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Сажетак

На­кон­сна­жног­ра­ста­у­пе­ри­о­ду­1998-2008­и­ре­це­си­је­
то­ком­2009.­ру­ска­еко­но­ми­ја­је­по­сти­гла­уме­рен­раст­у­пе-
ри­о­ду­ 2010-2012.­По­том­ је­ де­тек­то­ван­ спор­ раст­ (1,3%)­ у­
2013,­док­су­про­јек­ци­је­за­2014.­по­ве­ћа­ње­БДП­од­са­мо­0,2%.­
Тре­нут­но­се­ру­ска­при­вре­да­су­о­ча­ва­с­мо­гућ­но­шћу­санк­ци­ја­
и­стаг­на­ци­је­што­би­мо­гло­по­тра­ја­ти­и­ду­же­од­три­го­ди-
не.­Ру­бља­ је­ из­гу­би­ла­ 1/4­ сво­је­ вред­но­сти­од­ сре­ди­не­ 2014,­
за­кључ­но­са­кра­јем­те­го­ди­не.­У­ба­зном­сце­на­рио­ру­ске­цен-
трал­не­бан­ке­оче­ку­је­се­прак­тич­но­нул­ти­раст­у­2015.­и­2016,­
са­ве­о­ма­скром­ним­опо­рав­ком­од­1,6%­у­2017.­Чак­и­пре­еска-
ла­ци­је­кри­зе­у­Укра­ји­ни,­при­вре­да­Ру­си­је­је­ре­ла­тив­но­ло­ше­
функ­ци­о­ни­са­ла,­ука­зу­ју­ћи­ка­ко­мо­дел­ра­ста­за­сно­ван­на­из-
во­зу­енер­ге­на­та­до­брим­де­лом­ни­је­ефек­ти­ван.

У­скла­ду­са­ММФ,­ме­ре­но­по­ку­пов­ној­мо­ћи,­Ру­си­ја­2014­
има­БДП­од­2,6­хи­ља­да­ми­ли­јар­ди­до­ла­ра­(око­18,4­хи­ља­да­
до­ла­ра­пер­ца­пи­та),­те­ је­њен­удео­у­ свет­ској­про­из­вод­њи­
3,4%,­што­је­благ­пад­у­од­но­су­на­прет­ход­не­го­ди­не,­а­про-
јек­ци­је­ука­зу­ју­да­ће­се­тај­тренд­на­ста­ви­ти.­По­тр­жи­шним­
кур­се­ви­ма­Ру­си­ја­чи­ни­2,8%­свет­ског­БДП.­
Кључ­не­ре­чи:­Ру­си­ја,­стаг­на­ци­ја,­санк­ци­је,­ефек­ти,­БДП,­ру-

бља,­2014.­
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1.­Тен­ден­ци­је­ру­ске­еко­но­ми­је­у­прет­ход­них­
де­це­ни­ју­и­по

По чев ши од 1999, на кон дра ма тич не фи нан сиј ске кри зе 
1998. и ско ро де це ни је про па да ња, Ру си ја је у на ред них де­
сет го ди на би ла у сна жном еко ном ском успо ну, са про сеч ном 
сто пом ра ста од чак 6,8%. ’Еко ном ски про цват’ је пре ки нут 
кра јем 2008. и то ком 2009, за вре ме нај ја чег уда ра гло бал не 
кри зе. За тим нај ве ћа др жа ва све та на ста вља са по зи тив ним 
сто па ма ра ста, али све ма њим. Док је еко ном ски раст из но сио 
са 4,5% 2010, он се већ 2013 спу стио на скром них 1,3% (исте 
го ди не ин ду стри ја је ра сла тек 0,3% во лу ме траснпорт не то­
на же 0,5%, а аграр со лид них 6,2%).  

Го ди на 2014. ће из ве сно би ти стаг нант на и то до брим 
де лом због санк ци ја. Про це не ММФ­а за 2014. ука зу ју на ми­
ни ма лан раст ру ске при вре де, од 0,2%.1 ОЕЦД оче ку је раст 
0,5%, ЕБРД нул ту сто пу ра ста, док Ми ни стар ство еко ном­
ског раз во ја Ру си је има ви ше сце на ри ја (оп ти ми сти чан по­
ла зи од ра ста од 0,5%, а пе си ми си ти чан са бла гим па дом до 
0,3%).2 Ру ска цен трал на бан ка је у но вем бру 2014 по но во сни­
зи ла про це ну ра ста у 2014, на 0,3%, те раз мо три ла и ал тер на­
тив не сце на ри је, па та ко и онај по зи ти ван са уки да њем санк­
ци ја у тре ћем тро ме сеч ју 2015. и са це на ма наф те из над 100 
до ла ра по ба ре лу, што би раст по ди гло на 1%.3 Свет ска бан ка 
про це њу је еко ном ски раст Ру си је на 0,3% у 2015, те 0,4% у 
2016, на гла ша ва ју ћи да ће по вра так ви шим сто па ма ра ста за­
ви си ти од по ве ћа ња при ват них ин ве сти ци ја, те по бољ ша ња 
тр жи шних оче ки ва ња по тро ша ча. Овај сце на рио ис кљу чу је 
еска ла ци ју ге о по ли тич ких тен зи ја или до дат не санк ци је.4

1 IMF, 2014a. WORLD ECO NO MIC OUTLO OK (Le ga ci es, Clo uds, Un cer ta in ti­
es). Glo bal Growth Di sap po ints, Pa ce of Re co very Une ven and Co un try­Spe ci fic 
(Oc to ber 7, 2014).

2 Igor Yur gens, 2014. ‘The West vs. Rus sia: The Unin ten ded Con se qu en­
ces of Tar ge ted San cti ons’. Nаtional­ In­te­rest,­Oc to ber 8, 2014. http://na ti­
o na lin te rest.org/fe a tu re/the­west­vs­rus sia­the­unin ten ded­con se qu en ces­tar ge­
ted­11427

3  ELE NA FA BRIC HNAYA,           JASON BUCH & LIDIA KE L LY, 2014. ‘Russian 
 c entral bank  cu ts growth forecasts,  sees s anctions  until 2017.’ Reuters.­ http://
www.reuters.com/arti cle/2014/11/10/us­russia­ce nbank ­s tr ategy­idUS KC­
N0IU1BI20141110

4 en.itar­ tass. co m/ economy/75 67 85
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Оно што је би ло ви дљи во прет ход них де це ни ју и по је 
про цват ста но град ње, по раст ула га ња у ин ду стри ју (по себ но 
екс трак тив ну, али и ауто­ин ду стри ју), док је и аграр уна пре­
ђен, те је нпр. по про из вод њи пше ни це Ру си је ме ђу во де ћим 
зе мља ма све та. Пре ла зак из со вјет ских суб вен ци ја по љо при­
вре ди ка тр жи шту ни је био лак: про из вод ња го ве ди не, сви­
ње ти не и пе рут ни не у Ру си ји и Укра ји ни опа ла је са го то во 
13 ми ли о на то на у 1991. го ди ни на са мо 5 ми ли о на то на 2001. 
Иако је би ло не ких не дав них по бољ ша ња (на ро чи то у про­
из вод ња жи та ри ца), ру ска по љо при вре да је и да ље из у зет но 
не е фи ка сна. 

На пла ну де мо гра фи је на пра вљен је сна жан по мак (по­
сле сти му ла тив них ме ра пре ма по ро ди ља ма); са 6 про ми ла 
ми ну са то ком де це де се тих до шло се на из јед на ча ва ње сто па 
на та ли те та и мор та ли те та (по 13,3 про ми ла 2013). По пу ла­
ци ја Ру си је се ко нач но ста би ли зо ва ла (на око 143 ми ли о на 
2014, не ра чу на ју ћи Крим и Се ва сто пољ ко ји има ју 2,5 ми ли­
о на ста нов ни ка), а офи ци јел не про це не ука зу ју да ће се услед 
на став ка ими гра ци ја та ци фра одр жа ва ти на ред них го ди на. 
Ме ђу тим, глав ни еко ном ски про блем пред ста вља оче ки ва но 
знат но ста ре ње по пу ла ци је и сна жан ап со лут ни пад рад но 
ак тив не по пу ла ци је у на ред ним го ди на ма. 

Графикон 1
Уче шће еко но ми је Ру си је у гло бал ном БДП по ку пов ној мо ћи 

1998­2019.

Из­вор:­IMF,­2014.­Ба­за­по­да­та­ка­(11.­ок­то­бар­2014).
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На Гра фи ко ну 1 да те су тен ден ци је (и про це не) уде ла 
ру ске еко но ми је, из ра же не у про цен ти ма гло бал ног БДП по 
ку пов ној мо ћи (PPP). Ви дљив је пр во тренд ра ста, те ка сни је 
опа да ње уде ла у гло бал ном БДП. Сли чан тренд је ако се по­
сма тра ју БДП­ови по тр жи шним кур се ви ма. 

Про це не ММФ­а (ок то бар 2014) ука зу ју да је но ми нал­
ни БДП Ру си је 2057 ми ли јар ди до ла ра 2014 (2,8% свет ског 
БДП), што је по ста нов ни ку не што пре ко 14 000 до ла ра. Ме­
ре но по ку пов ној мо ћи (PPP) Ру си ја има БДП од 2,6 хи ља да 
ми ли јар ди до ла ра (око 18,4 хи ља да до ла ра пер ка пи та), док је 
удео у свет ској про из вод њи 3,4%.5

Гра фи кон 2
БДП Ру си је 1998­2019

(у те ку ћим до ла ри ма и до ла ри ма по ку пов ној мо ћи;  
про јек ци је за пе ри од 2014­19)

Из­вор:­IMF,­2014.­Ба­за­по­да­та­ка­(11.­ок­то­бар­2014).
На Гра фи ко ну 2 да те су тен ден ци је (и про јек ци је) ру­

ског БДП по ста нов ни ку у до ла ри ма по ку пов ној мо ћи (PPP),­
а по том­ БДП по тр жи шним кур се ви ма. Из ра жен је тренд 
сна жног ра ста оба по ка за те ља, ма да се мо же де тек то ва ти 
сна жно ус по ра ва ње по чев ши од 2014.6  

5 IMF, 2014. Ба за по да та ка (11. ок то бар 2014).
6 IMF, 2014. Ба за по да та ка (11. ок то бар 2014).
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2.­Глав­ни­ма­кро­е­ко­ном­ски­по­ка­за­те­љи­Ру­си­је

При вре да Ру си је је ве о ма за ви сна од про из вод ње наф те 
и га са, ко ја чи ни око две тре ћи не роб ног из во за зе мље (ка да 
се до да ју ме та ли, до ђе се до по да тка да чак 85% ру ског роб­
ног из во за чи не си ро ви не и при мар ни про из во ди). Упо зо ра­
ва ју ће су  про це не Свет ске бан ке да би при вред ни раст то ком 
пе ри о да 1999­2008. био за нај ма ње тре ћи ну спо ри ји да ни је 
би ло ви со ких це на наф те. 

На кон су фи ци та то ком 2000­их, Ру си ја је 2013. бе ле­
жи ла благ де фи цит фе де рал ног бу џе та од 0,5% БДП, док ће 
2014. фи скал ни де фи цит из ве сно би ти ви ши, што је тренд ко­
ји ће се на ста ви ти и 2015.7 Ин ди ка тив но је да про ме на це не 
наф те од 10 до ла ра до во ди и до про ме не бу џет ског би лан са 
од 1% до 1,5% БДП­а. 

Пре ма про це ни цен трал не бан ке ин фла ци ја ће 2014. би­
ти 8,2% до 8,4%, док ће ве ро ват но до сти ћи дво ци френ ни­
во до кра ја пр вог тро ме сеч ја 2015. (це не хра не по ра сле су 
11,4% на ме ђу го ди шњем ни воу у сеп тем бру 20148). Убр за ва­
ње ин фла ци је је до брим де лом по сле ди ца па да ру бље и кон­
тра­санк ци ја на увоз хра не из ЕУ. Ина че, ин фла ци ја је прет­
ход них го ди на углав ном би ла у окви ру 6,1­6,6% (ма да Вла да 
сма тра да је за ква ли те тан раст нео п ход но да раст це на бу де 
ис под 3%), што је ипак успех има ју ћи у ви ду да је по чет ком 
2000­их ин фла ци ја пре ла зи ла 20%. Охра бру је по да так да је 
сто па не за по сле но сти од са мо 4,9% у сеп тем бру 2014. и да ље 
знат но ис под про се ка ОЕЦД. 9

7 en.ria.ru/rus sia/20140120/186734400/Rus sia­Re cords­2013­Bud get­De fi cit­of­
92Bln.html

8 EW News Desk Te am, 2014. ‘In te rest Ra tes Spi ke in Rus sia as the Eco nomy 
is Slam med by San cti ons’. Eco­nomywatch, 5 No vem ber 2014. http://www.eco­
nomywatch.com/news/In te rest­Ra tes­Spi ke­in­Rus sia­as­the­Eco nomy­is­Slam­
med­by­San cti ons.11­05­14.html

9 www.tra din ge co no mics.com/rus sia/unem ployment­ra te
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3.­Тен­ден­ци­је­ру­бље

Ру ска ва лу та из гу би ла је ве ћи део сво је вред но сти до 
кра ја 1998. Ру си ја је по чет ком 90­их има ла упра вља но флук­
ту и ра ју ћи курс. Сре ди ном. 1995. курс је фик си ран са ини­
ци јал ним ра спо ном (+/­13%), пре ма до ла ру. Од ју на 1995. до 
ју ла 1996. ру бља је би ла ве за на за до лар у ра спо ну од 4300 до 
4900, а ка сни је 4550­5150 ру ба ља за до лар. Од ју ла 1996. ус­
по ста вља се ’’пу за ју ћи ко ри дор’’, ини ци јал но 5000­5600 ру­
ба ља за до лар, ко ји је на кра ју исте го ди не из но сио 5500­6100. 
Од 1996. офи ци јел ни курс се утвр ђу је днев но од стра не цен­
трал не бан ке (на осно ву се та еко ном ских по ка за те ља, укљу­
чу ју ћи ин фла ци ју, плат ни би ланс, де ви зне ре зер ве). За 1997. 
цен трал на бан ка је об ја ви ла да на ста вља са истом по ли ти ком 
кур са, но ви по јас из но сио је 5500­6100, да би на кра ју 1997. 
он из но сио 5750­6350 ру ба ља за до лар. Де пре си ја ци ја то ком 
1997. је прав да на ин фла ци о ним ди фе рен ци ја лом из ме ђу Ру­
си је и САД. Мак си мал на де вал ва ци ја 1997. би ла је 12,7%. У 
1998. на сту па стра хо ви та  фи нан сиј ска кри за и ру бља де пре­
си ра пре ма до ла ру за чак 71%. Сеп тем бра 1998. Ру си ја пре­
ла зи на упра вља но флук ту и ра ју ћи курс, да би се од 2005. 
пре шло са фик си ра ња пре ма јед ној на фик си ра ње пре ма две 
ва лу те (до лар­евро). Но вем бра 2014. цен трал на бан ка Ру си­
је пре ла зи на сло бод но флук ту и ра ју ћи курс са по вре ме ним 
ин тер вен ци ја ма на де ви зном тр жи шту. Курс ће до ми нант но 
би ти од ре ђен тр жи шним фак то ри ма, што ће по ред оста лог 
олак ша ти при ла го ђа ва ње еко но ми је екс тер ним усло ви ма и 
убла жи ти ути ца је не га тив них шо ко ва.10

Вред ност ру бље у од но су на евро, од кра ја 2000, за­
кључ но са кра јем но вем бра 2014, ни жа је за 50%. Кра јем 2013 
и то ком 2014, са кри зом око Укра ји не, ру бља је зна чај но де­
пре си ра ла (у пр вих 11 ме се ци 2014. пад био чак 22% у од но су 
на евро). Де пре си ја ци ја ру бље је и не ка вр ста про тек ци о ни­
стич ке ме ре, бу ду ћи да по ма же до ма ћу про из вод њу и де сти­
му ли ше увоз. Ин ди ка тив но је да је тр го вин ски би ланс остао 

10 The Cen tral Bank of the Rus sian Fe de ra tion, 2014. ‘On pa ra me ters of Bank of 
Rus sia ex chan ge ra te po licy (In for ma tion No ti ce 10.11.2014).’ www.cbr.ru/eng/
press/pr.aspx?fi le=10112014_122958eng_dkp2014­11­10T12_26_04.htm
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око де сет ми ли јар ди до ла ра у плу су и чак се не што по ве ћао 
од сеп тем бра 2014 (увоз се знат но сма њио).

Гра фи кон 3 
Кре та ње ру ске ру бље пре ма евру 2000­2014.

 

Из­вор:­ https://www.ecb.euro­pa.eu/stats/ex­chan­ge/euro­fxref/html/euro-
fxref-graph-rub.en.html

У Ми ни стар ству за еко ном ски раз вој Ру си је сма тра ју 
да се да рав но те жни курс тре ба да бу де на ни воу ко ји омо гу­
ћа ва урав но те жен плат ни би ланс. На и ме, ру ске ком па ни је ће 
мо ра ти да при ба ве 80 ми ли јар ди до ла ра из ин тер них из во ра 
за от пла ту стра них кре ди та до кра ја 2015, та ко да ће гор ња 
гра ни ца не га тив ног сал да ка пи тал ног ра чу на би ти исто то­
ли ко, што зна чи да би ви шак на те ку ћем ра чу ну мо рао да бу­
де слич не ве ли чи не. За та кав су фи цит те ку ћих тран сак ци ја 
по тре бан је курс од 41 до 43 ру бље за до лар.11

Од мар та 2014. цен трал на бан ка је по ди за ла ба зну ка­
ма ту ко ја је тре нут но на 9,5% да би учи ни ла атрак тив ни јом 
ру бљу (ко ја је па да ла пре све га због сма ње ња це не наф те), 
што не га тив но ути ца ло на кре ди ти ра ње.12 

Ви ше од 120 ми ли јар ди до ла ра спољ ног ду га до спе ва у 
2015, пре ма по да ци ма цен трал не бан ке. При бли жно тре ћи на 
тог  ду га је оба ве за  ба на ка, и пре о ста ле две тре ћи не от па да 
на ком па ни је. По што ће санк ци је спре чи ти мно ге ру ске ком­
па ни је да се за ду же у ино стран ству за ре фи нан си ра ње тих 
ду го ва, то ће по ве ћа ва ти тра жњу за до ла ра, те ће ри зик да љег 

11 en.itar­tass.com/eco nomy/760204
12 The Eco no mist, 2014. ‘Eco no mic pain, ca u sed by Ukra i ne’. Sep 30th 2014. www.

eco no mist.com/blogs/fre e ex chan ge/2014/09/rus sian­bud get
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сла бље ња ру бље би ти ве ли ки. Ин ди ка тив но је да су ру ске 
бан ке су по ди гле ка ма те ко је пла ћа ју на до лар ске де по зи те у 
по ку ша ју да до ђу до де ви за. 

Ве ли ки про блем Ру си је пред ста вља од лив ка пи та ла 
ко ји је по след ње де це ни је чи нио про сеч но 60 ми ли јар ди до­
ла ра, док се за 2014, услед укра јин ске кри зе, оче ку је знат но 
по ве ћа ње од лив ка пи та ла. На и ме, од лив ка пи та ла из Ру си је 
до сти гао је вр ху нац у про ле ће 2014, да се по том тај ток ста би­
ли зо вао. 13 Ру ска цен трал на бан ка је по ди гла сво ју прог но зу 
о од ли ву ка пи та ла у 2014. на 128 ми ли јар ди евра (са ра ни јих 
90 ми ли јар ди до ла ра).14 Ја сно је да пад ин ве сти ци ја на ме ће 
по тре бу за ви ше јав них ула га ња, те сто га ни је не мо гу ће да се 
при бег не и кон тро ли ка пи та ла, што би до при не ло и сма ње њу 
ка мат них сто па. 

Ни во стра них ди рект них ин ве сти ци ја, као удео у БДП, 
је ра стао прак тич но кон стант но од 2002. до 2007, до сти жу ћи 
4,5% БДП­а те го ди не. Већ 2010. ни во СДИ је опао на ма ње 
од 3% БДП (про сек у пе ри о ду 1994­2010 из но си 1,9% БДП­а, 
што је знат но ис под про се ка за пост­ко му ни стич ке зе мље и 
БРИК). При лив СДИ дра ма тич но опа да са по гор ша њем ге о­
по ли тич ке си ту а ци је, од но сно санк ци ја ма За па да.

4.­Спољ­но­тр­го­вин­ска­раз­ме­на

Тренд сна жног ра ста из во за 2000­14. учи нио је да он 
по ста не упе то стру чен (у до ла ри ма). Из воз у до ла ри ма у пр­
вих осам ме се ци 2014. ви ши је за са мо 1,2% не го у истом пе­
ри о ду ла не (услед па да це на си ро ве наф те и сла би је гло бал не 
тра жње), те би на ни воу це ле го ди не са на став ком тог трен да 
мо гао оче ки ва ти роб ни из воз од 529 ми ли јар ди до ла ра, док 
би се роб ни су фи цит мо гао при бли жи ти ци фри од 200 ми ли­
јар ди до ла ра.15 

Из воз Ру си је чи не пре све га: наф та и де ри ва ти, гас, др­
во про из во ди од др ве та, ме та ли, оруж је, хе ми ја. Глав на тр­
жи шта су: ЕУ, ЗНД, Ки на, Ја пан. Увоз Ру си је чи не: ма ши не 
и опре ма, хе ми ја,  по тро шна до бра, ме ди цин ски про из во ди, 

13 Jacques Sapir, 2014. ‘Rouble T rouble’, RussEurope 20­ novembre­ 2014,­ http://
russeurope.hypotheses.org/3051 .

14 en. itar­tass.com /economy/7 60 146
15 www.gks.ru/bgd/ regl/b14_0 2/M ain.htm 
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ме со, ше ћер. Глав ни уво зни парт не ри су: ЕУ, ЗНД, Ја пан, Ки­
на, САД.

Глав ни из во зни про из во ди Ру си је су ем нер ген ти ко ји 
чи не бли зу две тре ћи не укуп ног из во за. Ме ђу тим, оно што 
мо жда из не на ђу је је ре ла тив но скро ман удео при род ног га­
са од 13%, док си ро ва наф та и наф ти ни де ри ва ти чи не 32%, 
од но сно 17% укуп ног из во за Ру си је у 2012. По ред то га, угаљ 
чи ни со лид них 3% ру ског из во за. Ва жан део ру ског роб ног 
из во за чи не ме та ли, од но сно про из во ди од њих  (алу ми ни­
јум, че лик, зла то, ди ја ман ти, никл, ба кар), др во, ђу бри ва, те 
оруж је. 

Гра фи кон 4 
Глав ни из во зни про из во ди Ру си је 2012

http://www.tra­de­map.org/tra­de­stat/Pro­duct_Sel­Co­un­try_TS.aspx

Про це њу је се да ће се ру ски су фи цит те ку ћих тран сак­
ци ја плат ног би лан са сма њи ва ти у на ред ним го ди на ма. Као 
ре зул тат то га, за ви сност еко но ми је Ру си је од при ли ва при­
ват ног ка пи та ла ће се по ве ћа ти. 
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5.­Ефек­ти­санк­ци­ја­на­ру­ску­при­вре­ду

Кра јем ју ла 2014. ЕУ је на ста ви ла про ши ри ва ње санк­
ци ја пре ма Ру си ји, за по че то са кри зом око Кри ма не ко ли ко 
ме се ци ра ни је. Санк ци је са др же за бра ну Евро пља ни ма да 
ку пу ју об ве зни це или ак ци је нај ве ћих ру ских ба на ка. То по­
га ђа све ру ске бан ке са ви ше од 50% др жав ног вла сни штва,  
а фи нан сиј ске ин сти ту ци је под кон тро лом др жа ве др же ве­
ћи ну бан кар ских сред ста ва у Ру си ји. Ти ме се по ве ћа ва тр­
жи шна не из ве сност ко ја ће не га тив но ути ца ти на по слов но 
окру же ње у Ру си ји и убр за ло од лив ка пи та ла.  Јед на од нај ва­
жни јих ме ра об у хва ће ним до ку мен том ЕУ су огра ни че ња на 
из воз „осе тљи вих тех но ло ги ја“, што би укљу чи ва ло ком по­
нен те по треб не енер гет ском и ме та лур шком сек то ру Ру си је 
(не што слич но је у санк ци ја ма пре ма Ира ну). Мо гућ ност за 
Ру си ју да за ме ни та кве про из во де и тех но ло ги је ко ји по ти чу 
из ЕУ или САД су огра ни че не.16 Уво ђе ње до дат них санк ци ја 
Ру си ји оте жа ва нај ве ћа еко но ми ја ЕУ, ко ја по ред по тен ци јал­
них не га тив них еко ном ских ефе ка та, ни је за до вољ на и по на­
ша њем САД по сле афе ре при слу шки ва ња.17 

И САД су у ју лу 2014. на мет ну ле но ву рун ду санк ци ја 
пре ма ком па ни ја ма као што су Ро сњефт, Но ва тек и Га зпром 
бан ка. Нафт ни ги гант Ро сњефт се мо же су о чи ти са иза зо вом 
ре фи нан си ра ња ду го ва ко ји до спе ва ју у на ред ним го ди на ма. 
И оста ле ру ске ком па ни је се су о ча ва ју са оштри јим усло ви ма 
за ре фи нан си ра ње ме ђу на род них кре ди та по што је За пад на­
мет нуо санк ци је на не ке од њих.18

По Алек се ју Ку дри ну, Пу ти но вом са вет ни ку, до ћи ће до 
по гор ша ња у ра сту БДП од не ко ли ко про це на та за са мо не­
ко ли ко го ди на, те до па да ре ал них до хо да ка и ма њих пла та. 
Ге не рал но, ру ски зва нич ни ци сма тра ју да су за пад не санк ци­
је бла ге у од но су на оно што је њи хо ва зе мља мо ра ла да тр­

16 Spi e gel, P. 2014, Ukra i ne cri sis: EU to we igh far­re ac hing san cti ons on Rus sia The 
Fi nan cial Ti mes, 24.7.2014. Re tri e ved from www.ft.com/intl/cms/s/0/15ecc35c­
12a4­11e4­a6d4­00144fe abdc0.html?si te e di tion=intl#axzz38OIwnzFf

17  Kil lian, L, 2014, U.S.­Ger many Ten si ons Sway EU San cti ons on Rus sia, Jul 23 
2014, The Wall Stre et Jo ur nal. Re tri e ved from http://blogs.wsj.com/was hwi­
re/2014/07/23/u­s­ger many­ten si ons­sway­eu­san cti ons­on­rus sia

18 www.the mo scow ti mes.com/bu si ness/ar tic le/moody­s­rus sia­san cti ons­ham per­
ro  sneft­ga zprom­debt­re fi nan cing/503905.html  
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пи то ком со вјет ског до ба.19 Ин ди ка ти ван је уз др жан од го вор 
Ру си је на санк ци је; ова зе мља пла ни ра да пр во по ку ша пре ко 
ме ђу на род них ин сти ту ци ја да обо ри на мет ну те ме ре.20

Ја сно је да су коб око Укра ји не симп том не ре гу ли са них 
од но са Ру си је и За па да с об зи ром на њи хо ве ве ли чи не и ре­
ле вант ност јед них за дру ге. За пад у пост­хлад но ра тов ском 
пе ри о ду ни је осми слио без бед но сну и еко ном ску струк ту ру 
у ко јој би Ру си ја има ла по зи ци ју с ко јом би ова мо гла би ти 
за до вољ на. На не ки на чин мо же мо го во ри ти о не ис пу ње ним 
оче ки ва њи ма ру ске по ли тич ке ели те у од но су на по ну ду За­
па да, ко је или ни је би ло или је би ла не за до во ља ва ју ћа. Под­
се ти мо да је Ру си ја ис кљу че на из про јек та „Ис точ но парт нер­
ство“ Европ ске уни је од 2009. ко ји је ин сти ту ци о на ли зо вао 
од нос ЕУ пре ма шест зе ма ља пост­со вјет ског про сто ра, иако 
је у ори ги нал ним вер зи ја ма про јек та он тре бао би ти ра ђен у 
са гла сју са њом, што би сма њи ло мо гућ но сти из би ја ња кри за 
по пут тре нут не у Укра ји ни.

Ру си ја је про це ни ла да има осно ве за узи ма ње Кри ма: 
ет нич ке, исто риј ске, еко ном ске, без бед но сне, док тих осно­
ва не ма у до вољ ној ме ри за оста ле де ло ве Укра ји не. Ин кор­
по ра ци ја Кри ма ће ко шта ти Ру си ју око два де сет ми ли јар ди 
евра сред њо роч но, док би за ин кор по ра ци ју Дон ба са тре ба ло 
из дво ји ти ви ше стру ко ве ћи из нос, уз те же ме ђу на род не по­
сле ди це.  

Ру ска по ли тич ка ели та це ну санк ци ја ко је тр пи  од по­
чет ка 2014. су штин ски пре но си на ви ше сло је ве дру штва (бо­
га ти је) по ве ћа њем по ре за на до хот ке од пре ко де сет ми ли о на 
ру ба ља го ди шње (око 220 хи ља да евра), па ра лел но ја ча ју ћи 
ан ти­за пад ни сен ти мент код ни жих и сред њих сло је ва (оли­
гар си и су пер­бо га ти чи не тек не што ви ше од 2% ста нов ни­
штва). Игра ко ју Ру си ја тре нут но игра у ју го и сточ ној Укра­

19 The Mo scow Ti mes, 2014. ‘Rus sian Tra de Mi ni ster Says Ef fect of San cti ons on 
Eco nomy Pe a nuts’. July 24 2014. http://www.the mo scow ti mes.com/bu si ness/
ar tic le/kre mlin­top­advi ser­says­ef fect­of­san cti ons­on­rus sian­eco nomy­pe a­
nuts­/503997.html

20 Ру си ја се жа ли ла Европ ском су ду за људ ска пра ва у Стра збу ру по во дом за­
мр за ва ња имо ви не и за бра не пу то ва ња и вр ше ње тран сак ци ја ру ским др­
жа вља ни ма са спи ско ва Европ ске ко ми си је, ко ји је већ слич не та кве ме ре 
по ни шта вао, док ће пре ко Свет ске тр го вин ске ор га ни за ци је по ку ша ти да 
ин си сти ра њем на угро жа ва њу сло бод не тр го ви не до би је спо ро ве про тив ЕУ 
и САД.
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ји ни ви ше ли чи на „ку ту зов ску од ступ ни цу“, пре ба цу ју ћи 
тро шак укра јин ске тран зи ци је на ЕУ, не го што ци ља на не ки 
по се бан до би так. 

Мо же мо ре ћи да ру ска по ли тич ка ели та не ком вр стом 
„сјај не изо ла ци је“ од За па да, усме ра ва ју ћи се ка из град њи ја­
чих од но са, пре све га са Ки ном, али и чи та вим ни зом дру гих 
ме ђу на род них чи ни ла ца, чи ни сво је од но се са не­за пад ним 
све том ве ро ват но нај бо љим у исто ри ји (ин сти ту ци о нал но ја­
ча ње БРИКС, га сни уго во ри са Ки ном, на ја ва га сног уго во ра 
са Ју жном Ко ре јом, по бољ ша ње од но са са ла ти но а ме рич ким 
зе мља ма). Бу ду ћи да су од но си са За па дом на нај ни жем ни­
воу у по след њих че тврт ве ка мо же мо ан ти ци пи ра ти да ће Ру­
си ја свој спољ но по ли тич ки фо кус пре ба ци ва ти на „оста так 
све та“, а да ће За пад за њу би ти све ви ше ире ле ван тан. Це­
на фак тич ке изо ла ци је од За па да је не што што је по ли тич ка 
ели та већ укал ку ли са ла у сво ја раз ми шља ња и спрем на је да 
то под не се. Еко ном ске по сле ди це, ко је не ће би ти дра ма тич­
не, ће у би ти са мо осла би ти ути цај за пад них зе ма ља у Ру си­
ји, и на не ки на чин по врат ним ефек том по твр ди ти те зу о све 
ма њем зна ча ју За па да за Ру си ју.

Ка да је у пи та њу Евро па, све че шће се по ста вља пи та ње 
ме ђу ви со ким зва нич ни ци ма ЕУ да ли санк ци је има ју ути ца­
ја на по ли тич ке кал ку ла ци је Мо скве.21 За бан кар ски сек тор 
Ру си је санк ци је су сва ка ко ве ли ки те рет, нај ве ћи од по чет ка 
гло бал не ре це си је кра јем 2008.  По ло ви на од ак ти ве ру ских 
ба на ка, ко ја се на ла зе у др жав ном кон тро лом, су од се че не 
од за пад ног фи нан си ра ња. За са да де по зи ти ста нов ни штва 
су опа ли скром них 0,2% у сеп тем бру 2014 (а 1% ако се тај 
из нос ко ри гу је са де пре си ја ци јом ру бље). Ни је би ло зна чај­
ни јег ус по ра ва ња кре ди ти ра ња у дру гој по ло ви ни 2014, али 
би санк ци је мо гле да по гор ша ју си ту а ци ју. Исти на, де по зи ти 
кор по ра ци ја су по ра сли 9% у пр вој по ло ви ни 2014, али то је 
по сле ди ца од лу ке ру ских фир ми да по ву ку сред ста ва из ино­
стран ства услед санк ци ја. Из ве сно је да ће бан ке по ста ти све 
ви ше осло ње не на цен трал ну бан ку Ру си је пре ма ко јој оба­

21 La u ren ce Nor man, 2014. ‘EU’s In co ming Fo re ign­Po licy Chi ef Qu e sti ons Im­
pact of Rus sia San cti ons’. Wall­Stre­et­Jo­ur­nal, Oc to ber 6. http://on li ne.wsj.com/
ar tic les/eus­in co ming­fo re ign­po licy­chi ef­qu e sti ons­im pact­of­rus sia­san cti­
ons­1412629812
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ве зе из но се око 10% укуп не па си ве, што је још увек ни же од 
13% то ком кри зе 2009.22 

Про из вод ња наф те у Ру си ји у на ред ним го ди на ма ће се 
ста би ли зо ва ти на са да шњем ни воу (2014), про це не су пот­
пред сед ни ка Вла де Ру си је Ар ка диј Двор ко ви ча. Вла да ће 
пру жа ти по др шку нафт ним ком па ни ја ма, укљу чу ју ћи Ро­
сњефт и Но ва тек, за по кре та ње но вих на ла зи шта наф те. Док 
про из вод ња наф те на тра ди ци о нал ним на ла зи шти ма опа да, 
но ви де по зи ти се по кре ћу. (Ру си ја ће се из ве сно осло ни ти на 
арк тич ку ‘те шку наф ту’ у на ме ри да одр жи про из вод њу на 
око 10,5 ми ли о на ба ре ла днев но, услед опа да ња про дук ци­
је у За пад но си бир ским на ла зи шти ма23). Вла да ну ди по ре ске 
сти му лан се за екс пло а та ци ју наф те ко ја се на ла зи на те же 
до ступ ним на ла зи шти ма.24 

Из воз си ро ви на до но си око по ло ви не фи скал них при хо­
да. Ру си ја има до вољ не ре зер ве за крат ко роч не по тре бе, али 
ће ду го роч не санк ци је де ста би ли зо ва ти фи скал ни си стем и 
тех но ло шку мо дер ни за ци ју због ре стрик ци ја на увоз са вре­
ме не опре ме и ма њих ин ве сти ци ја.25 То ком 2015. Ру си ји ће 
би ти по треб на це на наф те од око 105 до ла ра за ба рел да би 
из ба лан си ра ла бу џет, што се чи ни не ре ал ним. У про те клих 
не ко ли ко го ди на осла ња ње бу џе та на при хо де од наф те је по­
ра сло. Ка да се ис кљу че по ре ски при хо ди од из во за наф те де­
фи цит би из но сио 3,6% БДП­а у 2007, али 2014. је то око 10%. 
Да кле, оно што сле ди је зна ча јан раст бу џет ског де фи ци та. У 
пр вој по ло ви ни 2014. го ди не ру ски из воз до нео 255 ми ли јар­
ди до ла ра, од че га чак 68% до ла зи од про да је наф те и при род­
ног га са. То ком тог пе ри о да це не наф те су у про се ку би ле 109 
до ла ра по ба ре лу; а кра јем но вем бра ис под 80. По сма тра ју ћи 

22 Neil Buc kley, 2014. ‘San cti ons no o se be gins to tig hten on san gu i ne Rus sia’. Fi-
nan­cial­Ti­mes, Oc to ber 15, 2014. http://www.ft.com/intl/cms/s/0/2751e288­5455­
11e4­b2ea­00144fe ab7de.html#axzz3IxdW9R1G

23 Pu ne et Kol li pa ra, 2014. ‘The ef fects of the new san cti ons aga inst Rus sia’, Was-
hing­ton­Post, Sep tem ber 15, 2014. http://www.was hing ton post.com/blogs/wonk­
blog/wp/2014/09/15/wonk bo ok­the­ef fects­of­the­new­san cti ons­aga inst­rus sia/

24 en.itar­tass.com/eco nomy/760052
25 Igor Yur gens, 2014. ‘The West vs. Rus sia: The Unin ten ded Con se qu en ces 

of Tar ge ted San cti ons’. Nаtional­In­te­rest,­Oc­to­ber­8,­2014. http://na ti o na lin te­
rest.org/fe a tu re/the­west­vs­rus sia­the­unin ten ded­con se qu en ces­tar ge ted­11427
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тренд при хо ди бу џе та би мо гли па сти за пре ко 40 ми ли јар ди 
до ла ра.26

Сма тра се да пад це на наф те и еко ном ска кри за не ће би­
ти та ко озбиљ ни за ру ску при вре ду, као што је то би ла кри за 
2009. Пад це на наф те на свет ском тр жи шту на 70 до ла ра  за 
ба рел, или мо жда и 60 до ла ра по ба ре лу, не ће би ти ду го роч­
ни тренд, про це не су Ми ни стар ства фи нан си ја РФ. Нај ве ро­
ват ни је је да ће це на би ти у ра спо ну 80­90 до ла ра по ба ре лу 
2015.27 Слич не су и но вем бар ске прог но зе Energy­In­for­ma­tion­
Ad­mi­ni­stra­tion, аме рич ке вла ди не аген ци је, ко је ука зу ју да ће 
це на наф те ве ро ват но би ти у про се ку 83 до ла ра за ба рел у 
2015. С дру ге стра не, на оп ти ми стич кој прет по став ци да ће 
це на наф те по ра сти на 90 до ла ра за ба рел, ру ска цен трал на 
бан ка је про јек то ва ла нул ти раст БДП и ин фла ци ју од 8% у 
2015.28

Ја сно је да Ру си ја по ку ша ва да се пре о ри јен ти ше пре ма 
Ки ни, по ли тич ки и еко ном ски, чи је су ком па ни је спрем не да 
фи нан си ра ју мно ге про јек те у Ру си ји уз усло ве да уђу у упра­
вљач ке ор га не про је ка та и об ра чу не у ју а ни ма. У по ку ша ју да 
убла жи ефе кат санк ци ја, Ру си ја је са Ки ном у ма ју 2014. пот­
пи са ла 400 ми ли јар ди до ла ра вре дан спо ра зум о снаб де ва њу 
га сом ко јим је во де ћи свет ски по тро шач енер ги је обез бе дио 
глав ни из вор чи сти јег го ри ва, а Мо сква отво ри ла но во тр жи­
ште у тре нут ку ка да ри зи ку је да из гу би европ ске по тро ша че 
због укра јин ске кри зе. Уго во ром на 30 го ди на пред ви ђе на је 
ис по ру ка 38 ми ли јар ди куб них ме та ра ру ског га са го ди шње 
Ки ни. Гас ће ићи га со во дом ко ји ће се тек гра ди ти (до 2018), а 
спо ра зум са Ки ном отво рио је Ру си ји и мо гућ ност да се по зи­
ци о ни ра на бр зо ра сту ћем азиј ском тр жи шту теч ног при род­
ног га са. Исто риј ски спо ра зум са Ки ном не зна чи да Ру си ја 
од у ста је од за пад но е вроп ског тр жи шта. Прет по ста вља се да 
је по стиг ну та це на 350 до ла ра за 1000 куб них ме та ра у том 

26 The Eco no mist, 2014. ‘Eco no mic pain, ca u sed by Ukra i ne’. Sep tem ber 30, 2014. 
www.eco no mist.com/blogs/fre e ex chan ge/2014/09/rus sian­bud get

27 en.itar­tass.com/eco nomy/760326
28 The Eco no mist, 2014a. ‘The ro u ble’s ro ut’. No vem ber 15, 2014. http://www.eco­

no mist.com/news/fi nan ce­and­eco no mics/21632634­bold­po li ci es­rus si as­cen­
tral­bank­may­not­stem­ro u bles­dec li ne?zid=295&ah=0bca374e65f2354d553956
ea65f756e0
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уго во ру, а по ре ђе ња ра ди, ве ћи на европ ских ком па ни ја пла ћа 
350­380 до ла ра за 1000 куб них ме та ра га са. 

По том је ру ски пред сед ник 10. но вем бра 2014. пот пи сао 
уго вор са ки не ским ше фом др жа ве ко ји ће омо гу ћи ти Ру си ји 
из воз га са из Си би ра до Ки не пре ко но вих га со во да. Циљ је 
да Ки на де ли мич но за ме ни Евро пу као глав но из во зно тр жи­
ште, али то је по сао ду го роч ног ка рак те ра. По ред то га, спо­
ра зум да поч не ин тен зив ни је тр го ва ње ју а ни ма уме сто до ла­
ри ма ће уме ре но сма њи ти по тра жњу за аме рич ком ва лу том.

Ова два ру ско­ки не ска га сна спо ра зу ма у 2014. мо гу 
има ти ве о ма не га тив не им пли ка ци је и по аме рич ки из воз 
LNG. На и ме, це на ру ског га са ће би ти на ни воу су ви ше ни­
ском да би аме рич ки LNG из воз био про фи та би лан, бу ду ћи 
да је исти из уљ них шкри ља ца, те да са ма ду пла кон вер зи ја 
га са (у теч но па у га со ви то ста ње), са тро шко ви ма тран спор­
та пу но ко шта (од САД до Евро пе или Ази је око 6 до ла ра 
по хи ља ди куб них ме та ра, док је це на га са у САД слич на). 
Га зпро мо ва це на за Ки ну је око 10,2 до ла ра, а по по след њем, 
но вем бар ском, спо ра зу му мо жда и два до ла ра ни жа.29

6. Пер спек ти ве ру ске еко но ми је
Ду же од де це ни је при хо ди од из во за енер ге на та и ра­

сту ћа по тро шња би ли су за слу жни за сна жан раст Ру си је. 
Чи ни се да си ту а ци ја ме ња са санк ци ја ма и па дом це на наф­
те. Исти на, сна жан пад кур са ру бље је учи нио не ке из во зне 
ин ду стри је по пут по љо при вред но­пре храм бе не кон ку рент­
ни јим. Тај из воз, у ком би на ци ји са уво зном бло ка дом, чи ни 
да Ру си ја и да ље има тр го вин ски су фи цит. Де ви зне ре зер ве 
из но се око 428,6 ми ли јар ди до ла ра 31. ок то бра 2014, што је 
пад за бли зу 100 ми ли јар ди до ла ра у про те клих 12 ме се ци, и 
то за од бра ну ру бље.30 Од де ви зних ре зер ви око 170 ми ли јар­
ди до ла ра је у два фи нан сиј ска фон да, ко ји има ју део ак ти ве 
ко ји те шко да је ли кви дан (нпр. кре дит Укра ји ни), те фак тич­
ки Ру си ја има знат но ма ње рас по ло жи ве го то ви не.

Ру ске фир ме има ју ви ше од 500 ми ли јар ди до ла ра спољ­
ног ду га, а до бар део до спе ва пре кра ја 2015, у вре ме ка да се 
ма ло за пад них ба на ка же ле да по ве ћа сво ју из ло же ност пре­

29 Kurt Cobb, 2014. ‘Russia­China Deal Could Kill U.S. LNG Exports’. Oilprice, 
November 18, 2014. http://oilprice.com/Energy/Natural­Gas/Russia­China­Deal­
Could­Kill­U.S.­LNG­Exports.html

30 http://www.cbr.ru/eng/hd_base/?PrtId=mrrf_m
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ма Ру си ји. И фир ме ко је има ју зна чај не из во зне при хо де бо­
ре се да пла те ду го ве, као Ро сњефт ко ји је тра жио од Вла де 
по зај ми цу од 44 ми ли јар ди до ла ра. Про бле ма тич ни кре ди ти 
су у по ра сту. Евен ту ал на за бра на ру ским бан ка ма да ко ри сте  
SWIFT, ме ђу на род ни плат ни си стем, мо гла би знат но да оте­
жа ру ску спољ ну тр го ви ну. Пар ци јал на бло ка да из во за наф­
те, ме ра ко ју не би би ло ла ко спро ве сти, би та ко ђе би ла те жак 
уда рац, ма да не као што је то би ло у слу ча ју Ира на.31 До дат ни 
ри зи ци су на ста вак па да це на наф те, ре про грам ду га ру ских 
фир ми, те по ја ча ва ње за пад них санк ци ја. Ру си ји је по треб на 
це на наф те од 90 до ла ра за ба рел да би из бе гла ре це си ју и за­
др жа ла бу џет у рав но те жи.

На та бе ли 1. да ти су глав ни по ка за те љи ста ња ру ске 
еко но ми је са про јек ци ја ма до 2019 (ММФ, 2014). Ви дљи во је 
да се пред ви ђа скро ман раст у на ред ном пе то го ди шту, али 
ипак по раст при вред не ак тив но стим, и по ред то га што је 
укал ку ли сан ефе кат санк ци ја. 

31 The Economist, 2014b. ‘Russia: A wounded economy’. November 22, 2014. http://
www.economist.com/news/leaders/21633813­it­closer­crisis­west­or­vladimir­
putin­realise­wounded­economy?fsrc=nlw|hig|20­11­2014
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Табела 1. Главни макроекономски показатељи Русије
1998 2008 2009 2014 2015 2016 2017 2018 2019

БДП раст ­5.3 5.2 ­7.8 0.24 0.5 1.5 1.8 2.0 2.0
БДП текући $ 

(000) 271 1,660 1,222 2,057 2,098 2,235 2,348 2,462 2,594

БДП текући $ 
(000) 1,837 11,638 8,561 14,316 14,605 15,557 16,342 17,137 18,056

БДП PPP (000) 1,259 3,084 2,865 3,558 3,642 3,767 3,913 4,076 4,243
БДП PPP пц 

(000) 8,538 21,615 20,066 24,764 25,350 26,215 27,236 28,368 29,533

% светског 
БДП PPP 2.923 3.778 3.494 3.326 3.221 3.143 3.076 3.017 2.959

инвестиције, 
% БДП 17.128 24.081 17.136 20.458 19.792 20.035 20.090 20.106 20.210

домаћа 
штедња, % 

БДП
17.209 30.339 21.257 23.175 22.869 23.010 22.872 22.609 22.448

увоз, раст ­16.665 14.408 ­28.655 ­4.937 ­0.297 1.142 1.827 2.241 2.744
извоз, раст 1.242 3.000 ­12.746 3.399 2.013 2.552 2.980 3.238 3.273

Незапосленост, 
% 11.889 6.300 8.400 5.642 6.500 6.000 6.000 6.000 6.000

јавни приходи, 
% БДП 34.566 39.172 35.044 36.642 36.593 36.369 35.747 35.251 34.789

јавна 
потрошња, % 

БДП
42.520 34.298 41.354 37.584 37.658 36.987 36.198 35.918 35.744

бруто јавни 
дуг, % БДП / 7.978 10.627 15.695 16.531 16.321 16.079 16.061 16.306

платни 
биланс, млрд. 

долара
0.219 103.936 50.385 55.890 64.586 66.503 65.324 61.637 58.061

платни 
биланс, % 

БДП
0.1 6.2 4.1 2.7 3.1 3.0 2.8 2.5 2.2

ММФ (2014). База података (11 октобар 2014).

Чи ње ни ца је да је и пре санк ци ја Ру си ја има ла про блем 
са ни ским ква ли те том ин ве сти ци о не кли ме, да је вла да ви на 
пра ва се лек тив на, те да по сто ји си стем ска ко руп ци ја. Ин сти­
ту ци је су не е фи ка сне, кон ку рен ци ја је не до вољ на (ре ла тив­
но за тво ре но тр жи ште са ви со ким ца ри на ма), док вла да има 
пре те ра ну уло гу (пре ве ли ка еко ном ска ре гу ла ци ја). Пред лог 
Вла де да се кре не  у про да ју др жав ним уде ла у ком па ни ја ма 
сва ка ко је до бро до шао ко рак. У зе мља ма у раз во ју ин ве сти­
ци је обич но чи не 25­30% БДП­а, а у Ру си ји са мо 21%. До кле 
год се ин ве сти ци о на климa зна чај но не по бољ ша, по тен ци­
јал ни ин ве сти то ри ће би ти опре зни, те ће ино­ин ве сти ци је, 
ко је су има ју и уло гу тран сфе ра мо дер не тех но ло ги је, би ти 
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ре ла тив но ни ске. По ред то га, про блем ру ске при вре де је ње­
на уну тра шња не по ве за ност (ре ги о нал на, ме ђу ин ду стри­
ја ма, из ра же на не јед на кост из ме ђу раз ли чи тих ста ле жа). У 
сва ком слу ча ју, Ру си ји је пре ко по тре бан но ви мо дел раз во ја.

По ку ша ји да се осни ва њем Евро а зиј ске уни је по ја ча 
гло бал на еко ном ска уло га Ру си је мо гу да ти са мо огра ни че не 
ре зул та те, као и фор ми ра ње зо не сло бод не тр го ви не са ве ћи­
ном чла ни ца ЗНД. Ипак, не тре ба пот це њи ва ти сна жан раст 
раз ме не Ру си је са Бе ло ру си јом и Ка зах ста ном по след њих го­
ди на, од ка да функ ци о ни ше ца рин ска уни ја из ме ђу три зе­
мље. 
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Goran­V.­Nikolic

RUSSIAN­POSITION­IN­THE­GLOBAL­
ECONOMY

Resume

After­strong­growth­in­the­period­1998-2008­and­recession­
during­2009­Russian­economy­have­moderate­expansion­in­2010-
2012­period.­Slow­growth­(1,3%)­was­detected­in­2013­while­pro-
jection­for­2014­are­only­0,2%­increase­of­GDP.­Recently,­Russian­
economy­faces­the­prospect­of­three­more­years­of­sanctions­and­
stagnation.­ In­ the­ (Russian)­ central­ bank’s­ base­ scenario,­ it­ is­
expected­practically­zero­growth­in­2015­and­2016,­with­only­a­
modest­revival,­to­1.6­percent,­in­2017.­Even­before­the­escalation­
of­the­Ukraine­crisis,­the­economy­was­performing­poorly,­under-
scoring­how­a­growth­model­based­largely­on­energy­exports­is­
no­longer­working.

Russian­ central­ bank­ predicted­ net­ private­ sector­ capital­
outflows­would­now­reach­$128­billion­in­2014­and­$99­billion­in­
2015.­In­November­2014­the­central­bank­scrapped­the­rouble’s­
corridor­against­a­dollar-euro­basket.­The­rouble­has­lost­1/4­of­
its­value­since­the­middle­of­the­2014,­as­of­the­end­of­the­year.

Russian­counter-sanctions­on­western­food­imports­and­ru-
ble’­depreciation­will­push­up­inflation­(recently­to­about­9%)­and­
hold­down­household­consumption.­Business­sentiment­has­wors-
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ened­and­investment­will­contract­sharply.­It­is­expected­that­gov-
ernment­finances­will­come­under­increasing­strain­from­2015.­If­
sanctions­are­prolonged­for­several­years­they­could­significant-
ly­ impair­potential­oil­production,­which­ is­recently­about­10.5­
million­barrel­to­day.­Having­in­mind­this­kind­of­risk­Gazprom­
in­November­ 2014­ agrees­ new­gas­ deal­with­Chinese­ oil­ giant­
CNPC.­It­is­clear­that­Russia­is­using­the­agreement­to­signal­its­
readiness­to­reorient­itself­economically­and­politically­towards­
China.

In­2015­Russia­will­need­an­oil­price­of­about­$105­a­bar-
rel­to­balance­its­budget,­which­is­unrealistic.­Over­the­past­few­
years­the­budget’s­reliance­on­oil­revenues­has­increased.­When­
excluding­oil,­there­was­a­shortfall­of­3.6%­of­GDP­in­2007,­but­
now­it­about­10%.­­There­is­also­risk­that­oil­production­will­con-
tract­ in­ coming­ years.­Energy­ Information­Administration­ said­
that­oil­prices­are­likely­to­average­$83­a­barrel­in­2015.­On­the­
optimistic­assumption­that­the­price­will­increase­to­90­dollars­for­
barrel,­Russian­central­bank­forecasts­GDP’­zero­growth­and­8%­
inflation­for­2015.

According­ to­ the­IMF,­as­measured­by­purchasing­power­
parity­(PPP),­Russia­2014­has­a­GDP­of­2.6­trillion­dollars­(about­
18.4­thousand­dollars­per­capita),­and­its­share­in­world­produc-
tion­of­3.4%,­which­is­a­slight­decrease­compared­the­previous­
years,­and­projections­indicate­that­this­trend­will­continue.­Rus-
sia,­at­market­exchange­rates,­covers­2.8%­of­world­GDP.
Keywords:­ Russia,­stagnation,­sanctions,­effects,­GDP,­rouble,­

2014.
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