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

Ho6po monumi Ha mpe3eHTanujy aBrycroBckor M3pemTaja o nH(IAMj Ha K0joj hemo Bam mpencTaBuTH
aHaJM3e aKTYCIIHUX U OUYCKMBAHHMX KpeTama Y €KOHOMHjH U OOPa3NIOKUTU OIIyKE KOje je, Y CKIamy C
wuMa, norena Hapogna 6anka CpoOwuje.

Op Hamrer mocieamer cycpera y Majy, Mehyroauirma nHdIIayja je HacTaBuiIa fja ce Kpehe ucmon qome
rpaHulle IWJba, JIOK je pacT OpyTo momaher mpousBoja y Apyrom Tpomecedjy 0uo Behu 0J] OUEKHBAHOT.
IIpojexnmja nHMDIaNMje je HMKA y OJAHOCY Ha MAjCKy, jep Cy IIeHe NMPUMapHUX IMPOW3BOJIA HIDKE OI
NPETXOJHO OYCKHBaHHX. Y CKJIady ¢ TuM, MH(manuja he ce 10 cpeauHe HapeaHEe rOAMHE KPETaTH OKO

JIOFb€ TPAHMIIE T03BOJHEHOT OJICTYIAmka OJ1 IIJba, 4 HAKOH Tora he ce mocTeneHo NpUOIMKUTH [HJBY OJT
4,0%.

[Ipojexuujy pacta Opyto momaher npoussona y 2015. rogunu pepunupanu cmo HaBuiie — ca 0,0% Ha
0,5%, jep he, mo ceemy cyaehu, nag nomahe nmoTpoIImke OUTH Makbu O NPETXOTHO oueKkuBaHOT. Kao n'y
Majy, oueKyjemMo pact opyTo gomaher npoussona y 2016. ox 1,5%, xoju he Outu BoheH HHBECTHIIMjaMa U
HETO M3BO30M, a Y Mamb0j MEPH U TIOTPOIIHOM JIoMaiMHCTAaBa.

[loBosbHA (UCKaTHA KpeTama Cy HacTaBJbeHa, a HA HUBOY TOJIMHE OYEKYyjeMO HIDKH Oy[IeTCKH Ae(umuT
on mpojextoBaHor. Ilopen cMamema YHYTpallleé HEPABHOTEXKE, lajbe CE€ CMamyje W CIoJbHA
HEepaBHOTEXXa — TeKyhu neguuuT y npBOj MOJOBUHHU ronuHe HXH je 3a oko 30,0% y omHOCY Ha HCTH
MEPUO MPETXOJHE M O4YeKyjeMo Aa hie oH y O0BOj roguHu U3HOCHTH Hemto u3Haja 4% Opyro gomaher
MPOH3BOA.

Pearyjyhm Ha Hmke uHpnatopHe npurucke, Hapomna Oanka CpOuje HacTtaBwia je na yOnaxasa
MOHETapHy IOJIMTUKY CMamemheM pedepeHTHe kKamarHe crome Ha 5,5%. OuekyjemMo aa ajiekBaTHa
peakuuja TpxkuinTa Hehe u3ocraty, Tj. Aa he mohm 10 naser cMamema JMHAPCKUX KaMaTHHUX CTOMA Ha
TPKUILTY HOBIA U KpeJuTa, ITo Ou Tpedalo Jaa JonpuHece onopasky jgomahe mpuspene.

'pacpukon 1. MpojekToBaHa nHdnaumja I'padoukon 2. Mpojekumnja pacta BAM-a
(mehyroguwibe cTone, y %) (mehyroguwse ctone, y %)
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MosneTtapHe MOJMTHKE IICHTPATHUX OaHaKa pa3BUjeHUX 3eMalba jOIll YBEK Cy €KCIaH3UBHE, IITO, Y3 HUCKE
CBETCKE IleHe HaTe, CTBapa MOBOJHHE YCIIOBE 3a TJI00aIHM €KOHOMCKH omnopaBak. CBe €KCIaH3WBHH]Y
MOHETapHy TMOJUTHKY Y HapeaHoMm Tmepuony Boauhe EBporicka meHtpanna Oanka, amu ce DE]]
npuOImKaBa OIIYIM O TOYEeTKy MoBehama pedepentHe crome. bynyhu na kapaktep MoHeTapHe
nonutuke ®E/I-a y Benukoj Mepu ozapeljyje riobaiHy JUKBUIHOCT, TO j€ jedaH OJf OCHOBHHX (aKkTopa
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HEU3BECHOCTH Yy MeljyHapoIHOM OKpykewy. Tpikuinta odekyjy Aa he 1o Te omiayke aohum 10 Kpaja
TOJIMHE, Al C€ HAKOH MPOIUIOHEIEJbHE JICBANIBAIIM]jE KMHECKOT jyaHa Mpolekyje 1a Ou OHA MOTrja OUTH
U OJIJIOXKCHA.

ExoHOMCKa akTMBHOCT 30HE €Bpa OJ Kpaja Hpouule roauHe yOp3aBa pacT, ueMy JOINpPUHOCE Mepe
MOHeTapHe nonuTuke EBporncke neHTpanHe 0aHke, Kao U HUCKe IieHe HadTe U clalbibeme eBpa. Pact 30He
€Bpa ce MO3UTHBHO Ofpa’kaBa W Ha SKOHOMCKA KpeTama y 3eMibaMa LEHTpasHe M ucrtoyne Epore.
Bucoka riobanHa JUKBHIHOCT M Jajbe j€ MOBOJbHA 32 MPUIIMB KallUTajla Y OBE 3eMJbE, ILTO, y3 HHUCKE
neHe HaTe W HUCKY MHGIanMjy, oMoryhaBa u lbUXOBUM IEHTPATHAM OaHKaMma Ja najbe yOraxke cBoje
MOHETapHe MOJUTHUKE ¥ TUME AOTPUHECY OMOPABKY MPHUBpEIE.

'pacukoH 3. KpeTawse B[AM-a n nokaszaterba ekoHOMcke 'pacdmkoH 4. PeBM3nja nporHosa peanHor pacta BMN-a 3a
aKTUBHOCTM 30He eBpa 2015. n 2016. roguHy MM®-a
(TpomeceuHe cTone) (y %)
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1 55 i =2016. (HoBa npojekuyja) 1
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W3Bop: Eurostat, Markit Group u Banca d'ltalia.

* MpenumuHapHa npoueta sa T2 2015. Wasop: MM® WEO (anpun 2015) u MM® WEO Update (jyn 2015).

3a oBaj peruoH, na u Cpoujy, 3Ha4ajHO j€ CMabEmhe HEM3BECHOCTHU Yy ToTJieay Kpuse y I'pukoj, He TOIHUKO
300T IleHHUX JUPEKTHHX, Beh 300T eBeHTyaIHUX MHIUPEKTHHUX edeKara MpeKo yTuiaja Ha MehyHapogHo
(MHAHCH]CKO TPIKHIITE W TPUBpELy 30HE eBpa. ['puka KpH3a 10 caja HUje M3a3Baja MPETepaHo BEINKE
notpece Ha MehyHapoIHOM (PMHAHCHjCKOM TPIXKHIITY M MOBJIAa4eH-€ WHBECTHUTOPA M3 PH3UYHHUjE aKTHBE.
UuHHU ce J1a je BaKHHje NMUTame Ja Jiu fie rpuka Kpu3a OrpaHUYMTH HPUBPEIHU PACT 30HE €Bpa, Y KOjy
o/uta3u oko 45% Hamer u3Bo3a. 3a cana, BehnHa BogehMX MHCTHUTYIMjAa M aHAINTHYApPA HUje Memala
npojeknmje pacta opyro gomaher mpousBoia 30He eBpa.

Tpacpukor 5. KpeTare LeHa HadTe n 6akpa TpacukoH 6. KpeTare KypceBa oapefjeHMX HauMoHanHUX
(npoceyHe meceuHe LeHe, y USD) BanyTa npema nonapy*
(aHeBHU nogauu, 31. 12. 2013 = 100)
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2014. 2015.
LleHa HadpTe Tuna 6peHT no 6apeny (nesa ckana) i ) Espo
— = ®jyyepcy 3a HadTy TMNa BpeHT (nesa ckana) g::s';()éHEC ¥ BeG-cajTOBM LieHTpanHyx JanaHckm je
LleHa 6akpa no ToHu (aecHa ckana) . ——— Pycka pybrba
Wssop: Briymbepr.  — —  djyyepcy 3a Gakap (aecHa ckana) * PacT npepcTasrba anpeuvjauimjy.

LWBajuapcku chpaHak

3HauajaH M3BOP HEWU3BECHOCTH Yy MehyHapogHOM OKpyKemy TMpelcTaB/ba U KpeTame IeHa Hadre.
OuekuBame aa he mosehame pedepentHe kamarHe crome PEJ[-a OUTH OIOKEHO NPUBPEMEHO je
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ocnabuiio Jronap, MITO je WILIO Y MPWIOT OMOpPaBKy IieHa HadTe y Ipyrom TpomMecedjy. Mehytum, y jymy
Cy LieHe HaTe MOHOBO MOYelIe Ja Mmajajy, CoycTuBIm ce Ha ucrox 50 monapa 3a 6apen. [{o kpaja roaune
He Om Tpebayio ma mohe M0 3HATHHjET pacTa FHEHHX IeHa, 300T W Jajbeé BHCOKHX CBETCKHX 3allnXa,
noBpatka VMpaHa Ha TP)KHUINTE U HEU3BECHE TUHAMHUKE IIO0ATHOT OMOPaBKa.

'pachukon 7. TIPUHOC Ha AeceToroaulkbe o6Be3HMLE NO 'pacpukon 8. MokasaTers npemuje pusuka — EMBI no 3emr.ama
3eMIbama (AHeBHM nofauy, y 6a3HuM noeHnma)
(aHeBHW nogaum, y %)
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W3sop: Bnymbepr. M3Bop: JP Morgan. PymyHuja

W mopen nmprcyTHE HEM3BECHOCTH Ha Mel)yHapOJHOM TPIKUINTY, 3axBajbyjyhn momahum dakropruma, mpe
cBera MoOOJbIIaHO] (HCKATHO] M EKCTePHO] MO3UIHMjH 3eMJbe, Ka0 M YCICIIHOj IPBOj PEBU3UjU
apamkmaHa ¢ Melyyrapogaum MoHeTapHUM (QoHIOM, npemuja pusuka Cpouje, mepena EMBI, ocrana je
cTa0WIIHA ¥ TOKOM TPOTEKINX Mecelu KpeTtana ce oko 290 6a3zHux nmoeHa. TakBa KpeTama MOJACTAKIA CY
jauame arnpenujanyjckux npurucaka. Kako ou yOnakuiia npekoMepHe KpaTKOPOYHE OCIHJIAIN]e Kypca,
0e3 Hamepe a yTHUYE Ha TPEHI HEroBOT Kperama, Hapogna 6anka CpOuje je ox ampuiia 10 Kpaja jyna
WHTEepBeHUCcaNa Ha Mel)yOaHKapCKOM JIEBH3HOM TPXKHUIITY KynoBuHOoM 380,0 MUIIMOHA €Bpa W MPOJajoM
30,0 muiinoHa eBpa.

pacukon 9. KpeTate Kypca aMHapa U uHtepBeHumje HapogHe Tpadukon 10. KpeTare KypceBa oapefjeHUX HauMoHanHUx
6aHke Cpbuje Ha A€BU3HOM TPXULITY Banyrta npema eBpy*
(MnH EUR) (EUR/RSD) (aHeBHM nogauy, 2. 1. 2013 = 100)
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%k 3k k

3axBasbyjyhu 1o0OpuM pesynraTiMa y HHIYCTPUjU U rpaeBUHAPCTBY, pacT OpyTo nomaher nmpousBoaa y
npyrom Ttpomecedjy Behn je ox ouekmBanor u m3Hocu 1,9% nmecezonupano. Pact wmHmyctpujcke
NPOU3BO/IHbE MOJPIKAIE Cy HUCKE LICHEe SHepreHaTa Ha TPOIIKOBHO] CTpPaHH, a OIOpaBaK 30HE €Bpa Ha
cTpaHu Tpaxkike. OmnopaBKy rpaljeBUHApCTBa JONPHHENIO j€ MHTCH3UBUPAE Peau3allfje KaluTaTHHX

npojekara, Kao M HOBa 3aKOHCKa peliema y Toj obnactu. [locMaTtpaHo ¢ pacxomHe crpaHe, pedopme
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MTOCJIOBHOT aMOHjeHTa M MmoOoJblIarkbe (DMHAHCHjCKE TMO3MIHMje Mpeay3eha, mpe cBera ycien Imajga meHa
Ha()Te, TO3UTHBHO Cy C€ OAPA3UIU Ha PACT NMPUBATHUX WHBECTHIM]jA. TO je, y3 Mame HeraTuBHE e(heKTe
¢uckanHe KOHCONWIANMje Ha (UHATHY MOTPOIIKBY O OYSKWBAHMX, OHMO TIABHH Pa3iIOT MO3WTHBHOT
JornpuHoca nomahe Tpaxme pacty OpyTo qoMaher mpon3Boja y Ipyrom TpoMecedjy.

Ipacpmkor 11. KpeTawe nokaszaTerba EKOHOMCKE aKTUBHOCTU I'pachukon 12. [lonpuHocu roavwtem pacty BAM-a
(Acs. nopgaum, M1 2008 = 100) (y NPOLEHTHUM MoeHnma)
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Pact 6pyTo momaher nmpousBonma 3abenexeH je U Ha MehyroaummeMm HUBOY (0,9%), 3axBabyjyhu mpe
CBETa ONOPaBKY pyJapcTBa M €HEPreTHKE O]l MOCenulla MPOIUIOTOIUIIBIX nomiasa. Ovyekyjemo na he
Opyro nomahu mpousBox ose roauHe nopactu 3a 0,5%, 3a pasnuky o Majcke HpojeKnHje Kaaa cMO
OUCKMBAIIM CTarHanujy. TakBa OYeKHBama 3acCHUBAMO Ha OosbMM mepdopMaHcamMa HHAYCTpUje U
rpaljeBuHapcTBa, mako he maa mospONpHUBpEHE MPOU3BOIHE, yClIea cyme, OuTH Behn 01 OUYeKMBAHOT.
IlocmarpaHo ¢ pacxoiHE CTpaHe, JOCIEIHO (HUCKaIHO mpuiarohasame, npaheHo crpoBohemeM
CTpYKTYypHHUX pedopmu, Tpebaso Ou aa pe3ynTupa BehinM MHBeCTHIMjaMa M HETO M3BO30M. HeraruBaH
JIoTipuHOC OpyTO MomMaheM Mpou3BOy Y OBOj TOAWHHU OYEKYjeMO TI0 OCHOBY (hMHAIHE TIOTPOLIHE, KOju he
UNaK OWTH MamH O] MPETXOJHO OYEKHBAHOT, IITO je M TIaBHU PasJior peBu3Huje pacta Opyto momaher
NpOM3BOJAa Y OBOj TOJMHU. Mamu maj HOTPOIIkE OYEKyjeMO IO OCHOBY HEKONHMKO (akropa: Beher
PacHoJIOKUBOT JOXOTKa nomahuHcTaBa 3axBasbyjyhu mamy 1ieHa HaTHHX AepuBara, pacTy AO03HAKa H
noBehamy Mace 3apajia y MPHUBATHOM CEKTOpY, ajd M HUCKO] mHQuanuju. Mako omopaBak eKCTEpHE
TpaXik€ TO3UTHBHO YTHYE Ha HaIll W3BO3, OMPUHOC HETO M3B03a Owhe HmkH, jep he ce 300r Behmx
WHBECTHIIMjA U OJIaXKer Maja MmoTpollke noBehat yBo3.

Pacrt 6pyro momaher mpoussona y 2016. tpebano 6u ga Oyne BoheH WHBECTHIIMjaMa M HETO U3BO30M, a
MO3UTUBAH JIOTIPHHOC OYEKYjeMO M 10 OCHOBY MOTpolIke aomahuHcTaBa. Y CKiIagy € HAacTaBKOM
¢duckamHor npunarohaBama, MOTPOIIKA ApKaBe OM W ciienehe rojuHe Tpedano aa 3a0enexu maj.
HewussecHoct y morneny octBapema npojekuuje Opyro nomaher mpou3Bojaa NpeAcTaBibajy pe3yiaTaTu
OBOTOJIMIIE TOJHONPUBPEIHE TPOU3BOJHE, Op3MHA NPUBPETHOTI OIMOpaBKa 30HE e€Bpa W edekTh
¢ducKaHe KOHCOIUIAIN]e U CTPYKTYPHUX pedopMHu.

WudnatopHu npuTHCIU CY OCTalIM HUCKH U TOKOM JIPYTOr TpoMecedja Kako 1o ocHoBy BehuHe jpomahnx
(axTopa, Tako ¥ MO OCHOBY HHCKE MH(pIanuje y Me)yHapoIHOM OKPYKEHhY U HHUCKUX IIeHa PUMapHUX
MPOM3BOJIAa HAa CBETCKOM TpXHINTY. Mehyromuima nHbIanMja je HactaBmia jaa ce kpehe wucroj 10me
rpaHyle UJba, a y jyily je ycien cHaxHor mafa nena nospha nsnocwia 1,0%. Ha kperame nHdnanmje
WCIIOA IMJba y HajBehoj MepH Cy yTHIAIHM W30CTaHAK OYCKHMBAHMX KOPEKIHja pEryJucaHuX IIeHa Yy
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MIPETXOAHO] TOJAWHHM | TaJI IIeHa HaQTHUX IepuBaTa ycied U3pakeHorT Maja CBETCKUX IieHa HadTe KpajeM
MPETXO/THE U TTOYETKOM OBE T'OJINHE.

Kao pesynrar HuCke wWH}manMje W HUACKAX WHQIATOPHUX TPUTHCAKA, WH(IAIMOHA OYEKHBAMHa
CTa0MIIM30BaHa Cy y TpaHHIaMa LuJba KaKoO 32 TFOAWHY JaHa YHampel, TaKO U CPelHBOPOYHO, HITO je
KJby4aH MpeaycloB crabunrzanyje nHdnanyje u nopehama ePUKaCHOCTH Mepa MOHETApHE TIOIUTHKE.

I'pacoukon 13. [lonpuHocu komnoHeHTn UMLL meRflyroanwmtsoj I'pacukon 14. Tekyha nHdnaumja n mucpnaunmoHa ovekmBama
vHdnaumnjn 12 meceum yHanpeg*
(y NpOLIEHTHUM noeHnma) (mrefyroguiukse ctone, y %)

18 Tekyha uHdpnauuja

16 Mpvepena
14 DdrHaHCKjckn cekTop
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= | |cHe npexpambeHux nponssoaa 2011. 2012. 2013. 2014. 2015.
| |eHe HenpexpaMBeHux npoussoga u ycnyra
= PerynycaHe LieHe Wssop: Manyn, Wncoc, HnHameama n HBC.
M3sop: P3C 1 | leHe HadbTHUX AepuBaTa * AreHumja HuHameauja o aeuem6bpa 2014, a areHuvje Mincoc u Manyn y npeTxoaHoM
npepasyH HEC. +— MoTpowatke LeHe (v %) nepvogy. AHKeTa Huje cnposeaeHa y Hosembpy 2014.

IlIpema nawoj uenmpannoj npojexuyuju, mehyzooummwa ungnayuja he ce y napeonoj zoounu oana
Kpemamu 0Ko 00mwe ZpaHuye 00380.6eH0Z2 00CHynarmwa 00 Wusba, y3 mozyh ynazaxk y zpanuue yuva
Kpajem o0eée unu nouemkom cieoehe zooumne. Y opyzoj nonoseunu 2016. zo0une ouekyjemo mweHno
nocmeneno npudaudcagarse yuny 00 4,0%.

3a pa3nuKy of MPETXOHOT, Y HApEAHOM IEePHOy TO3UTHUBAH IonpuHOoC nHpmamwju gahe u perymucane
1IeHEe, TIPe CBEra aBryCTOBCKO MOCKYIUbCHE elIeKTpUuHe eHepruje. [lopen tora, undguianuja he mopacrtu u
MO0 OCHOBY HHCKE NpONUIOrOJUINE 0a3e, Koja je TNPBEHCTBEHO IOCIEAUIA MPONUIOrOIUIIHET
nojeTumema 1urapera U HapTHUX jgepuBaTa. Hacynpor mwuma, ne3uHdiaaTopHo hie jeiioBaTy HHUCKE
CBETCKe IieHe Ha()Te, HUCKA arperatHa TpaXkma, HUCKa WH(pIanuja y Mel)yHapogaHOM OKpyKemy W
PECTPUKTHBHA (QUCKATHA MOJIUTHKA.

Kana je peu o xpaHu, odekyjeMo 1a he yMepeHO MOCKYNETH HHIYCTPHjCKO-IPEXpaMOCHH MPOU3BO/IH,
yclle[l pacTa IieHa CHUPOBHHA y EHUXOBOj NMPOWM3BOIGH, Tj. MOjEAMHUAX MPUMAPHHUX IOJFOIPUBPETHUX
npou3Boja norohenux cymom. Llene Boha u moBpha cy y mpBoj IMOJIOBHHM rojuHE OWJie HA BHCOKOM
HUBOY, I1a ce 300r 0a3HOor eekTa oueKkyje Ja OHe, YIIPKOC eeKTUMa CYIIe, Y MPEOCTaIOM Jey TOANHE
MMajy HIKH Mel)yroauinmy pacT y nopehemsy ¢ mpBoM MOJIOBUHOM TOJIUHE.

Hajseha HensBecHOCT y HOrJIEAy OCTBapera MpojeKiirje nH(IIalyje yIpaBo ce 0JJHOCH Ha KpeTame IIeHa
NpUMapHUX [OJBONPUBPEIHUX MNPOM3BOJA W HUXOB YTHLA] Ha IieHe xpaHe. llopen Ttora, pusunm
NpojeKIMje THYy Ce M YTHIlaja KpeTama y MehyHapoIHOM OKpykemy Ha NMPEeMHjy pU3UKa 3eMJbe U
NPWINB Kanurtana, a y ojpeleHoj MepH W IMOTEHIMjaHOT OJICTYNama Of NPETIOCTaBKE O pacTy
perynucanux nexnay 2016. rogunu.

k 3k k

VY cknany ¢ HUCKUM WH()IATOPHUM MIPUTUCITMMA, peepeHTHA KaMaTHA CTOIA je U Y jYHY, YeTBPTH Mecell
3apenoM, cMameHa 3a 50 Oa3Humx moeHa, Ha 6,0%. Y jyny HHje MemaHa, alld jé y aBryCTy IOHOBO
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cmameHa 3a 50 OasHumx moeHa, Ha 5,5%. Hakon moctusama mporoBopa ['puke ¢ MeljyHapomHum
KpeIuTOprUMa, eKCTEPHHU PU3ULHM CYy HWXKH, IITO, Y3 apamxMaH ¢ MeljyHapoaqHuM MoHeTapHUM (OHIOM U
MOBOJbHHjE CKOHOMCKE M IUIATHOOWJIAHCHE pe3ynaTare oOjff OYEKWBAHHX, JONPUHOCH PEaTHBHO]
CTAOMITHOCTH JICBU3HOT TPXKHILITA U TIOBOJBHH]O] TEPIEMHIMjH WHBECTHTOpa 3a yinarama y Cpowjy.
Wmajyhm To y BuAy, kao u ae3uHpuaropHu ytunaj Behune nomahux ¢akropa, HucKy uHGMIaUUjy y
Meh)yHapoTHOM OKpyKemy M cTaOMIIM30BaHAa WHQIAIMOHA OYCKWBAamka y IpaHWIlama Iuiba, V3BpImHU
0100p je y aBrycTy OJTy4YHrO Jia HACTaBU ca yOJia)kaBamkheM MOHETapHE TOJIUTHKE.

Bbynyhn na cy excTepHn pusHIH 1 1ajbe IPUCYTHH, KapaKTep MOHETAapHE MOJIUTHKE y HAPEITHOM MEPUOTY
3aBucuhie Tpe cBera oj OleHE HUXOBOT MOTCHLHWjamHOr HH(pIaTopHOTr yTHuaja. Takohe, peneBaHTaH
(akTop Ouhe u oBoromMIIKHa MOJBLONPUBPEIHA CE30HA, Tj. KPeTame LieHa MPUMapHUX MOJbONPUBPEIHUX
mpou3BoAa Ha gomaheM u cBerckoMm TpxkumTy. Odekyjemo na he HacTtaBak ycmenrHe peann3alije Mepa
(uckanHe KOHCONMIAIMjE W CTPYKTypHHX pedopMH, y3 apaHkMan ¢ MelhyHapoaHUM MOHETapHHUM
(hoHIOM, MONPUHETH OJPKWUBOCTH jaBHMX (HMHAHCHja W JaJbeM TMO00JbIIalky MaKpPOSKOHOMCKHX
nepcreKTrBa 3emMibe. To he cMamuTH U3II0KEHOCT ToMahe mpuBpesie HeTaTHBHUM €KCTEPHHM yTHIIAjUMa
U JJaJbe M000JBIIATH YCIIOBE 32 IPUBPEIHH PacCT.

rpacukoH 15. NpojekroBaHa nHdnauuja
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WaBop: HBC.



