu vdutu, koja im nije potrebna.

3. Napomene o izazovima ekonomske politike u postkriznom periodu

Kriza ubrzano menja okrugenje dosaiaagnj eg
la e se smanjiti. Konzistentno:lnosdtimanal a p
se mora prilagodit:i [ ekonomska politika.
na PDV kao osnovno regenje. Bile potrebni
pd i ti ka, koja se do sada zasni vimleazana pr i
zovom

Posle raspada zajednil ke drgave razvojni

koli ko se uopgte mogao obli kovati u usl ov
temel ji o na i1izvozu. Pokretal kastkodnpongaot uo ¢

stmovni gt va.

|l zvoz generige dugorolno vigu stopu privr
ulegie investicija u tehnol ogki naprednu
takav razvoj ne sput av a apdlaa tjneo bpirloa nzsvnoad nbj aa
trgi gte tehnil ki sofisticirana, ona se, pre
ki em bilansu i mora naposl etku da b-ude us

punosti obustavljena.

Vi gegodi gnpeoiosVadmjaej eiaa dmemad a itzvaqgnjw tr

i mplicira prisustvo vige konkurenciqe i S
duktivhostiipodi ge inflaciju na dugoro| mosti-vi gi n
ma i makroekononksm parametrimaMonetarna politika se inflaciji suprotstavlja ko
risteld kao svoj osnovni .instrument pri mal
Koncept razvoja zasnovan na predogab-nantno
|l no na inflaciju, delrgjovi mskauZradd@gda niahEead u
inostranstvu uvelava dr gavni dug, | i me se
u budulim godi nama

Kada se sve ovo Ipiotvrem pag orceanvaamaj wa st r ukt

na gtetui I & iedsntda jebeapza | na i nfrastruktura kI
mogul nost p o vield investicijgij @ sqqroedgre kol i ko je neo
javnog sektora gt o | e s i s)takirkalikoge ingistitargennp ebrzavanju

radova na Koridoru 10 u ovo j godi ni prioritet nad prior

politke, ne samo sa gl edigta privredne aktivnos
gedi gta dinami ke razvoja te odrgived-ekster
nama.



MAKROEKONOMSKI PREGLED

1. Realni sektor

1.1. Industrija

pored razolaravajulih rezultata industr
roglog broja MAT&KB nije se promen-i | a. S
dani h nagovegt aj a oizvodnje. Sadrugeustrana) piemant r i | s k
se industrije nisu znatnije pogor gdane, I a
strijska proizvodnja u ovoj godini u osnovi stagnira na izuzetno niskom nivoulse&x me

|l ne oscilacije praoisawdWad mjee rie melhae® oDmarnja zak

I
p
u

l ndustrijska proizvodnja u aprilu, sudel i
anal i ze, dodatno opada u odnosu na vredno
izuzetno | ogi i ni s uw kkei Ikir i geer,i aod puo |ve tgkeac
Desezonirani pad u odnosu na prethodni mesec je izuzetno visok (7,1%). Toliki pad je
nezabel egen u novijoj I storiji srpske pri
nivo proizvodnje u desezoniranoj seriji najg i je od kada postoje
(prethodni h osam godina). Dal j e, me lLugod
najvela zabelegena melugodi gnja redukcij a
godina. Kumulativni manjak u odnosu na prethodnugadi ponovo raste i
meseca u 2009. godini iznosi 17,8% (nakon prvog kvartala sveden je na 17%).

Prethodni podac.i b i mogl i da posluge kao
produbljuje. UMAT&KB, me L ut i m, uvek pagngdirgné rezaltatainal i z
pok ugavamo da razdvojimo trajnu i pm-i vr eme
ranim rezultatima. Tako | ei dedezomirani pojasi pau i i
1, 5% i negto manji me Lugodi ginuj ip rpoagd onre gbor c
tumal en oprezno. Ef ekt gasne krize + kol et
tada u onemogul avali su donogenje pouzdani h 2z
simi zami u p MAT&KBpaokazha se gpravdanimaprilski palaci potrl

ju da kriza nije okonl|lana, ni ti da | e zaj
j este da, iako naizgled Acrnaif, siteuacij a
l om. U nastavku [emo obrazlogit:i na | emu :
Manje proizvodnje struje, derivata nafte,
pada proizvodnje. Po iskljulenju owvillepor e

krele u olekivanim granicama odstupanja o0:¢

Naj vel i odgoepm i smorsi lIskom rezultatu potile o
produbljavanja krize u metalskoj industriji. Na nivou namenskih grupa, energija je
desezonirano opala za 14, 7% u odnosu na a|
gt o | e vredaerbhizveleonpanja za 16,8%. Proizvodnja koksa i derivata nafte je
ostvarila desezonirani pad za 9,8% u odnosu na mart. Proizvodnja osnovnih metala bila

je manja za 21, 0% u desezoniranoj seriji,

drugevisok peli w YS iStide«li obim proizvodnje g
je u odnosu na | og mart, pa j e prgodi-zvodnj
gnjeg proseka). Kada se iskljuldi efekat p

desezongni pad ukupne proizvodnje u aprilu svodi nha manje od 2%.
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Oligledno | e, dakl e, da april ski pad proi
vodhj e struj e, derivat a, gvoglLa i l eli ka. F
logna | e f adutprvrernemigvrekangke prilike, stanje zaliha i sl) i nemaju
neposredne veze sa konjunkturom. Metalska industrija je prva stradala u aktuelnoj krizi

i oligledno je da Ie potrajati nei zvesnosHt
industui maj veélke nagovegteno da su vica vidi
ranj e jedne visoke peli). U svemu, i ubudu
Uu zavisnost. od razlilitih prolaznmah uti c:
|tikeo potvrdu prevazilagenja/produbljivanj a
Nema ni |l i nearnog oporavka, niti opadanj a
na mogulnost da u sledelim mesecima sumar:

alival ka i nlabtuirdustrije,juaaprilu jealgsezenirano opdia za

, (za 33,2% manja proizvodnja nego u ¢
r l etiri meseca za 28, 5%). Pored pomen
nafte, treba isdgaipogamr gamj g§no gr eozbtiddmtsatia u
im mesecom i prvim kvartalom: proizvodnja hemikalija i hemijskih proizvodngzde

zoni rano je opala za | ak 15,5% (za 30, 5% n
vodnja motornih vozila za 9,3% (nedvie s e rezul tat. pol etka pr
tavi ) , proizvodnja namegta [ raznovrsnif

j a
proizvode od koge, obule za 15, 3%.

T W T
—

e
4
v

DR

Proizvodnja nekoli ko obl asti preral-4 val ke
mbena industrija se i dal je dr gi (vela je
u aprilu je desezonirano povelana za 1,19
pro zvoda je ostvarila porast za 9, 8& I nag
Prazvodnja proizvoda od nemetalnih minerala nastavlja oporavak: u aprilggeode

rani porast izneo 10, 2 %, proizvodnja je 1
vela je i od decembarskog nivoa. Piin oi zvooc
meseca bel egi desezonirani porast (za 6, 4
maja progle godine. Oporavila se u april.L
magina i wurelaja, osim elektri] nieka, mada |

| maj ul i u vidu divergentne rezult ®djae poj e
nje obrasca |inearnog sunovrata iz =mekol i
zimo u period u kome e se bebéegivoidi mpoog:
viava tragnj a. To su proizvodnja od nemet a
proizvodnja motornih vozila (povelanivodobi m p
nja osnovni h metal a, magi nska tabilarlireekit r on s |
u kojoj su (pre svega) i nostrane porudghbi
strane, kriza se moge pojalati u obl astim
gnje: u hemijskoj industriji ,gtpajoa)z,voadnmag
i u oblastima netrajnih potrognih proizvo
(stanovnigtvo manje zaraluje i trogi).

12.Gralevinarstvo

Na osnovu podataka prikupljenjih tokom prvog kvaratala 2009. godine, vrednest uku
pnoizedeni h gralevinksih radova izvoleal a iz
rio d prethodne godi ne, za 11 %, posmatrano

8



izZr agen ost i zved
[

stalnim cenama. Vr ed
pri bl 2

u n
O iiszomrnogokv&krmat al a 008.n- godin
jenje vran o i od svega 0, 5%. Na ostaliam grale
l om 2008. godine, vrednost radova nominalt
prosek iz 2008. godine, ukupnagdrae o st gr alevi nski h radova 1
49, 1%, dok je vrednost izvedenih rddova n
no manja za 32,5% odnosno za 57,5%.

)
gn
St

8

Vrednost izvedeni h i ugovorenih r a:
iz Republike Srbije po kvartalima

[2009. | 12009. |.12009.

| 2008. | IV 2009. | @ 2008

Vrednost izvedenih radovaukupno 89,0 39,1 50,9

Zgrade 99,5 52,0 67,5

Ostale gralevine 82,1 32,6 42,5

Vrednost izvedenih radova u inostrans| 219,6 80,0 121,3

Vrednost ugovorenih radova 54,5 60,9 54,0
lzvor : Sopgtenje Republi| kog zavoda za statistiku
Od ukupne vrednost.i izvedeni h gralevinksil

teritoriji Srbije realizovano je 85,4% vrednosti svih radova, dok se raztk&406%

odnosi na gralevinske radove izvdene u 1in
godine vrednost izvednih radova u inostrat
u tekulim cenama vela je za 119, 6cdine gto u
predstavja uvelanje od 21, 3%. Posmdtrano
nost. i zvedeni h radova najvela gralevinsk
sa ulegliem od 55 %, zatim Jugnobal kom okru
okrugus8® %, dok se ulegia ostalih okruga krel:
Kako je gralevina izuzetno podlogna sezon

prethodni kvaratal ne treba uzimati kao validnu meru dinamike ove aktivnosti.

Vrednost ugovorenih radova u prmdkvartalu 2009. godine u odnosu na isti period iz

2008. godine u tekulim cenama manja je z
gralevinskih dozvola manji je za 15, 3% u
je u prvom tromesejijondaekbigrabdvneski h
u odnosu na isti period iz 2008. godine. Od ukupno izadatih dozvola u martu 2009. go

dne 80, 3% odnosi se na zgrade, a ostatak
predilL ene vrednost.i gsabeéevianmeskinla rgaodlo \ya, e mo
20009. godine veli je za 18, 3%. Predvi Lena
od ukupno predvilene vrednost:i radova za I

a

ad vrednosti izvedeni h radovagodinebojal evin
| eki van, S obzirom na ukupna ekoné&mska d
ivhnost banaka, poogtreni usl ovi kredi tir
re svega za stanovi ma. T a k o ivememomops- t e d e n
tavom programa subvencioniranja kupovine
n
[
u

T T 0 T

(

nekretnina il:. se ol ekuje smanjenje cena
gralevinksi h radova primorani diag tr letargeulf rue
nina, smeru odlaganja termina zavgetka ¢



1.3. Promet u trgovini na malo

U Srbiji je tokom aprila 2009. godine, u odnosu na isti mesec prethodne godine, promet
robe u trgovini na mal o poseradtmm2al¥dok t e k ul

j e, izragen u stalnim cenama, promet s man
cene robe u trgovini na malo u aprilu 200
prethodni mesec (mart) u aprifgenteknbei ga
nim i realnim vrednostima uvelan je za 8,
malo u aprilu 2009. godine velie su u odon
meseca tekulie godine promet robegodire mal o
manji je za 3,2% u tekulim cenama odnosno

Indeks prometa roba u trgovini na malo u stalnim cenama
2008. =100

120,00

110,00

100,00 — M/\\
90,00 et

80,00 \
~

70,00

—4—Stalne cene

April

Maj

Jun

Jul

Avgust
Septembar
Oktobar
Novembar
Decermbar
Januar
Februar
Mart

April

2008, 2000.

U odnosu na prosek iz 2008. godine promet roba u trgovini na malo u aprilu 2009. g
dine izriamgjemi m wroemdnosti ma veli jeanoszga 1, 39
tima promet je ostvario pad od 5,1%.

Promet robe u trgovini na malo u Republici Srbiji

[V 2009. [V 2009. |1-1V.2009.| 1V 2009.
IV 2008. 11 2009. -V 2008. | @ 2008.
Tekul e 102,1 108,8 96,8 101,3
Stalne cene 95,6 107,5 90,4 94,9
l zvor: Sopdgtenje Republil]l kog zavoda za statistik
U centralnoj Srbiji u aprilu 20009. godi ne
prometanamalood 3%, dok i skazano u real ngmad-vredno

ju s obzirom da je zablegen realan pad od
Tokom prva | etri meseca 2009. godi ree prom
nama ostao je na pribligno iditmen, nheload&iai
od svega 0, 6%, dok | i zragen u ream@ nim c
su na godignji prosek iz 2008. godi ne, pr
godine ostvario je nominalni rast od 3,2%, dok je urealnimvrednmoss z abel egen
od 3%.

e
b
e
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Promet robe u trgovini na malo u Centralnoj Srbiji

[V 2009. | 1V_2009. | I-IV 2009. | IV_2009.
IV 2008. | 111 2009. | 1-IV 2008. | @ 2008
Indeks prometa robe t e kemdma| 105,5 108,2 100,6 103,2
Indeks prometa robe stalnim enama | 99,1 106,9 94,4 97,0
l zvor: Sopgtenje Republilkog zavoda za statistiku

U Vojvodini tokom aprila 2009. godine promet robe u trgovini na malo u odnosu na isti

mesec prethodne godi ne inalmopodnosnag4,466realeo. pad o
porelenju sa martom tekulie godine u apri/l
je rast od 10, 7% il i 9,5% iskazano u stal
u odnosu na isti period iz prethodne godine, prometrolmna mal o ostvari o

pad od 15,4% u nominalnim vrednostima, odnosno 21,1% u realnim vrednsotsna. Po
matrano u odnosu na prosek iz 2008. godine, promet robe u trgovini na malo u aprilu

tekule godine manji je nominalno za 4, 7% i
Promet robe u trgovini na malo u Vojvodini
[V 2009. | IV_2009. | I-IV 2009. | IV_2009.
IV 2008. | 111 2009. | I-IV 2008. | & 2008
Indeks proneta robes  t e kemdmia| 91,7 110,7 84,6 95,3
Indeks proneta robeu stalnim enama | 85,6 109,5 78,9 88,3
l zvor: SppltehkegReravoda za statistiku o prometu r

2. Finansijski i monetarni sektor

21.Budget

211.Tekula kretanja

Znal ajan pad primanja budgeta koji j e kar
jeiuvapriu. Pimaj a budgeta su u aprilu 20@®. godi
di dinar a, od | ega se negto manje od 45 n
ljar de odnose na neporeske prihode. | maj ul i
oko 55,7 milijadi dinara, vidimo da su u aprilu smanjeni za gotovo 8 milijardi dinara ili

po stopi od 15 %. Poreski pri hodi su pal:.

stopi od 23,5%. Prihodi od poreza na dodatu vrednost su manji nego u martu ove
godine za 2,6 nijarde dinara i u aprilu su iznosili 22,5 milijardi dindr&rihodi od

akciza pokazuju kako realan tako i apsolutan rast u odnosu na prethodni mesec. Ovi
prihodi su sa 8 milijardi dinara porasli na 9,5 milijardi dinara (18% realno). Prihodi od
poreza a dohodak kao i ostali poreski prihodi pokazuju neznatan rast i to u iznosu od
286 i 63,5 miliona dinara, respektivno.

U MAT&KB 4.09 je istaknuta tezadajeuma u i znos naptademogv ®DV od e

zbog toga (gto {aevipge powmeakaj uPBYTril.

ol
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Tabela 1. Pr i maaprij 2009quwnidlignena dinanaa r t

2009 Rast/pad Stope rasta

Mart April Nominalne | Realne

IPRIMANJ A BUDGET 55,721.1| 47,912.7| -7,808.4 -14.0% | -14.9%

1. Poreski prihodi 51,868.0/ 44,933.3| -6,934.7 -13.4%| -14.3%

Porez na dohd 57959 6,0819 286.0 4.9% 3.8%

Porez na dobil 778L9 20706 -5711.3 -73.4%| -73.7%

PDV 25089.2| 22,500.5| -2,588.7 -10.3%| -11.3%

Akcize 7,958.9| 9,491.9| 1,533.0 19.3%| 18.0%

Carine 4,671.0] 4,153.8] -517.2 -11.1%| -12.0%

Ostali poreski prihodi 571.1 634.6 63.5 11.1% 9.9%

2. Neporeski prihodi 3,853.1| 2,979.4| -873.7 -22.7%| -23.5%
Prmanj a budgeta su u odnosu na april preth
il po realnoj stopi od 19 %. Naj vel. apsol

vrednost koji su pali za 5,3 milijarde dinara, ili po realnoj stopi od 26,4% oRe,t

prihodiod PDMa iz uvoza pal. su po realnoj stop

stopi od 22,1%. Carinski prihodi su sa 6,1 milijarde dinara pali na3i824 realna sto
pa rasta). Prihodi od akciza su, u odnosu na april 2008, porasli za 1,Edindliijeara.

Tabela 2. Pri manj-aprib2008 @ enilicnimadnara) | 2008

April Rast .Stope rasta
2008 2009 Nominalne | Realne
| PRI MANJA BUI 53,805.7| 47,912.7| -5,893.0 -11.0% | -19.0%
1. Poreski prihodi 51,044.1| 44,933.3| -6,110.8 -12.0%| -20.0%
Porez na dohd 63408 6,081.9] -258.9 -4.1%| -12.8%
Porez na dobi 23505 2,070.6 -279.9 -11.9% | -19.9%
PDV 27,801.5| 22,500.5| -5,301.0 -19.1%| -26.4%
Akcize 7,976.5| 9,491.9| 15154 19.0% 8.2%
Carine 6,092.4| 4,153.8| -1,938.6 -31.8%| -38.0%
Ostali poreski prihodi 482.4 634.6 152.2 31.6% 19.6%
2. Neporeski prihodi 2,761.6| 2,979.4 217.8 7.9% -1.9%
Podaci iz aprila podvrLuju da plani+ani roo
diniuodnosuna2008.zgl eda neodr gi vo. Nai me, -za pryv
pna primanja budgeta iznosila su 1&8, 7 mil
dne godine bil.i 206, 4 milijardi. Odavde v
| ak 16, 8% rtecamden,o.prArhodi od poreza RnRa dode
vor prihoda budget a, pali su po realnoj S
milijardi. Zbog smanjenog uvoza, ali i primene Sporazuma o stabilizaciji i gnideu
nju, prihodiodc ari na su sa 20,9 milijardi snigeni
Pri hodi od akciza pokazuju apsolutan rast
29,8 milijardi dinara na 31, 4,; melLuti m, i
realan padb d 4 %. Za prva | etiri meseca nepores|

perioda prethodne godine, na 11,1 milijardu.

12
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Tabela 3. Pr i-iM200874-V2009 (9 milioaimaldinara)
I-IV Rast ' Stope rasta
2008 2009 Nominalne Realne
| UKUPNA PRIMANJA 206,443.2| 188,724.5 -17,718.7 -8.6% | -16.8%
1. Poreski prihodi 191,420.9| 177,663.4] -13,757.5 -7.2%| -155%
1.1. Porez na dq 222295 224779 248.4 1.1% -8.0%
1.2. Porez na dgq 15806.7 14,222.6 -1,584.1 -10.0%|  -18.1%
1.3. PDV 100,970.6] 91,9445 -9,026.1 -8.9%| -17.1%
1.4. Akcize 29,788.8|  31,406.7 1,617.9 5.4% -4.1%
1.5. Carine 20,877.9| 15,6304 -5,247.5 25.1%|  -31.9%
1.6. Ostali poreski prihodi 1,747.4 1,981.3 233.9 13.4% 3.2%
2. Neporeski prihodi 15,022.3| 11,061.2 -3,961.1 -26.4%|  -33.0%
Dok primanja budgeta pokazuju realkai
zy u real an rast Nai me, u martu ove
aprilu porasl:i na 63,2 milijarde.idiad
ra, odnosi se na tekule rashode dok
sredtva za nabavku nefinansijskel aepokai ne.

zuju transferi ostalim nivoima vlasti, koji su sa 5,7 porasli na 9lgandi dinara. Tran

sferi

organi zacij ama

obaveznog

socijalnog

22,6 milijardi dinara. Rashodi po osnovu otplate kamata pali su sa 4,4 na 2,6 milijardi,

L

C

[ po real noj stopi od oka 4Q0%. mesial el |
progl omeselnom nivou. Ni u aprilu, kao ni
za nacionalni investicion plan.
Tabel a 4. | zd-amili2008  cifoaimaadinanag r t
2009 : Rast _Stope rasta
Mart April Nominalne Realne
1 | ZDACI BUDGETA 58,510.6| 63,206.9| 4,696.3 8.0% 6.9%
1. Tekuli rashodi 57,749.7| 61,736.1] 3,986.4 6.9% 5.7%
Rashodi za zaposlene 14,644.5| 14,904.6 260.1 1.8% 0.7%
Rashodi za kupovinu roba i usluga 2,419.5| 3,064.2 644.7 26.6% 25.3%
Raslodi po osnovu otplate kamata 4,409.4| 2,650.9| -1,758.5 -39.9% | -40.5%
Subvencije 2,443.9| 2,969.6 525.7 21.5%| 20.2%
Dotacije melunarodr 55.6 28.9 -26.7 -48.0%| -48.6%
Transferi ostalim nivoima vlasti 5,698.5| 9,388.4| 3,689.9 64.8% 63.0%
Transferi OOSO 21,118.7| 22,616.3] 1,497.6 7.1% 5.9%
Socijalna zagtita i 64107 5866.0 -544.7 -8.5%| -9.5%
Ostali tekuli rashg 548.9 247.2| -301.7 -55.0%| -55.5%
2. Kapitalni izdaci 431.8 643.4 211.6 49.0% 47.4%
Kapitalni izdai 431.8 643.4 211.6 49.0% 47.4%
NIP 0.0 0.0 0.0
3. Nabavka finansijske imovine 329.1 827.4 498.3 151.4%| 148.7%
U odnosu na april prethodne godine, i pored apsulutnog porasta od oko 2 milijarde di
na a, i zdaci budget ao potk@agiuj ad réal ®n Prid f{
bel ege real an porast po stopi od 5,3% il i
pad Aodgovorniid su kapitalni i zdaci Koj i
real noj stopi od |92 %.i MpPpardavmshomaj bredlede
jektima iz NIP-a koji su u aprilu prethodne godine bili gotovo 6 milijardi dinara. U ok
viru tekulih rashoda najveli porast u odn

organizacijama obaveznog soaijay osiguranja koji su sa 15,5 milijardi dinara porasli

na 22,6 odnos

no Z a
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porast transfera ostalim nivoima vlasti koji su porasli sa 6,4 na 9,4 milijjarde dinara. U

aprilu ove godine subveneij su i znosile negto manje od
progle godine bile 4,8 milijardi
Tabela 5. | z d a c i-aphl Q009 (e milningapinara) 2 0 0 8
April Rast Stope rasta
2008 2009 Nominalne Realne

| | ZDACI BUDGETA 61,172.2| 63,206.9] 2,034.7 3.3% -6.1%

1. Tekuli rashodi 53,294.7| 61,736.1] 8,441.4 15.8% 5.3%
Rashodi za zaposlene 15,032.3| 14,904.6 -127.7 -0.8% -9.9%
Rashodi za kupovinu roba i usluga 3,213.8| 3,064.2 -149.6 -4.7%| -13.3%
Rashodi po oshovu otplate kamata 1,697.3| 2,650.9 953.6 56.2% 42.0%
Subvencije 4,831.3 2,969.6| -1,861.7 -38.5%| -44.1%
Dotacije melLunarodn 14.8 28.9 14.1 95.3% 77.5%
Transferi ostalim nivoima vlasti 6,391.7| 9,388.4| 2,996.7 46.9% 33.5%
Transferi OOSO 15,476.7| 22,616.3| 7,139.6 46.1% 32.8%
Socijalna zagtita i 6,115.8| 5,866.0 -249.8 -4.1% | -12.8%
Ost al i tekul i rasho 520.9 247.2 -273.7 -52.5%| -56.9%

2. Kapitalni izdaci 7,600.9 643.4| -6,957.5 -91.5%| -92.3%
Kapitalni izdaci 1,649.5 643.4| -1,006.1 -61.0% -64.5%

NIP 5,951.4 0.0| -5951.4 -100.0%| -100.0%
3. Nabavka finansijske imovine 276.7 827.4 550.7 199.0%| 171.8%
Kretanje rashodne strane budgeta u aprilu

godi ne, dobro odr agawa tperdemnciojde pkoed rea kktae
Leju sa istim periodom prethodne godi ne.

ove godine pokazuju realni pad u odnosu na isti period prethodne godine. Ali, ne

zahval jujuldi smanjivanKankveéehnisjtay ki ek alsih
su najvel.i deo rashodne strane, pokazuju
rezultat smanjivanja kapitalnih izdataka kao i izdataka namenjenih nabavci finansijske

i movi ne. Od poletkaudgetgodunéj |l ukapdi 5i
u i stom p du 2008 bili su 210,1 milija
ukupni ra su realno snigeni po stopi
1

0
di
86, 6 5 mitavlja jeanr pdrast adl 4,60@ Kaaitalgi izdaci gur e d s

i
0]
4,
sa 13 na
por ast

naj vel o] mer i

godi ne

Tabel a 6.

rashoda

koje e

1,5

milijardu

zabelegildi
koji su sa 53,8 milijardi ppa s | i

na |

ak
posl edi ca

, oligledno,

82, 6
vanrednog
pal o

a budget ski
u transferi

milijardi
povelar
teret

| zI\d20Q8i -1\ 20@0 Juentilianimi dinara)

na

I-IV Rast Stope rasta

2008 2009 Nominalne Realne

Il UKUPNI RASHODI (1 +2 + 3) 210,089.1| 217,529.7 7,440.6 3.5% -5.8%
1. Tekuli rashodi 186,643.6| 214,496.8] 27,853.2 14.9% 4.6%
Rashodi za zaposlene 56,651.9| 58,653.1 2,001.2 3.5% -5.8%
Korigienje roba i | 11,299.7| 8,704.0/ -2,595.7 -23.0%| -29.9%
Otplata kamata 6,746.2| 7,863.6 1,117.4 16.6% 6.1%
Subvencije 12,604.7| 9,473.7] -3,131.0 -24.8%| -31.6%
Dotacije melLunar odr 77.3 130.2 52.9 68.4%| 53.3%
Transferi ostalim nivoima vlasti 22,243.6| 23,063.7 820.1 3.7% -5.7%
Transferi OOSO 53,838.5| 82,637.3| 28,798.8 53.5%| 39.7%

14

or



I-IV Rast Stope rasta

2008 2009 Nominalne Realne

Socijalna zagtita i 21,1199 225517 1,431.8 6.8% -2.8%
Ostal. tekul i rashq 20617 1,419.5 -642.2 -311% | -37.4%
2. Kapitalni izdaci 12,966.1] 1,486.7| -11,479.4 -88.5% | -89.6%
Kapitalni izdaci 3,112.1 1,474.1| -1,638.0 -52.6% | -56.9%
NIP 9,854.0 12.6 -9,841.4 -99.9% | -99.9%
3. Budget ski kredit 10,479.5| 1,546.2] -8,933.3 -85.2% | -86.6%

Kao rezutat gore navedenih kretanja, u aprilu je osvaren deficit i to u iznosu od 15,3
milijardi dinara. Zajedno sa deficdtom os
ne, ukupno ostvaren deficit u ovoj godine je dostigao cifru od 28,8 milijardi dinara.

Grafikon 1. Deficit i kumulirani deficit Januar 7 April 2009 (u milionima dinara)
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2.1.2. Perspektiva budgeta u 20009

Prihodi budgeta u prva 4 meseca pokazuju
rashodi Pl pak pl ani r aewiiz agréafpri Zakanomuo r e b a
rebalansu datim poreskim instrumentima. Naime, planirani realni pad prihoda u ovoj

godi ni od oko 5, 5%, u svetlu kretanja u
budgeta za period do aprilda2dd®d8okmil2&2%sad
bez novih restrikcija i (ili) progirenja

prol.i bez novih restrikcija ukoliko se pi
cca 100 milijardi dinara.To dozvoljava najavijena mo | budgetu Svetsk:
300 miliona dol ara i Evropske unije od 1(

milijardi dinara?

ASrbija e od Svetske banke moii da povule sredst:
deo od 450 mil i on a 30D oniliona dalarg wodoj gpdinki 130 undiana dolara v na

rech o j godi ni . Za izgradnju Koridora 10 namenjeno |j
900 miliona dol ar a, koli ko iznosi ukupektauzdradr gka S
vstvu [ Il okal ni rnttp:dvavm.palitigarrsrvbekeiBkonfdmija/O8vetskebankejosh
300-miliona.lt.htm)

APrema nagi mamnreamjainmd niBK si e preusmeriti u nag bud
iz IPA programa namenjenog Srbiji, a to je oko 100 miliona evra. Preostala polovina trebalo bi da bude
upotrebljena namenskiza j al anje institucijpeiipkbekobenaoi Hael s
budgetu Srbije zavrgiti dodatnih 20 miliona.
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2.2. Monetarna kretanja

U toku aprila primarni novac povelan je z
iznosi 2878 milijardi dinara. Kao i u prethodnom periodu, dinarski plasmani Narodne

barke Srbije su gotovo nepromenjeni, tako da je stanje i kretanje primarnog novca
uslovljeno neto efektom deviznih transakc
se vode kodNarodne banke Srbije i efektom operacija Narodne banke na otvorenom
trgigtu. Narodna banka Srbije u aprilu ni
tako da je kreiranje primarnog novca po osnovu deviznih transakcija bilo posledica neto
otkupapomenjak i m posl ovi ma i neto kupovine dev
vd anje primarnog novca uticalo je i s man |
je u toku aprila smanjen za 6,9 milijardi dinara (krajem aprila stok prodatih hartija od
vrednostii z no s i 91,5 milijardi dinara), 4 smanj
lijarde dinara.

U strukturi pri marnog novca, u aprilu u c
nowa U opticaju za 6,2 milijardmwmiladidrar a, r
nara, dok su ostali dinarski depoziti kod Narodne banke smanjeni za 2,6 milijam@i.dina

100%

90%

0%

T0%

60%

UteSce gotovog novea u opticaju u novéanoj masi M1

Ponuda novca, merena monetarnim agregatom
lijardi dinara i krajem meseca iznosi 216,1 milijardu dinaraodgiosu na isti mesec

prehodne godi ne, nov| ana masa M1 je i- nomin
ma r ano, nov| ana masa je apsolutno z-a goto
tivno za oko 4%, u odnosu na april prethodne godine. Gotovnovaot pi caj u pov
je svoje uleglie u novalnoj masi M1 za 1, 8
i krajem meseca ulestvuje u M1 sa 39%. Po
strukturi nov| ane mase M1 dugsioyremersog@go s man j

Predlog o preraspodel:i 100 miliona evra za pomol b
Ol'i Ren i Alamunija. U obrazlogedjgapaedbegiganankos;g
nava uslove za podrgku budgmtuNojyec bmataebhafmanmas
Srbiju u julu, posle neophodne procedure odlulivan
(http://lwww.politika.rs/rubrike/Politika/Evropskaomocza-srpskibudzetgi-deficit.It. html)
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ved anje gotovog novca u toku april a. Depoz
milijardi dinara, dok je gotov novac povel
Real na ponuda novca, merena monetafaim agi

naje u toku aprila za 51 milion evra i krajem meseca iznosi 2.269 miliona evra. U od
nosu na isti mesec prethodne godine, monetarni agregat M1 smanjen je za gotovo 550

miliona evra.

Novéana masa (M1) u milionima evra

l

U toku april a, uz povelanje moriearssidenog ag
poz i t i (za 4,5 milijarde dinara) gto je re:
milijardi dinara i ona krajem meseca iznosi 388,5 milijardi dinara. U odnosu na isti
mesec prethodne godine, novl| am% masa M2 no
Naj gi ri monetarni agregat M3, u aprilu wu
dnar a i krajem meseca iznosi 1.037,2 mil ]
cd o | e, pored povelanja novl|ane mawst@e M2, [
ku aprila povelani za 11,2 milijarde dina
nodk ana masa M3 povelana je nominalno za o
povd anje u sebi sadrgi i znalajan deo knj
kursa dinara.

Di sponibilne devizne rezerve kojima rukuj
aprila za 37 miliona dolara i krajem meseca iznose 10.780 miliona dolara. Ukupne
devizne rezerve, koje pored deviznih rezervi Narodne banke Srbije obuhivaéajz-

ne rezerve banaka, smanjene su za 88 miliona dolara i krajem aprila iznose 11.510 mi
lona dol ar a. Na povelanje deviznih rezervi

menjal kim poslovima i korigienjeodkasiedi t a
na isti mesec prethodne godine, disponibilne devizne rezerve Narodne banke Srbije
smanjene su za 3.844 miliona dolara.

UKupni di nar ski pl asmani banaka u prva | e
110,3 milijarde dinara, i krajem aprila iznokd.16,8 milijarde dinara. Od navedenog
povelanj a, na plasmane dr gavi odnosi se 1
77,8 milijardi di nar a, a na plasmane stan
sektorima su ostali gotovo nepromenjeni. Santoku aprila, dinarski plasmani banaka
povelani su za 24,3 milijarde dinali-a, od
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jade di nar a, na plasmane privredi 10, 7 mil

milijardi dinara. Plasmani ostalim sekt i ma s u u toku april a
smanjenje. U strukturi odobrenih plasmana i dalje dominiraju plasmani odobregt priv
di (koj i ulestvuju sa oko 61%), pl asmani

dinarskim plasmani manasa 84%avPovueltakjue aplr
izdavanja drgavnih hartija od vrednost:i i
dalje uzdrgavaju od znalajnijeg kreditirar

Narodna banka Srbije je u toku aprila u dva navrata smanjivala refeientrainu sto

pu tako da je ona u toku aprila smanjena kumulativno za 2,5 procentnih poena i krajem
aprila iznosila 14% na godignjem nivou. S
Narodne banke Srbije posledica je smanjenja inflatornih pritisakaa info r i Y& o | e k i
nja, usporavanja privredne aktivnosti i procenom da su iscrpljeni efekti deprecijacije

ku.sa dinara na cene. U toku maja redf-erentn
gnj e. Kretanje kamatni h st opeaefetesineastope u gl
Nar odne banke Srbije. Proselno ponderi sana
smanjena za 0,05 procentni h poena i i znosi
na medjubankarske kredite za likvidnost smanjena je u toku aprile24gpfbcentna

poena i l znosi 1, 06% mesel no. Kamata na k
0,04 procentna poena i i znosi 0,53% mesel

namene povelana je 0,58 procetnih |pomp@ena i
ponderisana pasivna kamatna stopa banaka smanjena je za 0,05 procentna poena i
iznosi O0,61% mesel no.

2.3. Finansijskisektor Ponaganj e kreditnih kamatni h st

Tokom prethodnog meseca problem visokih kamatnih stopa bio je u fokusasnte

nail ai | ke i profesionalne javnosti. -Guverr
gel jno njihovo smanjivanje radi ogivaljav
odbor NBS je od poletka godine u tri navr

(nadalje RKS). Poslednja doneta odluka je o smanjenju RKS sa 15,0% na 14,0%.

Ovo je znalajno smanjivanje RKS. vdDmo je us:
nja RKS tokom prethodnih godina. Povelanj
dinara,dove o do povelanja kamatnih prihoda ban
za plasman u repo operacijama. Danas takvi

repo stoka jeste primarno posledica smanj
smanjena RKS. Kakve posledice imala ova kamatna politika NBS?

Smanjenje referentne stope nije dovelo do smanjenja aktivnih (kreditnin) kamatnih sto

pa banaka. Kamate na trgigtu kredita nisu
tanje stvarnog regulatornogicdja RKS i, konzistentno, pitanje konkurentnosti na-stra

ni ponude kredita.

Rel ativno nizak regul atorni potencij al b a
da je poletkom prvog kvartala 2009.- godi n:
centnipoevel a od nivoa RKS. Tek postepeno pob
marta | aprila doprinelo e, usl emdcas manj i

ma, do smanjenja ovog raspona na 50 a.a. koliko iznosi u maju. Dodatni dokaz-za reali
sti n o s tostavke @d j@kriza likvidnosti unutar bankarskog sektora izazvala rast ka
matni h stopa jeste i |l injenica da j-e u 1is
visilo dominantno od ugovornog roka melLubz:
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Dakle, nivo potreba banaka za dodat resursima je determinisao odstupanje ove sto

pe od kretanja RKS. Posl edica je paradoks
zabelegen je veli rast, dok je za duge r o
u kori st p r e tepicasid s kamatnejstepe haekredlithen pepozitre ola
kgice po pravilu pratile nivo RKS.

Gubitke izazvane rastom trogkova medlfusobni
tom kreditnih stopa. Nasuprot ol ekivanom |

i izuzetno niskim nivoima EURLIBOR i EURIBOR stopa) nivo kreditnih (aktivnih)
kreditnih kamatni h stopa se na poletku pr ¢

Grafikon1.Kr et anj e depozitni h kamatni h stopa
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Izvor: NBS, Reuters

Ovo je,pres vega, posl edica visoke premije na r
su trogkove melLusobnog nepoverenj @epreval
sma kamatna stopa na plsamane banaka prel
danodnajei h meselnih nivoa u prethodne 2 go:
stope dol azi na nivo koji je ispod 17, 0%
stebilizacije sistema, ali i mera Vlade Republike Srbije u cilju stabilizacije srpske pri

vrede.

Da bi i zbegle rastule trogkove melLusobnog
vige fokusirale na povelanje depozi-tnog ¢
stvima, ali i obazrivost u pogledu kreditne aktivnost, naterali su banke da svije-pos

ne i mar ketingke aktivnost.i u cilju priku
naro|lito na polju dugorolnih depozita kao
na ponderisana kamatna stopa banaka na depozite dostigla je krajem prekivadaog

l a rekordni nivo u prethodne 2 godine i [

rastu najvige je doprineo rast ponderi san:ce
u toku prva tri meseca.
Rezultat opisanih temdmaci pamegestenatl ogj e ni
ne marge na nivo od 9,52% na godi gwjem ni
ne prethodne godine.
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Grafikon 2. RKS i kreditne kamatne stope posl ovn
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Realistilno je pretpostaviti da je u dat.
regul at or ni potencij al Kamatne stopie u Sr
snat od ponaganja baznre (Qreaffe rkeonnt n3e. )- pkoaknaazt
nganje monetarnih vilIastd.i u usl ovima smanj
Ameril ka centralna banka (FED) je wusled s
l i kvidnost.i dr amat i | naSasdmugersttaneleaopdkaian e k a m:
na banke (ECB) je, narolito u pol| eteku, Vvo°t
l'i raluna o stopi inflacije u evro zZzoni,
ju referentnu kamat knmatna politikalEngleske ke (BAEx me L u

Grafikon3.Ref er ent ne kamante stope vodelih c
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Tegko objagnjiva ekstenzivna wupotmp®mba ref
mitovala tzv. kamatni kanal monetarne politike NBS. To otvara problem njegae bu

e efikasnosti. Povelanje referentnih kam:
ubrzano smanjenje referentne kamatne stope u narednom periodu bez korekcije kamata
pod ovni h banaka moge biti |l ak 1 gtetno s e

| zvor sredstava za potrognju stanc
3.1. Zarade

3.1.1. Opgti pregled
Proselna meselna neto zarada poapglad@®Ds!| enot

godineuRpubl i ci Srbiji l Zznosi 30718 dinar a,
istom periodu progle godine. Trogkovi gi v
odvaren realni rast zarada od 2,7%k upno i spl al ena neto masa

v el a % arednp Manja za 2,840k se zaposlenost (u uzorku) smanijila za 5,4%.
U porelenju sa proselnom neto zaradom ost
i splalena u prva | etiri meseca 2009. je nc

Najve$sel peonet o =z ar amie2009. ggiee osteane sy ud@mu a r
vodnji duvanskih proizvoda (75354 dinara), Finansijskom posredovanju (70886 di

ra)j, Del atnosti organizacija na bazi ul | a
(59088 dinaa ) Osiguranju (56040) , Valenj-u siro
ni ge u Proizvodnji odevni h predmet a- i krz
diva i tkanina (13422 dinara), u Preradi i proizvodnji proizvoda od drveta i plute (14169
dinara).

Ukupna zaposl enost u preduzeliima ustanova
ma) je od januara do aprila 2009. godine, prema preliminarnim podacima, manja

za oko 16.000 radnika, ili za 1,1% (u istom periodu 2008. godine registrovano je

pov e | anj lenosti ad0B%). Podaci o broju preduzetnika, lica koja sanstal-

no obavljaju delatnost i 0 zaposlenima kod njih preuzimaju se iz RZZ& , i j 09
uvek nisu raspologivi. Zaposlenost kod pr
odnosu na isti period 208. godine manja za 0,9%.

Proselna mese|lna neto zarada isplalilena u
32571 dinara i u odnosu na proselnu zarad

ukupnt i gadld, atbrepedodunpt 0 ma

7,3%, a realno za 6,29, o k J
2,,u2swhanjenjer zapaslenosti od 47%1U p2ivyedi
I
j

mnal no vela za
Sbije je u apri
0

u isplalena proselna zar a
mes ec nominal n e vela za 9,1% i real no z
Uodnosuna apri l 2008. proselna neto zarada
12,3%. Trogkovi ¢givota su se povelali za
38%.Ukupno isplalena neto masa zarada | e, u
reaho manjaza 2,2%.a br 0] zaposlenih je manji- za 65,
rada je, u aprilu 2009. u odnosu na isti mesec prethodne godine, rasla u svim sektorima
del atnosti. Naj veli rast evidentiran je u
realniod2 6 , 3 %, dok je isplalena neto masa zar

1,9%, i realno manja za 5,8%, uz smanjenje zaposlenosti od 25,4Btgovini na
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vel i ko i mal o, u ovom periodu, regi strov.
28,8% irealniodq, 1 %, dok je isplalena neto masa
realno za 6,3%, uz smanjenje zaposlenosti od 20,7%. U Poslovima s nekretninama, u

ovom periodu, proselna neto zarada je nom
i spall ena metjoe mmaosmei nzadrnaod vel a za 2p4, 8%, |
sleni h se povelao za 1, 3%. U Drugim k-omunal
ilu tekulie godine u odnosu na april 2009.

real no =z a &netdptasa zarada je adminalno porasla za 17,5%, i realno za

8, 6 %, a broj zaposlenih se poveiao za 1,3
too e vode u ovom periodu, registrovan je i
rade u Republici@ mi nal ni od 12, 3% i real ni ed 3, 829
rada u ovom sektoru nominaln porasla za 12% i realno za 3,5%, a broj zaposlenih se
smanjio za 0,2%.

U odnosu na decembar 2008. zarada isplale
5,2%i realno za 9,9%.

PorelLenjem proselne meselne neto zarade o
sd nom zaradom ostvarenom u 2008. godini e\
real ni od 3,1%, dok su se trogkovi ¢givot a
Uaprlum 09. godine najvele proselne neto zar.
dovanju (76277 dinara), Proizvodnji duvanskih proizvoda (75497 dinara), u Delatnosti

organi zacija na bazi ullanjenja (66M&5 di na
ra,uOsgpur anj u i penzijskim fondovimali@s6112

ne u Proizvodnji odevnih predmeta i krzna (11949 dinara), Proizvodniji tekstilrdh pre
va i tkanina (13871 dinar), u Preradi i proizvodnji proizvoda od drveta i plute (14200
dinar).

3.1.2. Kretanje zarada u javhom sektoru

U javnom sektoru je u periodanuar-april 2009. goding s pl al ena preosel na
da od 38003 dinara,u odnosu na isti period prethodne godimeo mi nal no | e ve
8, 6 %, a real no makietagieszpd al eh%, nwez os Imalsre z a
poslenostiodd , 2%. Proselna zarada u javnim dr gav

|l no kretanje: nomi nal ni rast od 8, 9% i re
zeag ada nominal no wmdnjazaZ,a%, @ zapddenost je snanjema za

7, 6 %. Naj veli rast zarada u javnom sektor
kani m preduzeliima (nominalni od 11, 3% i re
zeagada nomi nal no wead B4%zaazaptsEnos § manja zae0b%.nU

zdb avstvenom i socijalnom radu proselna zai
0, 1%, i splalena neto masa zarada je nomin
zposlenih se poves$toaciaj il, 86r &vmidmémgani ,
det i ran j e nominalni porast proselne zarad
masa zarada je nominalno vela za 13, 7% i

5, 5%. U obrazovauzjanadakijlkt moimi padtsel! val a

nja za 1,6% dok je isplaiena neto masa za

za 0, 7%, a zaposlenost se povelala za 0, 9¢

U javnom sektoru jei aprilu 2009.u odnosu na prethodni mesecs p | a f ena pros
zaadanomi nal no vela za 4, 1% i realno za 3, 1°
za ada, dok se zaposlenost povelala za 0, 1¢
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el i ma

duz [ administraciji u ovom pear i odu,
rada (nominal ni rast od oko 6, 4% i real ni
(nomi nal ni rast od oko 6, 5% i real niv-od oko
nim preduzeliima ostao nepromenjemadmu j avni
nistraciji manji za 0,5%Aprilski rast zarada u administraciji je rezultat isplate sti-
mu acija iz sopstvenih sredstava u pojedin
broja radnika u vele platne razrede i Vvi
zarada.
U zdravstvenom i socijalnom radu evidenti
4, 7%, i realni od 3,6%. |splaliena poeto ma
sleno st povelala za 0, 3% U obr ane pavaden | u i
(nomi nal ni od 0, 7% i real ni od 1, 7 %), pad i
real ni od 1,4%), a broj zaposlenih je veli
U odnosu na isti mesec prethodne godiragprilu 2009. u javhom sektopur o s el na me
sd na netonamirmalang evel a za 8, 4% i real no
msa zarada nominalno vela za 7, 8%,nj-i real
|l a za 0, 5%. U javnim drgavnim preduzel i ma
10,5% i realniod 2,1%), pad i spl alene neto mase zar ad
od 8,3%), dok je zaposlenost manja za 10, :
pe i odu, zarada je negto vige rasla {nomin:
pld ena n e trana (noaisani pprast od 11,6% i realni od 3,1%), a brojslepo
nih je manji za 0,9%. U zdravstvenom i socijalnom radu, u odnosu na isti peried pret
hodne godine, proselna zarada je vela (non
ispld e na n ezarada (mamsnalno za 11,7% i realno za 3,2%), a zaposlenost je
vela za 1,4%. U obrazovanju i kulturi |je,
zarada od 7% i real ni pad od 1, 1%, i por a
8,5% i realni od 0,3% , i rast zaposl enosti od 1, 4%. (
nomi nal no velia za za 2, 7%, [ real no manj a
nomi nal no ela za 10,1%, i realno za 1, 8%,
Tab. 1. | nché bhsinepowogealr ada, i s pibredzaposienih net o
u javnom sektoru
Javna Javna |Administracija Obrazovanje Zdravstveni Ukupno
dr gay lokalna Svi nivoi i kultura i soc. rad | javni sektor
predu predu
januar-april 2009./ januar-april 2008.
Il ndeksi proselne neto zar ad
nom. 108,9 111,3 107,8 107,6 109,4 108,6
realni| 99,7 101,8 98,6 98,4 100,1 99,3
Il ndeksi i splalene neto mase
nom. | 100,7 110,8 113,7 108,6 111,3 108,4
realni 92,1 101,4 104,0 99,3 101,9 99,1
Indeksi broja zaposlenih
924 | 995 | 1055 | 100,9 | 101,8 | 998
april 2009. / mart 2009
Il ndeksi proselne neto zar ad
nom.| 1063 | 1065 | 1065 | 99,3 | 1047 | 1041
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Javna Javna |Administracija Obrazovanje Zdravstveni Ukupno
dr g ay lokalna Svi nivoi i kultura i soc. rad | javni sektor
predu predu
realni| 105,2 105,4 105,4 98,3 103,6 103,1
I ndeksi isplaiene neto mase
nom. | 106,3 106,7 106,0 99,5 104,9 104,2
realni| 105,3 105,6 104,9 98,6 103,9 103,2
Indeksi broja zaposlenih
100,0| 100,2 99,5 100,2 100,3 100,1 100,0
april 2009. / april 2008.
Il ndeksi proselne neto zar ad
nom. | 1105 112,6 102,7 107,0 110,1 108,4
realni| 102,1 104,0 94,9 98,9 101,8 100,2
I ndeksi isplaiene neto mase
nom. 99,2 111,6 110,1 108,5 111,7 107,8
realni| 91,7 103,1 101,8 100,3 103,2 99,7
Indeksi broja zaposlenih
89,8 99,1 107,3 101,4 101,4 99,5

3.1.3. Kretanje zarada po oblicima svojine

Posmatrana po oblitia svojine, yeriodu januarapril 2009 naj viga prosel
je ostvarena u drgavnoj SVojini (38072 di
nar ) . MeLut i m, u odnosu na i sti per-i od pr
certima, evidentan je u privatnojsvojinl nomi nal ni od 19, 1% i r e
rast i splalenih neto masa zarada (poarominal
slenosti od 2,2%. U drgavnoj svojini je e\
9% irealnipad od 0, 3%, porast isplalene neto m
al ni od 3, 3%), i porast zaposl enost- od 3
belegen j e samo nominalni porast preosel ne
pl al e azradaénsminalni od 6,2% i realni od 14,1%) i pad zaposlenosti od 12%.

U drugtvenoj SVojini evidentiran je nomin
pad od 8, 4%, pad isplalene neto mase zar a

a zaposlenst se smanjila za 54,6%.

U odnosu na prethodni meseca j v e | i porast =zarada j-e ostyv
mnal ni od 12, 4% i real ni od 11, 3%)mi- dok i
nalni od 2,1% i realni od 3,1%Broj zaposlenih se u pivatnoj svojini smanjio za

12, 9%, gto je wuglavnom rezultat dinamike |

duzetnika u Poreskojupravi.,U dr ugt venoj SVvojini j e zabel
za ade (nominal ni od 8, 7% ietonmaselzarada (md 7, 6 %
nad ni od 8% i real ni od 6, 9%) , a br o zapo
jorni zabelegen je porast zarada (nominaln
neto mase zarada (nominalni od 3,1% i realni od 2,1%), zppdslenosti od 1,3%. U
dgavnoj svojini, u ovom periodu, prosel na
za 2,4%), uz slilno kretanje isplaiene ne
za 0,3%.
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U odnosu na isti mesec prethodne godine orsee | zar ada i spl alena u
por asla u privatnoj SVvojini (nominalno za
neto masa zarada (hominalno za 16,1% i realno za 7,3%), dok je zaposlenost manja za

6,6%. U drgavnoj svopkehnejearzaldel égemipat

I ni od 0, 5%), porast isplalene neto mase
a broj zaposlenih se povelao za 4, 6 %. U m
je samo nominalni porast zarada od 1,3% i real pad od 6, 4%, pad i s

zarada (nominalni od 16,8% i realni od 23,1%), i pad zaposlenosti od 17,9%: U dru
gtrmwoej svojini proselna zarada je ndminalno
na neto masa zarada je nominalno manja z&#46yealno za 50,5%, dok je zagieno-

st manja za 42,5%.

3.2. Cene

321.U Sr biji se indeks potrogal ki h cena r al
nil no merilo inflacije od januara 200 9. gooc
nizovanimi ndeksi ma potrogal ki h cena, k dg- i Su z

ma Evropske unije (EU) od januara 1997. godine.

Da bismo mogli da uporedimo kretanje inflacije u Srbiji sa kretanjem inflacije ne samo

u EU nego i u Evropskoj ekonomskoj i momatg uniji (EMU), te da ispitamo kretanje

red nog kursa dinara prema evru, zajedni |l ke
naooamoi u nastavku [ emo inflaciju za Srbiju |
januara 2009. godine.

Od januara 2007.dpar i @ 2009. godine, melLugodignje
l e za Srbiju nego za EU. TakolLe jel®a pos m:
l o ranije i trajalo je duge u Srbiji nege

juna 2008. u 3iji, a od septembra 2007. do jula 2008. godine u EU (v. sliku 1).

SIi ka 1. MelLugodi gnje stope inflaci
u periodu 2007 2009 (%)
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* Preliminaran podatak za april 2009.

Izvori: Eurostat i RZS
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po

celini (v. sliku 2).

Sl

b
j e bil a
Visin

ka 2.

e u apriluwu
za 2,3

[ melLugodi gnj e

procentna
stope

Me L u g o je zadrbiju ezerslie BUp e |
u aprilu 2009 (%)

nfl

Srbija
Rumunija
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Malta
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* Preliminaran podatak
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Izvori: Eurostat i RZS

Kretanje inflacije u EMU nije odstupalo od kretanja inflacije u EU. Inflacija u EMU je
staggnirala od januara do avgusta 2007, ubrzavala se od septembra @(p@1@ 2008, i

%Zbog
2007, EMU15 od januara do decembra 2008, i EMU16 od januara 2009. godine. EMU13 obuhvata

anal

itil ke uporedivosti, rel je o
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ugporavala se od avgusta 2008. do aprila 2009. godine. S druge strane, na riiatiku in
cije u EMU spram inflacije u Srbijia vige |
nje inflacije u EMU (v. sliku 3).

SIi ka 3. Meolpueg o dnifglnajcel jset za EMU i Srbiju i
inflacije u EMU spram inflacije u Srbiji u periodu 20071 2009 (%)
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* Preliminaran podatak za april 2009.

Izvori: Eurostat i RZS

Rast nominalnog kursa dinara prema evru ubrzavao se od januara do nhovembra 2007.

od septembra 2008. do aprila 2009. godine. U tim intervalima je, dakle, iz meseca u me
sec trebal o dat.i sve vige dinara za jedan
da je u tim intervalima dinar ubrzano deprecirao prema evru u nominalnom. iRaz
gistrovana su i dva intervala ubrzane realne deprecijacije dinara prema evru, u kojima je

iz meseca u mesec trebalo dat:i sve Vvige |
robe proizvedene u EMU nego godinu dana ranije: prvi interval se péalsdanteva-

lom ubrzane nominalne deprecijacije dinara prema evru (janoeembar 2007), dok

je drugi interval bio za jedan mesec dugi

dnara prema evru (otpoleo je u avgumstu 200
nd nog kursa dinara prema evru i melLugodi ¢
inflacije u Srbiji te rezultujule melLugod

evrd’ prikazane su na slici 4.

EMU12 (Austriju, Bel ghy,u, Holi am&kiuj, u ,Frlamsks kul t &lril j u
Pot ugal , Gpaniju) i Sl oveniju. EMU15 sadr gi- EMU13 |
va k u. Il nal e, u posmat riaamomlr 220d0®b | juw | (ejnaen wsaur s2atnfo7
stope inflacije za pojedine skupine zemalja EME svaka razlika je iznela svega 0,1 procentni poen.

* Indeks realnog kursa dinara prema eRKDr al una se po for mul i
RKD = NKD x C*/C

gde jeNKD indeks nominalnog kursa dinara prema e@ti n d e k sa | kd thr ccge n@indeks EMU, a
potrogal kih cena u Srbiji
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Sl'i ka 4. MelLugodi gnj e stpgmmevruasta real
i njegovih odrednica u periodu 20072009 (%)
20
==Om== |nflacija u EMU16 spram inflacije u Srhiji* /
15 Nominalan kurs /\/
10 = Realan kurs* /\/ /
-20
55655655565565655838888888888882838
8883885883205 883885888238883
* Preliminaran podatak za april 2009.
Izvori: Eurostat, RZS i NBS
Dinar je u aprilu 20009. godine realno dep
u bilateralnim trgovi nsKkipoedne zemje EMAU I z me L
tom mesecu je realna deprecijacija dinara
najvela u bilateralnim trgoviimsngmamawdnos:i
bilateralnim trgovinskim odnosima izmelLu ¢
Sl'i ka 5. MelLugodi §gnje stope rasta bilze
kursa Srbije po zemljama EMU u aprilu 2009 (%)
Malta 13,6
Finska 11,5
Holandija* 11,2
Sl ova 10,8
Italija 10,6
Slovenija 10,4
Gr | 10,4
Ne mal 10,1
Belgija 10,0
Kipar 9,9
Austrija* 9,8
Francuska 9,4
Gpan 9,0
Luksemburg 8,9
Portugal 8,6
Irska ] il 8,5
0 2 4 6 8 10 12 14 16
* Preliminaran podatak
Izvori: Eurostat, RZS i NBS
322.Za razli ku od opgteg rasta trogkava ¢giv
na melLugodignjem nivou od 8, 2%, opgt.i ras:
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mefugodi gnjem nivou, cene na mal oiasza u pr
10,4% u maju 2009. godine.

Na mesel nom nivou, pak, c e mael,5% a maua2008. s u u
godineii to prvenstveno zbog povelanja cena I
pro zvoda. Opgtem poskupljenju u prometu ns:¢

( | -0ljg, plinskog ulja, motornog benzina, bezolovnhog motornawina i ekedizela)
doprinelo je u iznosu od 0,72 procentna poertok je poskupljenje samo nekihlme
privrednih proizvoda (paradajza, crnog luka, mrkve i krompira) doprinelo u iznosu od
0,52 procentna poena.

4. Ekonomski odnosi sa inostranstvom

4.1. Robnarazmena Srbije

Prema podacima RZ8, vrednost izvoza u aprilu iznela je 456,7 miliona evra, i bila je
za 25,6% manja u odnosu na vrednost u apr.i

Vrednost uvoza u aprilu je iznela 938,1 miliona evra, i bila je za 31,2% madjsoso
na vrednost u istom mesecu progle godine.

Vrednosti robne razmene u milionima EUR
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Vrednost deficita u aprilu ove godine od 481,4 miliona evra manja je za 35,7%eou od
su na aprilu progle godine.

Pokrivenost uvoza izvozom iznela je 48,6%, dok jeu aprougpd e godi ne i znel
U periodu januagpril ove godine ukupna vrednost izvoza iznela je 1733,5 miliona evra
i bila je manja za 24,3% u odnosu na i sti

miliona evra (manji za 27%), uz trgovinski deficit @895,4 miliona evra (manji za
29,4%).
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MelLugodi §gnje stope ra
u%

60
50 % A —&— Izvoz EUR
A

0 —&—Uvoz EUR ||
— Deficit EUR

Dolarska vrednost izvoza iznela je u aprilu ove godine, 606,8 miliona, uvoza 1247,6
mil i ona, uz deficit od 640,7 miliona. U od
smanjene za 3,4%, 42% i 45,8%, respektivno.

Ukupna vrednost izvoza, u periodu janaaril, iznela je 2274,3 miliona dolara, uvoza
4759 miliona i deficita 2484,7 miliona do
smanjena su iznela 34,6%, 37%, i 39%, respektivno

Ukupna vrednost i1izvoza smanjena je -za 555
dine odnosu na vrednost u istom periodu pt
Naj vel.i melLugodi gnj i pad vrednost. i ZVoOzZe
evra), obojeni metali (80,5), omgski hemijski proizvodi (53,5), proizvodi od metala

(33, 2), mi neralne rude | ot paci met al a (
(23,5), i ndustrijske magine za opgtu upot |

olseka standardbegaoeilrusnkae odkhasi fi kacije ul
petine u ukupnom padu izvoza.

Uprkos ovoliko velikom padu, postoj-e i s e
voz a . Navegliemo ih rangirano prema vrednos
34, 7 miliona evra), odela (19,5 miliona ev
(3,5), telekomuni kacioni apar ati [ urelaji
Nakon rekordne meselne vrednost.i u -decemb
voz odele se smanjio u januaru, i u febru
iznosu od 51,8 miliona evra.

|l zvoz g¢gitarica u aprilu ove godine izneo
izneo je 15,5 milionpoervfia.i Povkhanspael?, &:
rilu progle godine na 22 miliona evra u af
|l zvoz odelie je dramatilno smanjen: sa 51,
mil i ona evra u aprilu, dok | e miionagvma.iOdu pr o
reker dno veli ke meselne vrednost. u martu o)
je najniga od avgusta 2006. godine.

30



l zvoz ¢gitarica i
55
50 |
A
45 Gita I\
40 ]
—Odel
. /\
AN A
30 a -
i AAA YW
2° A N
15 /A\ ’/\/_f\l
5 T
collI&III&III&III&III%IIIblllNlll&lll&llltj\llII&III&III&IIIIQ_III&III(J\IIIIIQ_
S 9 © & 4 9 9 4 o o 4 9 9 = 9 S o 9
[82] ™ < < < [To] To] 0 (=) [{e) (=) N~ N~ N~ [ee] [ee] [ee] (2]
o o o o o o o o o o o o o o o o o (=)

Gotovo polovinu ukupnog smanjivanja izvoza u periodu jaiapait ove godine, u

odnosu na i stdi npeer ioobdj apgrnojgalvea gsomanj i vanj e
l el i ka i obojenih metala (265 od 555 mil|
evra) izvoz gvogla i Jelika je dostigao n¢
Sa prilogenmgggrafidkonadaeje nakon ogtrog
njegova meselna vrednost stabilizov-ana i

nost svedena je na nivo iz 2005. godine.

Meselne vrednosti izvoza
u mil. EUR
120
100 r\
Gvogle /
80 1—| —— Obojeni metal

60

40

20

0 rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrrr1rr1r1r1r1r1r1r1r11 1111 rrrrrrrrrrorr
S, VR V- S SR N S Y M S R - S VR V- S R
NSRS RS I S AR AP N A TN NN BN TN S RN
PP IFTFEFEFSIFEF IS

Uvoz je u prva | edsmanen zam3 mnil@dnaewaeu odnasd man

i st period progle godine. Najveli doprin
ta i deri vati (265,5 miliona evra), drums/|
i l el i k (70), (5,9 o0omineralredude i otghci metalad55,8),c§pe

ne magine za pojedinal ne i ndusmamimjoldi-k e gr a
cima (50, 9). Zajedno ovi odseci arimgtiagnj av
uvoza
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4.2. Platni bilans Srbije

Prema podaci ma NBS, u prvom tromesed{ju 20!
|l una u i znosu od 1054 milion dolara, gto
prvo tromeselje progle godine.

Zadr gavanje stopa poadkar aijza pgrovdoign et rzonnaelsiell oj
ki eg raluna od 8,7 milijardi dol ara u pro
ovoj godini.

Trgovinski deficit (1,7 milijardi dolara) smanjen je za 34,9% u odnosu na pmmeseo

| j e pr ogdahvgaoldiunjeuy,l i ogtrijem padu vredno
(31,1%) roba i usluga.

Tabela 1: Platni bilans Srbije, januar-mart, u milionima $

1 2008 | 12009 | Indeks
Tekul i ral un 1964 1054 53.7
Bilans roba i usluga -2672| -1740 65.1
Izvozroba i usluga 3522 2426 68.9
Uvoz roba i usluga -6194| -4166 67.3
Dohodak -213 -163 76.2
Tekul i transferi 921 848 92.1
Kapitalni ralun 8 -1 é
Finansijski ralun (be 2179 746 34.2
Direktne investicije neto 1227 826 67.4
Portfolio investicije- neto -72 -5 7.0
Trgovinski krediti- neto 149 121 81.5
Finansijski krediti neto 377 -964 é
Gotov novac i depozitineto 518 767 | 148.2
Ostalo 0 0 e
Gregke i-nefor opusti -176 -31 174
Ukupni bians 47 -339 é

U prvom tromeselju ove godine deficit u t
n

ove stope do kraja godi e utical o bi da ¢
dol ara u progl oj godi ni na 7,7 milijardi (
Deficit na pozicijid hot ka smanjen je za 50 miliona ¢
godine u odnosu na isti period progle godi
odliv na poziciiji dohotka od direktnih ir

repatrijacija profia iz Srbije iznela je 136 miliona dolara, a u istom periodu ove godine
53 miliona dolara.

Suficit na poziciji tekulih transfmera sma
selju progle godine na 848 mil i opokivedo!l ar a
nost.i trgovinskog deficita suficitom na o
mese|ju progle godine, na 48, 7% u istom pe

Promene na kapitalnom ralunu su minimal ne
dolara, a ada je deficit izneo manje od milion dolara.

Finansij ski ralun je u prvom tromeselju p
dolara, dok je u istom periodu ove godine suficit iznosio 1086 miliona dolara.

I

Kada iz finansi j sk o gestagd davizrah rezernik NBS,sdfigitie pr o
1

r
prvom tromeselju progle godine iznosio 2
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godine ostvaren je suficit od 746 miliona dolara. Priliv kapitala u Srbiju je smanjen za dve

ne. |
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ezerve

du ove godine imali smo odliv u iznosu od 21 milion dolara.
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Suficit na poziciji direktnih investicija smanjen je sa 1227 miliona dolara, ostvarenih u

prvom tromesel| ju

Na poziciijdil portfo

l i o

investicija

piona dolara u igtamdperiodel pve godine3 2 6

u

miliona dolara, a u ista tri meseca ove godine deficit je izneo 5 miliona dolara.

mi |

prva t

Na poziciji ostalih investicija netoriiv novca u Srbiju izneo je 1025 miliona dolara, u

prvom tromesel ju
miliona dolara.

Neto koriglenje
vim periodima..

progl e

trgovinskih

godi ne,

dok

j e u |

kredi tredi- s manj

Glavna promena u platnom bilansu je prekid zajmovnog finansiranja trgovinskog

deficita. U pr vom

tromesel ju

progl e

godi ne

neto

miliona dolara, dok je neto odliv u istom periodu ove godine izneo 964 milidasado

Ukupan bilans je u prva tri meseca ove godine bio u deficitu od 339 miliona dolara dok

je u istom periodu
2,3 milijarde dol a

ove godine je relativno mali.

Podaci O izvrdgenju

pr
ra

p |

ogle godine b
u
atnog bil ansa

(0] u s u

posl|l edmjmemrtormemed ¢ |

u februaru (zbog uplate Gazproma za udeo uWlNJ$latni bilans je opet bio u deficitu

od 60 miliona dolara. U odnosusamanj i vanj e

januara ove godine, ovaj pad je relativno mali.

devi zni

Tabela 2: Platni bilans Srbije, mart, u milionima $

3.2008| 3.2009| Indeks
Tekuli ralun -820 -457| 55.7
Bilans roba i usluga -957 -668 69.8
Izvoz roba i usluga 1409 944 67.0
Uvoz roba i usluga -2366| -1612 68.1
Dohodak -164 -110 67.1
Tekuli transferi 301 322| 106.9
Kapitalni ral un 0 0 .
Finansijski ralun (bg 1093 478 43.7
Direktne investicije neto 363 166 45.8
Portfolio investicije- neto -24 1 .
Trgovinski krediti- neto 76 93| 122.4
Finansijski krediti neto 697 -10 é
Gotov novac i depozitineto -12 227 é
Ostalo 0 0 é
Gregke ineforopust.i -193 -81 42.0
Ukupni bilans 80 -60 e
U martu ove godine na servisiranje

pri izvozu od 944 miliona dolara daje stopu servisiranja od 47%.
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Tabel a: Koriglenja i ot plate finansijskih

32008 | 32009 | Indeks | 1-32008 | 1-32009 | Indeks
Vlada i NBS
Koriglenje 25 24| 976 35 50| 144.6
Otplata -27 -41| 153.9 -33 -50 | 153.2
Neto zadugenj ¢ 2.2 -17.1 2. 0 é
Banke
Koriglenje 42 10| 23.0 127 49| 385
Otplata -152 -26 16.9 -379 -75 19.7
Kratkorol ni 247 157 63.5 -536 -757 | 141.2
Neto zadugenj ¢ 138 141 102.5 -788 -783 99.4
Ostali sektori
Koriglenje 725 109| 15.1| 1498 359| 24.0
Otplata -266 -238 89.3 -602 -505 83.8
Kratkorol ni 101 -17 é 265 -44 é
Neto zadugenj i 560 -145 e 1161 -190 é
Svi sektori
Koriglenje 792 143 18.1 1659 457 27.6
Otplata -445 -305 68.5 -1013 -629 62.1
Kratkorol ni 349 140 40.2 -271 -801| 296.2
Neto zadugenj ¢ 696 -22 é 375 -973 é

Sektor Vlade je povelao korigienje kredit

progl e godine na 50 miliona dolara u istom
povel ane sa 33 na 50 miliona itdoprvemtamme t ako
sd ju progle godine iznelo 2 miliona dol ar e
Banke su smanjile ukupan dug za 78d&@- milio
ne, a u istom periodu ove godine smanijile su za 783 mitload ar a . U martu p
dine rast duga izneo je 138 miliona dolara, a u martu ove godine 141 milion dolara, naj

vi ge zahval jujuldi kratkorolnim krediti ma.
Ostali sektori Ssu u prvom tromeselju progl
dolara,ay i st om periodu ove godine smanjili su

kredita u prvom tromeselju progle godine
istom periodu ove godine 359 miliona dolara. Otplate ranije uzetih kredita iznele su 602
i505 miliona dol ar a, respektivno. Progle g
miliona dolara, a u prva tri meseca ove godine smanjen je za 44 miliona dolara.

Ukupna korigienja srednjerolnih i kratkor
dolarau prvom tromeselju progle godine, na 4!
smanjene sa 1013 na 629 miliona dol ar a. Kr
mil i on dol ar a, respektivno. Ukupan d-ug | e
ng Wl promene kurseva, povelan za 375 milio
je smanjen za 973 miliona dolara.

e
0
1

5MelLunarodna ekonomska kretanja

5.1. Kada kraj recesije?

Sve najnovije prognoze o0 privrednmapr situa
ni fond, Svetska banka, OECD i Evropska k.
stt uci je predvilaju u 2009 godini negati vn
svd u , a narolito u razvijenim zemlj adma. Gl
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60 godina (za 1,3%). Evropska komisija u svojoj aprilskoj analizi ekonomske situacije

viodi ovogodignj i privredni -#A%)sistotdkvwiruope u
2010, premda I e BDP zabelegiti manji pad
ueur o podrulju iznositi 9, 9 %, al i e u 20
dget zemalja | lanica sa transfernim ispla
dstavljaju tzv. automatski stabilizator, koji se aktivira kada poraste broj ljogidstaju

bez posl a i tako se sprelava preveli ko s
dgetska sredstva indirektno povelavaju t
izvodne aktivnosti. Bez tih sredstava biipppv od nj a bi | a tsomgdae] e noa svai

Evropska komisija je sredinom maja-objavi
izvoda drgava |l anica. Skoro sve su- zabel
vl e privrede EU, koje ostvaruju oko 70% BI

BDP 1 prvi kvartal 2009

EU -4.4
Evro podr ul -4,6
-Nemal k a -6,9
- Francuska -3,2
- Italija -5,9

Stope rasta u odnosu na | kvartal 2008; Izvor: European
Commission, May 2009

Vlade i centralndanke su u protédki m meseci ma pustile -u toko
iona dol ar a, pretegno preko otkupa dugova
koporacija i na t aj nalin uvelale likvidno
da poslovne banke ne odobrava nove kredite u dovol | noj
ranij e. Usl ovi z a nove kredite su poogtr
il ite premije rizika, gto je osetnag-podi gl
gtu novca. nNa oregajze$sarae nerado zaduguj
stav ] ja u izgled rast prihoda; stoga ne pov
konjunkt ur e. Kada velina ekonomskih subjekat
velava tr@adeénjda, dgtu@izmstaju bez narudghbi
mo g e da prekine sam sebe.

Dr gave nastoje da velom potrognjom {javnog
trognj e i potrognje stanovnigtva.avdJdlazd tog
vi enim drgavama (e deficit ove godine biti
|l eka krize Evropska komisija je ocenila ¢
bruto domaleg proizvoda. Za, 6%sBDPseéezarlklds
euro podrulja prema Mastrihtskim (dMeeast ri
ta ne sme Dbiti veli od 5% BDP) . Litvanij a
BDP. Ustvari, sve |l anice e\wlnat aweogodne sa i
budgetski deficit veli od 3% BDP.

Negati vni budget ski bilans dve godine uza
koje Ie, neposredno il posredno, smanj it
Redukovanje deficita nje magi e dosti ii samo sa vigom ma
pom (na profit, dohodak, i movinu, vozil a,
se mor at. ragirit.i [ poreska baza,ropodil.i
ko postavljeme Henpbvel prpa kazni za razn:
tu za |ije otklanjane se tereti budget.

35



Rastuli dug drgave Ie uticati na povelanj

polsticajno na investicije nbsuprbenommtprvase
dd ovat. to gto su u finansijskoj Kri zi r
imovi ne (finansijske ali [ materijalne wusl e
papira) i nastojale nadglunadittiivut avjel g unbizta.

podi zanjem stope gtednj e.

U predstojelim godinama Ie privredni rast
neposredno zavisna od obima javne potrogn
opsnost odoragtalineg nezadovol jstva i- sindi
bati dodatna finansijska sredstvadoljuto zn.
nal azi ti pod pritiskom velih izdataka.

Nekoli ko pokazatelja sugeijgé&imhatsdgi gtei ma

njim sedmicama u odrelenoj mer i umi ril e, [
MeLutim, valja biti obazriv pri interpreta
i skustva. lzmelu 192%. Joné8%38ndgstdrnel i Ad
puta povelavao po 20 %, ali je ponovno pad
berzanski indeksi pet puta zabelegili uvel
nego gto se nji hovi deatsit ruetavkrcdiij et efgiknoa njsei jps
poskupljenje deonica industrijskih preduz
Svakako valja ralunat:i da e proces stvar
indeksa na izgubljene pozicije zahteva v el i broj godi na.

U nekim drgavama su najnovija anket-na i st

vredhikal nabolje. Zalihe koje su se ranije zbog kriznih uslova gomilale postepeno se

smanjuju. Da bi se obnovile mora proizvodnja rasti. OECD je@d k om maj a o0b]
ocenu da bruto domal proizvod razvijenih
je Aritam smanjenja proizvodnje u toku za
stmeno Avrala optimizamf. Ruaa de privreda dedin i zna

tvho opragt a od recesije. MeLut i m, oni g ¢
prozvodnj e usporava i da bi t o, ukoli ko fin
kao izvesne, mo gl o z n a]lisakaii postepdnidziazakiz Kir aj a

zne situacije.

522.CEFTA pred ozbiljnim iskugenji ma

BiH je krajem maja zabranila uvoz movelLeg
bli ke Hrvatske uz obrazlogenje da je mera
prva prekrgila Sporazum CEFTA (Centralno
Hvat ska | e, nai me, prvo zabranila izvoz i
na kraju i brojl era i svih ostalihagivina
j e progiren i sa ranijim problemi ma oko i:

Srbija je za sada ostala bez sankcija wupr

primene sanitarnihifte ani t arni h mera suprotnih ||l anu
je u poslednje tri godine iziB u potpunosti blokiran uvoz goveda i proizvoda koji u
sebi sadrge govele meso. Bi H negodvej e gto

Leg mesa samo u slulaju kada uvozni k dokac

Zanimljivo |je da BmuHsori imdakegoniju zaukgjé vdi da na C
CEFTAu krge u vezi sa | lanom o pravilima o
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uvoze iz Brazila, Argentine i zemalja EU te uz neznatnu preradu i uz obrasce koje im

izdaj u

dr gave,

stvaaju nelojalnu konkurenciju.

aju

j er,

priznavanju

upr kos

news k | a L e n toje ai akneditovpne Bistitucije koje bi se pozabavile ovim pianiji

mo

svakako

navedene
regavat.i

u

f i nal ne bgzrainazphlsiragueu BiHd jinee p o d

CEF

cert.i

fik

p-r obl em

hodu.

opstamntakc iCnkaF TIA H rea

Ovakve stvar. se degayv
ugovor i O melLusobnom

ma . lz tog razloga bis
rijera koje | e se

Mnogo velu opasnost po
nkkonkurentnost. pojedinih
sno na predlog Zakona

tamoj proceduri BiH.

Zakon

0]

zemal j a
zagti ti

podr azume v askewstope iz eaminske tapfeina 847 taniiili n

Hrvatskom i Srbijom. Kontra mere koje bi neminovno usledile nakon njegovog@deno

e

ja, a glavni razlozi za predlaganje zakona je deficit koji BiH ima u robnoj razmeni sa

nienih |
d onena |

pr

nNfa ne samo dapbavitlraj @®BF hAr ugell ebi i form
Kako je definisano Llanom 5. predlrmga Zak:.
skih glava carisnke tarife 02 (Meso-1i | es
| ni proizvddi; medja; egtivo proizvodi od
16. 02 (Kobasice i sl il ni proizvodi, odnos
(Prd zvodi od povria i wvola) i 22 (Pila, al
priikomuvozana |l al i vat i pune carine, koje su de
Spa azuma CEFTA (i koje se kreilu oko 15 %)

| z sledele tabele se moge videt.i da bi us:
podnel i proizolLal:. paja kioga omad polyogit me B:
izvoza.

Za kraj samo konstatacija da se probl emi
trgi gte za srpski izvoz je od izuzem@og zna
ni sa BiH zab®l engilliionsaufeivoiat aodu46 cit | e

sa Crnom Gorom. Ako im pridodamo i Makedoniju to bi bile i jedine tri zemlje s
kojima imamo ozbiljniji suficit.

Spoljnotrgovinska razmena poljoprivrednih proizvoda
BiH sa Srbijom i Hrvatskom u 2007.u hilj. evra (glave 1-24 carinske tarife)

CT 2007 POKRIV. uUvOZzZ 2007 ULEGLE ( %)
glava uvoz 1ZVvOZ (%) Srbija Hrvatska Srbija Hrvatska
1 29.179,9 509,8 1,7 9.298,7 8.709,9 31,9 29,8

2 33.346,7 1.425,0 4.3 868,1 8.136,8 2,6 24,4

3 10.764,5 8.820,5 81,9 507,0 3.156,4 4,7 29,3

4 62.007,4 21.622,8 34,9 6.322,6 28.451,6 10,2 45,9

5 959,8 256,4 26,7 138,2 129,5 14,4 13,5

6 9.146,5 306,9 3,4 1.177,7 308,9 12,9 3,4

7 28.197,5 9.642,7 34,2 2.964,5 4.482,6 10,5 15,9

8 53.465,3 12.464,7 23,3 3.068,7 11.846,5 5,7 22,2

9 39.404,4 2.283,8 5,8 1.015,9 6.997,3 2,6 17,8

10 112.962,0 925,8 0,8 29.004,5 45.337,9 25,7 40,1

11 27.921,9 1.246,3 4,5 18.787,7 5.616,9 67,3 20,1
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CT 2007 POKRIV. | UVOZ 2007 ULEGLE ( %)

glava uvoz IZVOZ (%) Srbija Hrvatska Srbija Hrvatska

12 34.478,7 21757 6,3 2.222,1 10.347,7 | 6,4 30,0

13 640,0 304,2 47,5 52,8 115,8 8,2 18,1

14 128,1 63,5 49,6 16,2 2,7 12,7 2,1

15 49.227,4  19.019,0 | 38,6 10.939,0  14.884,4 | 222 30,2

16 45619,7  11.2235 | 24,6 9.238,7 20.848,7 | 20,3 457

17 68.733,2  17.241,3 | 25,1 4.043,2 17.440,8 | 5,9 25,4

18 56.548,8  5.787,8 10,2 16.9355  21.499,2 | 29,9 38,0

19 66.985,9  15.605,4 | 23,3 23.467,4  17.292,7 | 35,0 25,8

20 23.603,0 12.2335 |51,8 3.046,0 6.199,3 12,9 26,3

21 89.688,1  7.926,7 8,8 9.981,2 34.355,8 | 11,1 38,3

22 151.032,8 10.847,0 |7,2 56.342,2  54.634,3 |[373 36,2

23 65.801,3  5.206,6 7,9 9.346,5 9.994,9 14,2 15,2

24 70.666,2  4.9755 7,0 1.388,9 44.356,0 | 2,0 62,8

tJl'f;Z)”o 1.130.508,9 172.114,5 | 15,2 220.173,3 375.146,7 | 19,5 33,2

UKUPNO | 6.966.520,6 3.108.743,7| 44,6 740.258,5 1.558.180,0) 10,6 22,4

% (1-24) | 16,2 5,5 29,7 24,1
5.3. SrbijaiEU:Javno mnjenje EU o proglim i budul i
Evrobarometar je objavio rezultate istragi
nkon progirenja Evropske unije>Ml ghjenjna
grddana uti| e ina|saravaveEUpolpa su rezultati
pat encijalnih novih | lanica Unije. U- i stra
hvd en i negt-dvddgsepegbdidna od pada-Agvozd
pome nut i diav ajng ei sstprraogv edeno krajem klhvanuar a
titi da je aktuelna ekonomska kriza delim
I judi u vezi sa razlilitim pitanjima funk:«
| spitanici smatreajzuavdeasqne dpoapdr i Angevoo zsdleonb o d r
rom Evrope (86% ispitanika slogilo se sa
poslovne ganse za preduzeia iz Zapadne Ev
vima Evrope (79%). Yelienaosalkdhe¢i dmavmaede:
bol ji standard g¢givota (66%), mada ove mar
| injenica da gotovo polovina ispitgomni ka s
det i pri bl i gavanj a Nalp#anje Hanlieje siEuadijaop @entrélmoji ij i
| st ol noj Evropi bila bolja pre dvadeset g
bilo bolje pod Agvozdenom zavesomid. U nek
vreme komunizma bilo bolje ili jednaknego u poslednjih dvadeset godina (uULM=ar
skoj, Litvanij i, Bugar skoj [ Rumuni ji). U
smatraju da kvalitet givota nije poboljg:
(54%), Bugarskoj (46%), Litvaniji (38%), Rumu | i (33%), a, ol ekiva
(i'znad 55 godina) i nezaposl eni nak-l onj en
Len. Zanimljivo je da polovina ispitanika
narolito u Bugarskaja ii MalPaorrsgkuagjal (u7 g %)3 %)
je veli procenat nesigurnih primelen u gr
® Flash EurobarometeYjews on European Union Enlargemefite br uary 2009. Moge se p

adresi: http://ec.europa.eu/enlargement/Syears/media_library/publications_en.htm.
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radni k a, izgleda da je oselaj nesi gurnost |
kurencije i gubitka radnog mesta.

Kada j e u pitanju period od poslednijdit h pet

ne) , ogromna velina (92%) smatra da je do
kret anj e i putovanje unutar EU. Oko t-ri | et
pinel o moderni zaciji [ rastu privreda Cent
mokratskih vrednost. [ zagtitu | judskih pr
velinski smatraju i da je Astarafi EHvropa
|l emu su u ovo negto uverenij.i gralani Zap:
dovela do prosperiteta i povelane konkur el
sigurnost i stabil nost u Evropi (58 %, ma o
starih |l anica EU)

Gralani EU kao najveli buduli izazov vide
name, u velini smatraju da je progir-enje E
[ i (56% ispitani ka), dakulture(544) iv@jepel @ pr obl
l o osel aj nesigurnostl u EU (50%). aZani ml
rim i u novim |l anicama misl. da je gubit
oko ostali h navedeni h p nezaovglj@ji sp @udturo j i vel
gkim razli kama, nesigurnoglu i sl) gralan
doprinel a gubltku zaposlenja dominantan | e

(73%), Portugalu (72%), Rumuniji i Letoniji (po 70%) Pr ob | e me ztoraig r azl
vrednost.i najvige vige oselaju Nemci (65%)

Posebno je bitno gta su ispitanici i stakl
progi r enj a Evr op sukpetenciraliipifagja slobhbdeji demagkeatskih vred
nosti, ekonomije, imigracije, kulture i religije, a manje stabilnost EU (na njenim-grani

cama) , ul ogu EU u svetu, starenje stranovni
Nakon iznetih osnovni h r ezuletmot a oinsttri a niek
zad j ul aka. Prvo, i storijsko naslelLe -vremen
nca da su | judi [ u starim i u novima || al
deset godi na, a to i h ne edmnal anvaa skao raa ny i
progi renj a Unij e. Drugo, veliki br oj l'judi
vige od polovine gralana, osela ¢gal za Vvr
situacija tada bila bolja. Razlog za ovo je porast megw 0 s t | i osel aj nes
sa zaposlenjem. Ov aj podatak govori O ner
suole sa povelanim neizvesnostima koje tr
EU se plage razl il irteidhn oksutlit udrrau gii ht rnaadri ocdi ao n
| l anice mogu da ugroze demokratske tekovi
ekonomski prosperitet ugrogen. piavatanga, b udu
nji hove kandi dat redazaddlleanzsajveodml IERJUe dawrka

Na kraju dajemo pregled odgovora wvsdapitani |
na po dlrlgaarviacoeama EU. U zavisnosti od mnjen
lil itim pravcima prakbagobaeastat Sr i pegoammatskau
nja nage zemlje Evropsko]j uni ji
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Tabel a 1: Nakon pada Agvozdene zavesed pob

Centralnoj i |l stol noj Evropi
Prva kol ona: region/dr gavaa; dtrruglaackiadgpomma: ufk
tani ka koj i se slage se tvrdnjom; get wret & vk al
njom; peta kolona: procenat dgowrmpitani ka koji
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