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Cexmop 006pososHux nensujckux gpondosa y Cpouju

1. YBoa

O IIOYE€TKa  IIOCJIOBamkha 00POBOJLHUX
a AO00p 00 nouemka nocinogara 000po-

MeH3UjCKuX (OHIOBA Cpbuju mpotekio je .
J (born y -poH p J B0/bHUX — NEH3UJCKUX  (OHO08a

CKOpO MICCT TOoarHA. Y Ttom nepuoagy HETO
Hemo UMo6UHA  KOHMUHYUpPAHO

uMOBHHA (DOHIOBA HEMpeKuaHO ce yBehaBama u pacme
Ha Kpajy Tpeher Ttpomeceuja 2012. roauHe
n3Hocwna je 14,95 mupn nmuHapa — y OJHOCY Ha MPETXOIHO TpoMmecedje Oenexu ce

pact o1 4,9%, DOk pacT 3a nocieqmby rOIUHY 1aHa u3Hocu 29%.

KpeTane BpegHocTn HeTo uMoBuHe, FONDex-a 1 Kiby4HUX

nokasarterba of nodeTka nocrnosawa Ao
(y mnH RSD, jeanHuuama, oaHOCHO Y %)
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W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje, Beorpaacka 6ep3a, Penybnuykv 3aBof 3a CTaTUCTUKY.




Hapopgna 6anka CpOuje

[Ipunocn QoHIOBa Cy TOKOM WENOT MEpUoAa YIiIaBHOM OWiM Mo3uTHBHHU. Ha
Kkpajy Tpeher Tpomeceuja FONDex' je mocturao Bpexsoct ox 1.586,5 noena’. Ilpuxoc
FONDex-a, koju npeacrasiba U MOHJIEPUCAH MPOCEK NMPUHOCA CBHX (DOHIOBA, Y OBOM
Tpomecedjy u3Hocu 1,5%, HOK HpuHOC 3a MOCiIeAmYy TOoAuHY naHa u3Hocu 11%.
pusoc FONDex-a o oYeTKa IocjioBama’ H3HOCHO je 8,2%.

Ha bBeorpaackoj Oep3um ce y Toky Ttpeher Tpomecedja, MEPEHO HHJIEKCOM
BELEX15* (Bpeanoct nnaekca Ha kpajy centembpa 430,99), Genexu naj 1eHa akiyja
on 1,1%. ITan nena axiuja Tpaje o1 CpeArHE MPETXOIHE TOAMHE, Y3 0JIary MO3UTHBHY
KOPEKIIHjy ITOYEeTKOM OBe TOAWHE. Tako je 3a Mocienmy TOAWHY JaHa Taj HHIEKC
n3ryono yak 22% cBoje BpeAHOCTH.

JluxBugHocT beorpamcke Oep3e je m masse crmabda. OOuMm mpomera y Tpehem
TpoMmecedjy u3HocHo je 11,54 mapa nuHapa. Mehytum, 3Hatan neo npomera, oko 4,95
mipa nuHapa (42,9% ykynHoOr mpomMeTra Ha Oep3u), OIZHOCH ce Ha OJIOK TProBambe
akuujama emutenta bamOu Banar a.n. Beorpan 30or koHconuaanuje BIACHUINTBA y
OKBUpPY ,,Danube foods* rpyme. Ykommko OM ce€ HCKIbYYHIIE TPAHCAKIHjE THM
akiyjaMa, yKymaH mpoMeT 0uo Ou 6,6 MiIpJ JuHapa, OJHOCHO JBOCTPYKO BHIIE O]
MpoMeTa y MPETXOMHOM Tpomecedjy (3,36 mupa AWHapa) W HEMITO W3HAJ HUBOA U3
NPETXOIHUX Tpomecedja. MepeHo OpojeM TpaHCaklMja, aKTHBHOCT Ha Oep3u y OBOM
TpoMecedjy OelleXXH 3HaTHO CMameHke Y ONHOCY Ha mpeTxomnHu mepuop (oko 90.000
OCTBapEHUX TPAHCAKITHja).

KpuBa npuHoca Ha obse3sHuue CLU
(kpaj Tpomecevja)
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6,50%

6,00%

5,50%

5,00%

4,50%
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A2013 A2014 A2015 A2016
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W3Bop: beorpaacka 6ep3a.

' FONDex je HHIEKC KOjH pENpe3eHTyje KpeTame BPEIHOCTH HHBECTHIHMOHHX jeJMHHLA CBHX

JIOOPOBOJHPHUX MEH3MjCKUX (POHIOBA HA TPIKHUIITY.

2 FONDex je nmao moverHy BpegHocT o 1.000 moena 15. nHoBembpa 2006. roauHe, Ha 1aH Kaja je IpBH
IIOOPOBOJHHU TIEH3U)CKH (HOH[ TI0YEO C PaLIOM.

3 T'opummma crorma.

* On ykynHor ymarama QongoBa y akmuje, npexo 90% OJHOCH ce Ha aKiuje Koje ce Hajiase y KOPIH
BELEX15, Tako ia 0Baj HHAEKC MpeNCcTaBiba 1o0ap OCHUMApK 3a akIjcKu aeo mopTdonuja GoHIoBa.




Cexmop 0006posomsHux nensujckux gondosa y Cpouju

Ha Tpxumry oOBe3HMIIa cTape NIEBU3HE IITENe, Ha Kpajy Tpeher Tpomecedja
MPUHOCH Cy ce Kpertamu ox 5,45% mo 6,63% y 3aBucHOCTH ox podHoctH. Kpupa
NpUHOCA Ce TMOMEpUIIa Harope, a MpUHOCH Cy moBehaHu o7 ocaM 0a3HUX TOCHA 3a
cepujy A2013 no 114 6a3nux nmoena 3a cepujy A2016.

Ha mpuMapHOM TpXHIUTY Iy>)KHUYKHX JPKaBHUX HHCTPYMEHATa (TPE30pPCKUX
3amMca ¥ OOBE3HMIIA) Y OBOM TpoMecedjy Oeiiexu ce 3HaTHO mnoBehame oOuMa
eMHUCHja, CIMYHO TPBOM Tpomecedjy oBe roauHe. JluckoHTHe crome 3a BehuHy
nmocrieha Gerrexe pacT y OZHOCY Ha MPETXOIHO TPOMeEceHje.

VYKynHa Tp)KUIIHA BPEOHOCT €MHCHja IEHOMHHOBAaHMX Y AuWHapuma y Tpehem
TpoMece4jy u3Hocu oko 81 mupn nuHapa (54,8 Mipa y NpeTXoIHOM Tpomecedjy).
HajBumie je eMUTOBaHO TPOTOAMINE-MX MHCTpYMeHaTa (23,7 MIpH), jeMHOTOTUIIEUX
(16,2 mapa) u mecromeceunux (12,1 mupm). 3a pasiuky oOJ TPETXOJHA JBa
TpoMecedja, TOHOBO CY €MHTOBaHH TPOMECeYHH Tpe3opcku 3amucu (10,7 mipm), 1ok
NETOTOAUII-E 0OBE3HHUIIE TPE30Pa HUCY EMUTOBAHE.

MpuHOC (AUCKOHTHA CTONA) eMUTOBAHMX AUHAPCKUX APXKABHUX OYKHUYKNX
MHCTpPYyMeHaTa, N0 POYHOCTHU

(y %)

Pok nocneha T3 2011. T4 2011. T12012. T2 2012. T3 2012.
3M 11,90% 11,60% = = 12,99%
6M 11,90% 10,85% 10,48% 10,48% 13,49%
12M 13,00% 13,00% 12,69% 13,49% 14,59%
18M 13,30% 13,30% 13,10% 13,99% 14,97%
24M 12,99% 13,25% 13,49% 14,45% 14,45%
36M 14,89% 14,89% 14,70% 14,99% 15,99%
60M = = 14,70% 15,01% =

M3Bop: MuHuctapcteo ouHaHcuja.

Tp)KVILLIHa BpeagHOCT eMUTOBAaHUX ANHAPCKUX APXaBHUX AYXXHUYKUX
WHCTPYyMeHaTa, No PO4YHOCTHU
(y Mnpa anHapa)

Pok nocneha T3 2011. T4 2011. T12012. T2 2012. T3 2012.
3m 9,7 3,9 - - 10,66
6M 14,7 10,9 14,1 4,87 12,11
12m 16,5 8,9 26,3 22,99 16,21
18m 6,9 3,9 51 13,21 11,66
24m 4,4 2,1 11,9 8,59 6,68
36m 4,5 1,7 17,1 4,67 23,67
60Mm - - 2,3 0,43 -

YKynHo 56,7 31,4 76,7 54,75 80,98

M3Bop: MuHuctapcteo hnHaHcuja.




Hapopgna 6anka CpOuje

VY oBoM Tpomecedjy, mpuHOCH 10 Aocneha Ha IWHApCKe MHCTpyMEHTe Oenexe
pacT y OHOCY Ha HPETXOAHO TpoMmecedje. [IpuHOCH Ha MOIYTOIUIIbEe HHCTPYMEHTE
nopaciy cy 3a 4ak TpW NPOLIEHTHA [OCHA, a IPUHOCH 3a OCTaJle POYHOCTH 3a jenaH
MIPOIEHTHH MMOeH. EMUTOBaHEe Cy W IBOTOAMIIE-E OOBE3HHUIIE TIO BapHjabMIIHOj CTOMH
KOjy 4YMHE pedepeHTHa KaMaTHa cTona u (ukcHa Mapruaa o 4%.

KpMBa NpMHOCa Ha ANHapCKe fpXXaBHe OYKHUYKEe NHCTPYMEHTE
(kpaj Tpomeceuja)

16,00%
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14,00%

13,00%

12,00%
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10,00% T T T T T T
3M 6M 12M 18M 24M 36M 60M

T3 2012. T2 2012. T12012. T4 2011.

M3Bop: MuHuctapcTtso cuHaHcuja

Y oBOM mepuomy €MHUTOBAaHH Cy W €BPOJCHOMHWHOBAHU MAPXKABHHU JIy>KHUYKH
WHCTPYMEHTH, Y YKYIIHOj BpegHocTH o1 oko 108,04 MiIH qUHApa, U TO jeJHOTOIUIIHI
(96,15 mmH gunapa) ca cromoMm of 6,15% wu nBorommmmu (11,88 MuH muHapa) ca
cromoM o 6,2%.

VY tpehiem Tpomecedjy 3aycTaBibeH je TPeHI claldbema JUHapa y OJHOCY Ha €BpO,
KOjU je TouYeo y TOCIeAmeM TpOoMecedjy NpeTXOoAHe roauHe. Tako je y OBOM
TpoMecedjy Kypc AWHapa OCTa0 Ha NpPUOIMKHO HMCTOM HHBOY Kao Ha Kpajy
MIPETXOTHOT TpOMecedja, JIOK je clabibehe Kypca JUHapa y MOCIeAkh0j TOANHA JaHa
13,7%.

VY tpehem Tpomecedjy nonasu o yOp3aBama uMHQuanuje. MHAEKC MOTPOIIauyKuX
1IeHa TOKOM Tpehier TpoMecedja OeseKu roaullb1 pacT 1ieHa o 6,1% y jyny, 7,9% y
asrycty u 10,3% y centeMOpy, JOK cy MeceuHe ctone pacrta uena ouie 0,1%, 1,6% u
2,3%, pEeCIEKTUBHO.

Kao mocneauma pacra uHduianyje, y tpehem Tpomecedjy pedepeHTHa KaMaTHa
crona je mosehaHa, Tako na je Ha Kpajy centemOpa oHa m3Hocuna 10,5%, wm 50
0a3HuX IOCHA BHIIIC HEr0 Ha Kpajy MPETXOAHOT Tpomecedja, win 80 Oa3HHUX MOeHA
Mame Hero Ha Kpajy cenremOpa mperxonHe roauHe. C pactoMm pedepeHTHE KamaTHe
CTOIle, pacTe W HHBO KaMaTHHUX CTONa Koje (POHIOBH OCTBapyjy Ha CpeicTBa y
JMHapUMa Ha KacTOAM padyyHUMa — KOJ CBHX (hOHIOBA y UCTOM M3HOCY (50 Oa3HmX
MOCHA).
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KacTtogun 6aHke

2. ITocsioBame 100POBOLHUX MEH3UjCKUX (POHIOBA

2.1. YdecHUIIM HA TPKUILTY

Ha tpxumry noOpoBoJbHHX TEH3WjCKMX (DOHIOBA HA Kpajy OBOT Tpomecedja
Mmociyje NIecT JApyliTaBa 3a yIpaBbame, KOjU YIPaBibajy HMOBHHOM JICBET
MOOpPOBOJPHUX TMEH3UjCKUX (POHAOBA, TpH KacTogu OaHKe W 4YeTHpPU OaHKe
TIOCPE/THUKA .

Cnuka: Y4YecHUUM Ha TPXULITY 4OBPOBOIrbHUX NEH3NjCKNX hoHA0BA

A
HapopgHa 6aHka Cpbuje
Vi 4 Vi 4
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! Ekvilibrio

: Soc. Gen.

E___} Stednja

Delta

: e Generali
H Delta g .

5 Basic

! Index Triglav

! penzija

Komucuja 3a XoB

Ha xpajy tpeher Tpomecedja, ykymaH Opoj 3alocieHUX Yy JpyIITBHMa 3a
yhpaBibake W3HOCH 158, mTO je 3a YeTHpW 3amocieHa BUIIE HEro Ha Kpajy
MPETXOTHOT TpoMeceYja.

> NLB banka a.d. Beograd, Raiffeisen banka a.d. Beograd, Volksbank a.d. Beograd u Société Générale
Banka Srbija a.d. Beograd.




Hapopgna 6anka CpOuje

2.2. Heto nmoBHHA TOOPOBOJFHUX MEH3U]CKUX (POHIOBA

Ha xpaj eher Tpomeceduja HETO MMOBHHA
p.Jy R P 14.95 L v Hemo umoeuna je oOocmuzia
oHIOBa je m3Hocmiua 14,95 M WHapa. .
(porn ] . . AL AHap 14,95 munujapou ounapa. Yniame
OBOM TPOMECEUjy OCTBApPEH j& PacT HETO UMOBUHE

on 4,9%, DOK je y OOHOCY Ha HCTH IEPHOA
MpEeTXOAHEe TOAWHE OCTBapeH pacT ox 29%.

donpunoca y mpehem mpomeceuyjy
cy 661,2 MUTUOHA.
. . Konyenmpayuja y cexmopy je u
Hajsehn ytumaj Ha TO WMarne Cy HETO yIUIaTe e GUCOKA.
norpuHoca. Ha wHIMBHoyanHe payyHe 4YjaHOBa

ymiaherno je 661,2 miH auHapa. YKyITHe yIulaTe WiaHOBa, MO OAOWTKY HAaKHAJAE MPH
yIUTaTH, Y OBOM Iepuoy u3Hoce 646,5 miaH nuHapa. C Apyre cTpaHe, WIAHOBHU CY 1O
OCHOBY HMCIUIaTa y TOKYy OBOT TpoMecedja MoBykiu 168,4 MITH nuHapa, IOK je YKyIaH

M3HOC HaKHAJa KOjH Cy JPYIITBA HAIIATHIIA Y TOM nieproay 88,45 MiIH quHapa.

HeTo nmoBuHa y cekTopy Ha Kpajy nepuoaa
(y Mnpa avHapa)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2 T3
3,05 4,64 7,19 9,86 12,45 13,42 14,25 14,95

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

KoHueHTpaumja y cekTopy Ha Kpajy Tpomeceuyja
(Herfindahl-Hirschman Index)

10.000 +
10.000
8.000 -
6.000 -
3.752
| 5142 3.311
4.000 3110 2832 754 2711 2634 2818 2862 2839 5gn9
3.523
] 3.196 2920
2.000 2788 2755 5681 pg05 2.866 2.849 28262810
0
\AN |||||||||v [ |||||||||v [ |||||||||v [ |||||||||v [ |||||||||v [ |||||||
2006.  2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

TpxumTe 100pOBOJFHUX NEH3HjCKUX (POHIOBA j€ U JJaJbe BUCOKO KOHIIEHTPUCAHO.
TpXuIlHA KOHIEHTpalHMja y CcekTopy’ Ha Kpajy OBOr TpoMecedja, MepeHa
Xeppunpan—XupmMaHOBUM HHAEKCOM, H3HOcH 2.810 moeHa, WITO je pEenaTUBHO
BHUCOKa BpeaHocT. Ilopen Tora, ako ce (GoHIOBHM Kiacu(UKyjy IO Tpyrnama mnpema
BEJIMYMHU HETO MMOBHHE (OHJAA Y OJHOCY Ha BHCHMHY HETO MMOBHHE CEKTOpa, y

8 [Mocmatpano npema yuenthy y yKYIHO] HETO MMOBHHU.
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rpynama BeJUKAX M cpenmux (oHmoBa Haiaze ce mo ABa (oHma, Koju 3ajeqHo
3ay3uMajy npeko 96% tpkumra, 1ok Hajehu ¢onx uma yneo ox oko 41%, mro
Takol)e TOBOpH /1a je TPIKHIITE BUCOKO KOHIIEHTPUCAHO.

Bpoj choHpooBa y rpynama nogerbeHUM nNpemMa TPXKULWHOM y4elhy

(y jeamHnuama)
2012.

LAY O 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

NMOBWHW (Y %) T1 T2 T3
Benuku (20 n Buwwe) 3 2 2 3 2 2 2 2
Cpegmu (5-19,99) - 2 3 1 2 2 2 2
Manu (0—4,99) 4 6 5 4 5 5 5 5

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

2.3. CTpykTypa UMOBHHE JOOPOBOJbHMX MEH3U]CKUX (HOHI0BA

Crpykrypa wuMoBuHe ¢oHIO0Ba y Tpehem e e
TpOMeEce4jy HHUje 3HaTHUje u3MemeHa. M nmasbe Oporcaene uncmpymenme — 83,7%.
HajBehm ymeo y YKyHmHO] HWMOBUHH (hoHmOBa
uMajy Ap>KaBHE JAYKHUYKE XapTHje O]l BPEITHOCTH
— vak 83,7%, on 4era oOBE3HHIIE Tpe30pa UMHE
50% yKyIiHe UMOBHHE, TPE30pCKH 3anucu 27,4% 1 00BE3HUIIC CTape JICBU3HE HITEIHE

6,3%.

YV cmpanoj samymu je 22,3%

cpeocmasaa.

CTpykTypa yKkyrnHe uMoBMHe poHOoBa
(kpaj Tpomecevyja)

MNoTpaxmBara
OpoyeHu 0,02%
[enosntu Akupje -
5,54% Cpepcrsa no - A nUCTUHr Akumje BaH A
HekpeTHuHe BuNery 2,86% nNCTUHa
0,56% 5,88% / 0,57%
KopnopaTtviBHe —— O6sesHuue CALU
obBesHuLe 6,32%

0,85%

MHocTpaHe
obBesHuLe
0,00%

O6Be3HULEe Tpesopa
49,98%

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje




Hapomna 6anxa Cpouje

3atum ciene cpenactsa no Buhemy ca 5,9%, opoueHu nemos3uTH ca 5,5% u akuuje ca
3,4% yuemrha. Y HEMOKpeTHOCTH je yaoxeHo Tek 0,56% umoBuHEe (QOHIIOBA.

Y3 Bucoko ydemihe ApXKaBHUX Iy>KHHUYKHX HHCTpyYMEHaTa y MOpTdoIujuMa
¢dongoBa, 3abenexeHa je U MPOMEeHa y CTPYKTYpH y BHIY najber mosehama yuemrha
oOBesnuna tpe3zopa (50% y tpehem Tpomecewjy y omnocy Ha 47,2% Ha Kpajy
NPETXOIHOT TpoMecedja, onHocHo 18,6% mpe ronuHy naHa). Y HCTO BpeMe, cMamyje
ce yuemrhe Tpe30pCcKUX 3amrca U 00BE3HUIA CTape JEBU3HE IITEAIHE.

VY cTpaHoj BalyTH — y eBpuMa — Hayiasu ce 3,33 mupa auHapa, wia 22,3% ykynHe
MMOBHUHE, 0K ce y pomahoj Bamytu Hanasu 11,64 mupn aunapa, winu 77,7% ykymHe
umoBuHe. Hakon Beher cmamema yuemrha cpejcraBa y CTpaHOj BaJlyTH O] Oko 16
nporeHTHUX moeHa y 2011. ronuau, Tokom 2012. roguae 0BO yuenthe je cTaOMIHO —
n3Mmel)y YeTBPTHHE U TIETHHE YKYITHHUX CPE/ICTaBa.

Hajsehu neo umoBmHe, mnpexo 90%, WU3IO0KEH je PU3UKY IPOMEHE BHCHHE
KaMaTHUX CTOMA, INTO jeé M KOH3HCTEHTHO C BHCOKMM YydemheMm IIy)KHUYKHX
WHCTpyMeHaTa y noptdonujy ¢ponaoBa. KpenuTHu pusuk takolhe je KOHIIEHTpUCAH Y
WHBECTHUIIMjaMa Y JIpyKaBHE Ay)KHUUKE HHCTPYMEHTE.

2.4. O6um TproBama NEH3MjCKUX (POHIOBA XapTHjama O]l BpEAHOCTH

OOuM mnpomera J0OPOBOJEHUX IEH3H]jCKHX
p #100P . . ! Obum npomema ¢honoosa je 1,57 mapo
¢donmoBa y tpehem tpomecedjy usHocho je 1,57 . . )

. B ounapa. Hajsehiu yoeo umajy aykyuje
MIJI nHapa, IITO J€ 3HATHO MahE Y IOPEHCHY C X
P AHap J y nop Y OpPIHCABHUX XAPMUjA 00 8PEOHOCHU.
MPETXOJHUM TIEPUOIOM.

TproBarwe AOGPOBOILHUX NEH3UjCKUX hoHAOBa XapTujama oA BpeAHOCTH
(y mnpa avHapa)

2012.
2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2 T3

O6um npomeTa XoB 1,51 12,59 14,92 19,34 4,42 2,71 1,57
KynosuHa 1,07 8,12 8,12 10,6 2,95 1,69 0,93
Beorpaacka 6ep3a 0,78 0,40 1,29 0,65 0,06 0,03 0,11
BaH6ep3aHcko TproBawe 0,25 0,38 0,30 1,30 - 0,06 0,01
Aykumje gpxaBHux XoB 0,03 7,34 6,53 8,64 2,89 1,61 0,81
Mpogaja 0,39 0,39 0,76 3,81 1,10 0,27 0,22
Beorpapcka 6ep3sa 0,09 0,05 0,56 0,43 0,05 0,05 0,08
BaHb6ep3aHcko TproBame 0,30 0,34 0,2 3,38 1,05 0,21 0,14
[Hocnehe 0,05 4,08 6,05 4,94 0,37 0,75 0,42
(ORI YA L) 2,42 1,82 1,47 1,21 2,02 166 1,44

npogaju n gocnehy

Yuewhe y ykynHoM npomeTy Ha

) o 1,20% 1,10% 7,60% 3,80% 2,10% 2,41% 1,67%
Beorpaackoj 6epau (y %)

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje n Beorpaacka 6epaa.
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Ha ctpanu xymoBuHE xapTuja off BpeIHOCTH, HajBehu €0 OHOCH Ce Ha ayKIlHje
Jp>KaBHUX TY)KHUYKUX MHCTPYMEHATa, IOK Cy KyNOBHHE Ha Oep3H M BaHOEP3aHCKOM
TPKUIITY Oujie HeynopenauBo Mame. M Ha apyroj ctpanu, gocrneha HHCTpyMeHaTa Koja
ce OJTHOCE Ha MHCTPYMEHTE Tpe3opa Onia cy ckopo ABa myTa Beha ox mpojaje xapTuja
Ha Oep3M ¥ BaHOEP3aHCKOM TPKHUIITY. Yuemhe 100pOBOJbHUX MEH3UjCKUX (HOHIOBA Y
npomety Ha beorpanckoj 6ep3u usnocu oxo 1,7%.

2.5. Haknazne npyiiTasa 3a yrpaBJbambe

3akoH 0 OOpOBOJFHUM  TI€H3UjCKUM
5P ) Haknaoe 3a ynpasmwarve Oulie

(hoHIMOBMMA U TIEH3UjCKUM TUIAHOBHUMA TIPOIHCY]je 0
1 ocpanuuene na 1,25% naxon wmo

MaKCUMAJIHE MPOLIEHTyaJHEe U3HOCE HAaKHAAa Koje
Hemo UMOBUHA CBUX (HOHO06A

IITBAa 3a YHOpaB/bamkbe MOT a HaraTe
7Py M y o oocmuene 0,75% B/[I1-a.

ygaHoBuMa ¢ouna. Haknane apymita cacroje ce

OJ1 HaKHaJIe TP YIUIaTH JAOMPHHOCA ¥ HAKHAJIE 3a yIpaBibame GpoumoM. HakHama npu
yIulaTH He Moke Outu Beha on 3%, a HakHaja 3a yrpaBibama of 2%, 0K HaKHala 3a
MPEHOC pauyHa MOXke OMTH HarutaheHa caMo y BUCHHH CTBAPHUX TPOIIKOBA MPEeHOCa.

YcBajameM HOBOT 3aKOHA, ToyeTkoM Maja 2011. roauHe, n3MemeHe Cy U HaKHaJe
Koje apymTBa Hamiahyjy, a koje hie ce npuMemuBaTH KajJa HETO MMOBHHA CBHX
¢ongosa gocturne 0,75% Opyrto nomaher npoussoaa. Ilpeasuleno je na MakcumanHa
HaKHaJa 3a ynpaBjbame Oyae 1,25%, MoK BUCHMHA HAaKHAJEC MpU yIulaTh Hehe Outu
3aKOHCKH orpaHHMdeHa. TpeHyTHO je HETO MMOBHHA HAa HHBOY 0f oko 0,46%’ 6pyTo
nomaher nmpousBoja.

Haknazne cy jeman on mapamerapa Koje wiaH Tpeba Jla UMa y BHIY IpU U300py
¢doHga, anm ux He Tpeba MOocMaTpaTH HW30J0BaHO. BUCHHA HakHajJe 3aBHCH O]
WHBECTUIIMOHE TOJWTHKE, OJHOCHO aKTHBHOCTH WHBECTHpama. [lo mpaBumiy,
akTuBHHjU (HOHIOBU, (OHAOBM HaMmewmeHH MiahuMm ocobama koje he yrurahuBaTH
JIONIPUHOCE Y y’)KEM BPEMEHCKOM Iepuoay u koje he y Behem npoueHty nHBecTHpatu
y CIIOXEHHUje MHCTPYMEHTe, UMajy 1 Behe HakHaJie, jep ce O]l TAKBUX (POHI0BA OUCKYje
u Behu npunoc. MctoBpemeHo, oHM npey3umajy 1 Behu HuBo pusmka. C npyre cTpase,
(GOHJ KOjU MHBECTHpPA MACHBHO M y CUTYypHUje (QUHAHCHjCKE MHCTpyMEHTe Tpeba Ja
uMa 1 Mambe HakHaje. IHBeCTUIIMOHY MOMMTHKY (OHAA, OJHOCHO IUIAHUPAHO yJarame
cpeicraBa WiaHoBa (OHJA, OYEKWBAH NPHHOC (OHIA M HUBO PH3MKA KOjU (OHJ
(ogHOCHO wnaH) mpey3uMma, Kao M HakHajge Koje JApymrTBa Haruiahyjy, TpeOa
rocMaTpaTH 3ajeIHO Kaja ce JOHOCH OJyKa 0 n3bopy Qonza.

Opn noueTka IOC/IOBama APYINTBA Cy HaruiahuBajia HakHaIy 3a yopaBibame 2%,
JIOK Ce HaKHaja NPUIMKOM yIIaTe CMambHUBajla U Ha Kpajy Tpeher TpoMecedja Ouia je
Ha HHBOY on 2,2%. OmHOC 1BEe HaKHAa/JE€ NPOMEHHO C€ O] MOYETKa MOCIOBama
JpylITaBa, Kajaa je 6o Behu y KOpHCT HaKHaJe MpH YIUIATH, 10 JAaHac, Kaja HaKHale

7 UsBop BJIIT: Basa momaraka Pemy6Giamdkor 3aBoia 3a CTaTHCTHKY — TPOMECEUHH OpYTO
nmoMahy mpow3BoJ y TeKyhnM IieHaMa, HeIeCe30HUPAaHH TT0AIIH.
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Hapomna 6anxa Cpouje

3a ympaBibame unHe Onmu3y 84% ykynHo HamnmaheHux HakHaza. TakBa IMpoMeHa
OJHOCA (B¢ HAKHAJe HACTala je Kao MOCJIeNUIa pacTa HETO BPEIHOCTH HMMOBHHE
¢onma u cBe Behe 0OCHOBE Ha KOjy ce Harutahyjy HaKHaJe 32 YIIPaBJbambe.

Haknana npu ymiaté, Mako BHIJbHMBA Ha MPBOM KOpaKy, OJHOCHO INPH YIUIATH
cpencraBa y (onxa, HUje n Hajpehu Tpormak 3a wiaHa. To je Tpomak Koju wiaH mmiaha
caMmo jeHOM Kao BpCTy yja3He HakHaze. Haknanma 3a ympaBspame oOpadyHaBa ce
CBAKOJHEBHO Ha BPETHOCT HETO HMMOBHHE (OHAA W caapXKaHa je AUPEKTHO Y
BPEIHOCTH WHBECTHIIMOHE jEIUHMIIC, TaKo Ja oOpauyHaTa U 00jaBJbeHA BPEIHOCT
jecre BpeOHOCT HAKOH OJOWTKA HAaKHANE 3a ympaBibame porHgoM. C majbuM pacToM
HETO UMOBHWHE, ajli U C jadamkeM KOHKypeHIHje n3Mely GoHmIoBa MOXKe Ce OUeKUBATH
MIOCTETIEHO CMambUBakhe HAaKHAJIE 32 YIIPaBJbaIbE.

U3Hoc HannaheHUx HakHaga ApylwTaBa 3a ynpaBrbake
(y MnH guHapa)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T T2 T3
HakHaga npunuvkom ynnare 43,5 56,9 54,9 59,3 57,9 15,1 16,2 14,7
HakHaga 3a ynpaBrbake 33,4 72,2 117,2 170,6 220,0 64,2 68,7 73,8

WM3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuije.

2.6. TpaHCaKIIMOHU TPOIIKOBU

TpaHCakIIMOHHM TPOIIKOBU Cy TPOIIKOBH KOjU HACTAjy MO OCHOBY KYIOBHHE H
Mpojiaje XapTHja OJ] BPSAHOCTH. Y CBajalbeM HOBOT 3aKOHA, TPOIIKOBH HACTAIM Y BE3U
C KYMOBHHOM, MPOJajOM M MPEHOCOM XapThja O] BPESAHOCTU — HAKHAJE [EHTPATHOT
peructpa, Oep3aHCKe HakKHaje, Mmopecke o0aBe3e W TPOIIKOBH Tekyher ojpikaBama
HETMIOKPETHOCTH y KOje je YJIOKeHa MMOBHHA (oHIa — Harahyjy ce W3 WMOBHHE
¢donaa. Octanu TPOIIKOBH KUY Ha TEPET APYIITBA 3a yrpaBlbambe. Hajsehum nemom to
Cy TPOIIIKOBH OpOKepa MPEeKo KOjuX JAPYIITBA 00aBJbajy TpaHCaKIIH]je.

Hajsehu yneo y TpaHCaKIIMOHMM TPOIIKOBMMA UMajy YIIPaBO OPOKEpCKe HaKHAJe
Y HaKHaJe KacToau OaHke. TpaHCAKIIMOHU TPOILIKOBH Cy Y IUPEKTHO] BE3H ca OOMMOM
TproBama JIpyliTaBa 3a YIpaBjbalhe W BpcTaMa HMHCTPYMEHAaTa KOjuMa ce Tpryje.
Hajsehe TpomkoBe uMajy TpaHcakuuje aknujama Ha beorpaackoj Oeps3u, IOK cy
HajMamkU TPOIIKOBU y TPrOBHHH TPE30pcKHM 3amucuma. Y Tpehem Tpomeceujy, ox
YKYIHUX TPAaHCAaKIMOHHX TPOIIKOBA, TPOIIKOBH Ha TEPET IPYIITBA 32 YIPaBIbAE
yuHIM cy 71%, a Ha TepeT ponma 29%.

Kako je oOuM TproBama Ha MOYETKY IMOCIOBama JPyIITaBa 3a yIpaBJbamke OUO
peNIaTUBHO BHCOK, HApOYUTO akmujamMa Ha beorpaackoj Oep3uw, W TpaHCAKIMOHH
TpPOmIKOBU cy Owim Hajpehm y Tom mepuoxy. C IMOYETKOM EKOHOMCKE KpH3e M
aKTUBHOCTH JIpyIlTaBa cy cMmameHe. C Apyre CTpaHe, WHBECTHIIMjE YCMEpEHE Ka
CUTYPHHJUM HWHCTPYMEHTHMa ca coboM Hoce W Hmke TporakoBe. Ox 2009. romune
MOHOBO JI0JIa3W JO pacTa THX TPOIIKOBA KAo pPE3ylTaT CMamemha CpelcTaBa Ha
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Cexmop 006pososHux nensujckux gpondosa y Cpouju

TpaHCaKUMOHNM pauyHHMa M IpeycMepaBama Ka TPe30pcKuM 3amucuMa PemyOmuke
Cpbuje u mocrerneHor moBehama Tprosune akiujama. McTroBpemMeHo, ¢ pacTOM HETO
MMOBHHE TIOBehaBajy ce M BpEIHOCTH TpaHcakuuje (OHIOBA y alCONyTHOM H3HOCY.
Kpajem 2011. ronune mona3u qo Beher maja TpaHCAKIIMOHUX TPOIIKOBA. TakaB TpeHT
HACTaBJhEH j€ U Y TOKY pBa Tpu Tpomecedja 2012. roxgune.

U3HoC TPAHCaAKLUMOHUX TPOLUKOBa
(y MnH guHapa)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2 T3

YKynHO 10,0 53 7,4 9,7 7,0 1,3 1,1 0,9

Bpokepcke HakHage 4,5 2,2 3,8 4,5 2,9 0,6 0,4 0,4

Haknane kactoam 18 15 2,0 2.4 22 0,4 0,4 0,3

6aHke

Bep3aHcke HakHage 1,6 0,8 0,4 11 0,8 0,1 0,0 0,1

HakHape ueHTpanHor

pervcTpa 1,0 0,6 1,2 15 11 0,2 0,2 0,2

OcTanu TpoLUKoBM 1,1 0,2 - - - - 0,0 -

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

VHBeCTHIIOHE MOJHUTHKE TOOPOBOJHHUX MEH3UjCKHX (POHIIOBA Cy TakKBe Ja Ce Y
CTPYKTYpH (POHIOBA Haja3e YriIaBHOM JIyrOpPOYHE JY>KHHUYKE XapTHje O] BPEIHOCTH,
JOK je yIeo akiuja pejlaTHBHO HHW3aK. TakBa CTPYKTypa yTHYe W Ja H3HOCH
TpPaHCAKIIMOHUX TpouikoBa Oyxy Hucku — oko 0,01% y omHoCy Ha HETO MMOBHHY
¢doHnaoBa Ha Kpajy Tpeher Tpomecedja 2012. roauHe.

2.7. Bpoj u cTpyKTypa KOPUCHUKA TOOPOBOJHHUX MEH3H]CKUX (DOHI0BA

Ha «kpajy Ttpeher tpomeceuja, y ¢asu v e mpomecesy

. 8
aKkyMylanuje. Hajla3sd ce YKynHo 176.686 saberexceno  je 528 moeux

5 .
kopucHuka . OnHH ykymHO wuMajy 237.092 KopucHika 006p080BHUX

CKJIOMJbCHA  yroBopa 9 amaHcTBy'’ Yy nersujexu pondosa.
J100POBOJBHOM MEH3HjCKOM donmy.

HcToBpeMeHO, YeTp/IeCeT YEeTUPH KOPHUCHHKA C TEJECeT IIECT YyroBopa O YIAHCTRBY,
KOju ce Hanase y (ha3u moBjaverma CpejcTaBa, MpuMajy nporpamupane ucmiate. CBu
MOJIAIN Y 1aJbeM TEKCTY OBOT Oj/ieJbKa, OCHM aKo HHje Jpyradyuje Ha3HaueHO, OJJHOCE

ce caMO Ha KOpPUCHHKE Yy (a3u akyMynamuje.

$ Ynancreo y hommy e ce Ha 1Be (ase — dasy akyMmyiammje (Iepro y KoM ce yruiahyjy cpeacTsa) u
(azy nosiauera cpezcTaa (EpHOJ KaJja WiaH MOBJIAYM aKyMYJIUpaHa CPEACTBA).

’ Bpoj KOpHCHUKa je 6poj 0coba Koje Cy HIaHOBH JOGPOBOGHOT TIeH3MjcKor (oHaa (i (GoHmoBa). Taj
6poj je Mamu 0] Opoja yroBopa O WIAHCTBY, C 003MPOM Ha TO Ja BEIHK OpPOj KOPHCHUKA UMa BHILE O]
Jj€IHOT CKJIOIJBEHOT YTOBOpA O WIAHCTBY Y HCTOM (hOHIY HJIH Y PasIMIUTHM (OHIOBHMA.

19 Bpoj yrosopa o unancTBy je 36Mp Opoja HHAMBHIYATHMX YTOBOPA O WIAHCTBY H Opoja WIAHOBA CBHX
MEH3HUjCKUX TUIaHOBA.
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Hapomna 6anxa Cpouje

Y mepuony oxm 2008. mo 2011. romune moeehame Opoja KOpuCHHMKA OWIIO je
Hajuzpakenuje TokoMm 2009. u 2011. rogunue, ¢ 6au3y 9.000, omHocHO 8.000 HOBHX
KOpUCHHKa, 10K ce y 2010. ronuHu Opoj kopucHrKa He3HaTHO yBehaBao. Tpena pacra
HacTaBJbeH je 1 'y Toky 2012. ronuHe.

Bpoj yroBopa n 6poj KopucHuka
(y xvrbagama)

2012,
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

T1 T2 T3

Bpoj yroeopa 158,5 201,6 215,7 220,4 234,4 235,8 236,9 237,1

Bpoj KopUCHMKa 1560 165,2 166,8 174,9 175,8 176,2 176,7
Yneo akTUBHNX

0,

O ERIAE Y . A11%  349%  336% 351%  355%  32,0%  SL3%
YKynHOM 6pojy

(y %)*

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

YKOIHMKO y3MeMO Y 003Up TO J1a je TPOIICHAT aKTUBHUX KOPUCHHKA (Y Mecelly) O
30 1o 35% u na ce oH He Mewa ox 2009. roarHe, MOXKEMO MPETIOCTaBUTH Aa BehuHa
THUX KOPHCHHKA CBAaKOT Mecella yIurahyjy mompruHoce y IeH3ujcke GOHIOBE.

CTpyKTypa KOpUCHUKA NO AMHAMULM ynnaTe
(y jeauHnuama n'y %)

- Mepvop Bpoj kopucHuka Ypeo (%)
o

=2 1 mecel, 55.322 31,3%
§ E 3 meceua 62.580 35,4%
z E 6 Meceuy 65.630 37,1%
§- § 12 meceumn 73.707 41,7%
. Opf yunamemna (1) 148.731 84,2%
Be3s cpeacraBa Ha padyHuma (2) 27.955 15,8%
YKynHO (1+2) 176.686

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

IIpoceyan u3HOC aKyMyJIHpAHHMX CPEACTaBa IO KOPMCHUKY 3aBUCH O] BHUCHHE
ymjaara, MPUHOCA KOjU OCTBapyjy (OHIOBH W IyXKHHE TMEpHOJAa aKyMyJaluje
cpencraBa. Kao mocieuiia pacta cBa Tpu (pakTopa jecte M pacT MPOCEYHHX Cpe/icTaBa
Ha WHIUBUIYATHUM pauyyHUMa uiaHoBa. [Ipoceuan M3HOC aKyMyJHpaHHX CpeicTaBa
Ha payyHUMa 4JIaHOBa KOJH Cy JI0 Cajla HajMarmbe JeIaHIyT YIUTATUIN JOTPHHOC U3HOCH
Herrro npeko 100.000 auHapa v y CTaJIHOM je IopacTy.

" Toparu o 6pojy KOpHCHUKA JOCTYIHH ¢y of jyHa 2008. roause.
12 [IpoueHaT akTHBHUX KOPHCHMKA IIPEICTABIbA IPOCEUAH HPOLEHAT AKTHBHUX KOPHCHHKA II0 MeceluMa
y IIEPHOJLY 32 KOjH C€ OJJHOCH.
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Cexmop 0006posomsHux nensujckux gondosa y Cpouju

Kopucaunm mo6poBosbHuX neH3ujckux ¢ongosa y Cpbuju mory outu nomaha u
cTpaHa jmna. bpoj momahmx numa je BumiecTpyko Behu, IOK je mpocedaH H3HOC
CpezcTaBa HA padyyHHMa CTPaHMX JIMIA OKO MeT myTa Behu Hero xox qomahux jura.

lNMpoceyaH n3Hoc aKkymynupaHux cpeactaBa Ha Kpajy nepuoa
(y xvrbapgama gvHapa)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2 T3
=8 34,6 52,2 70,5 84,5 90,3 95,5 100,2

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

Ha xpajy tpeher tpomeceuja Opoj KOpUCHHKA KOjU Cy WIAHOBH JBa (hOHIA WM
Bulle BUX u3Hocu 34.719, uinu oko 20% ykymHOT Opoja.

Bpoj kopucHuka no 6pojy Bpoj kopucHuka no 6pojy
¢oHOOBa y KOjUMa Cy YNaHOBMU 3aK/by4YeHUX YroBopa o 4/1aHCTBY
(y jeamHnuama) (y jeavHnuama)
Bpoj dbonaosa Bpoj kopucHuka Bpoj yroBopa Bpoj kopucHuka
1 141.967 1 130.450
2 24.620 2 33.876
3 10.032 3 11.024
4 55 4 967
5 12 5 294
6 45
7 30
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje. WM3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

CTpyKTypa KOpUCHMKAa IO TOJly M HHUXOBHX CpelICTaBa HHUje c€ 3HaTHHjE
NPOMEHWIA y OJHOCY Ha MPETXOJHE TOoJWHE. YTIaBHOM CYy TO MYIIKaplH, KOjH Y
YKYITHOM OpOjy KOpPHCHHKa y4ecTBYjy ca oko 59%. Taj omHoc ce moiako Mema,
0031poOM Ha TO Jia je y NMPETXOJHHUX HEKOJIHKO TpoMmecedja y Opojy HOBHX 4JIaHOBA
mpeko 50% xeHa.

[Ipoceuna crTapocT KOpHCHHKAa JOOPOBOJBHHMX TEH3HjCKMX (OHAOBA Ha Kpajy
tpeher Tpomeceuja m3HOCH Onu3y 44 roauHe, a HajBUIINEC KOPHUCHHUKA, mpeko 61%,
crapoct je on 30 no 50 ronuHa. TakBa cTpyKTypa KOPMCHHKA j€ CTaHA 1 HE MEHba Cce
ol modveTka pana ¢oupoBa. Mcro Tako, TpoleHAT KOPHUCHUKA KOJU HCIYHaBajy
CTapOCHH YCIIOB 3a IOBJIaYCH-€ Cpe/cTaBa (HaBplIeHE 53 roguHe XHBOTA MO CTAPOM
3aKOHY) CJIMYaH je Kao y MPeTXOJHUM roguHaMa — oko 21%.

" TMopanu o mpoceysoM M3HOCY aKyMyIIHPAHHX CPEICTaBa TOCTYIIHHM Cy ol jyHa 2008. rofuue.
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Hapopgna 6anka Cpouje

Pacnogena kopucHuKa 1 akymynvpaHux cpegcrasa no
rognHama XunBoTta
(y jeavHuuama, ogHocHo y RSD)

8.000

7.000

6.000 -

5.000 -

4.000 -

3.000

2.000

1.000 -

0-9 10-19 20-29 30-39 40-49 50-59 60+

Bpoj kopucHuka 85 160 11.248 49.536 58.542 45.715 11.362
W3Hoc cpeacTtaBa (MIH) 0,75 3,38 503,49 4.058,84 | 5.720,15 | 3.998,62 603,09
lMpoceyHa cpeacTea 8.824 21.125 44.763 81.937 97.710 87.468 53.080

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

2.8. Ymare AOIIPpUHOCA, UCILIATC CpCACTaBa U IIPCHOC CPpCACTaBa

Ocum y 2007. rogunu, Kaga ce HajBehu Opoj
N0GPOBOJBHUX TIEH3MjCKHX (DOHIOBA OCHMBAO u  [lajeeha  mpomeceuna  yniama
Kaja Cy ymiaTe Owie HajMame, YKymHu Oonpuroca y - 000pogosphe
JIOTIPUHOCH OWIM Cy CTaOHIHH TOKOM TOfMHA M /teH3ujcke ¢pondose — oxo 729
KpeTalli Cy ce Ha HUBOY Of 2,2 o 2,5 Munujapau ~ Muauona ounapa 'y  Opyeom
JMHApA TOIUIILE. Y mpBa TpH Tpomeceuja 2012, mpoveceujy 2012. 2odune.
TOJIMHE YIUIaTe Cy W3HOCHIIE OKO JIBE MUJIMjap/ie TUHAPA.

VY tpehem Tpomeceyjy yruara AONpUHOCA M3HOCHIA je OKO 661 MWIMOH AMHAapa.

YKynHe ynnarte gonpuHoca y ¢hoHaoBe
(y Mnpa avHapa)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2 T3
1,52 2,41 2,22 2,43 2,53 0,66 0,73 0,66

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpb6uje.

VY tpehem Tpomeceujy 2012. roaune, 0 YKYITHUX AoNpUHOCa, 0Ko 17% omHOCH ce
Ha MHIMBUAYyalHe yiuiate, 34% Ha ymiare mociojaBana Koju Kao OOBE3HHIM YIUIaTe
cBOjuUM 3arocieHuMa yruahyjy gonpuHoce y meHsujcku (o, Aok ce oko 49%
OJTHOCH Ha yIlIaTe MPEeKO MEeH3UjCKHUX IUTaHoBa. Taj OHOC HHje Ce 3HATHUje MEHa0 O]
2008. o nanac.
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Cexmop 006pososHux nensujckux gpondosa y Cpouju

OBuUM n CTPYKTYpa YKYMHMX ynnarta gonpuHoca
(y MmnH RSD, ogHocHO y %)

800 3.000
700 -
2.500 -
600 -
2.000 -
500 -
48,9% 45,6% 45,2% 49,0%
400 - 1500 - 44,6% B 11 0ol 45 00 I 48/2%
26,3%
300 -
1.000 -
36,2% 8%
200 - | 32,79 9 130,7%| [38.8% (34204 49.1% | |33.4%| [36,7% 33.6%| [33.3%
500 -
100 -
185% |183% 183% 160% | 16,8% 0a5%| [220%| |193% |18.4% 185%
0 ' ' ' ' 0 ' . . .
T32011. T42011. T12012. T22012. T3 2012, 2007.  2008.  2009.  2010.  2011.

BUHavBuayanHe ynnate  O0O6GBe3HuuUM ynnate M [leH3njckv nnaHosu

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

Nako mocrtoju MoryhHOCT M WMHAMBHIyaJHUX yIUlaTa, HajBehm Opoj ymuiata je
npeko OoOBe3HWKa yIjlaTa W TMEH3WjCKUX IUIaHoBa. KowmmaHuje MoOry CBOjUM
3amocieHnMa na ymiahyjy cpenctBa y ¢GoHI, ocTBapyjyhm Tako ymrene MyTeMm
Mopeckux ociobahama, 4YMMe TMOKa3yjy BHCOK CTEIEH OJrOBOPHOCTH IpeMa
3arocieHnMa. Benuku noTeHnujan 3a qajby pact 6poja wiaHOBa MEH3MjCKUX (OHOO0BA
YIPaBo je y BEJIMKUM KOMIIAaHHjaMa ¢ BEIUKUM OpojeM 3alloCICHuX.

Hcnnare cpencraa Hajpehinm aenom Bpiie ce .
HUcnname Kopucruyuma Koju

jemHokpatHo. C 003MpOoM Ha TO Ja TOBIIAYCHE .
ucnyreaeajy ycjioee 3a nosejiaverbe

cpe/icTaBa BpIIE WIAHOBH KOJH HCIYHhaBajy
yciuoBe, a jAa HHCY Ayro y (oHIy U Ja je
Jocajallkba aKyMyJIMpaHa CyMa peJaTUBHO Maja,

cpedcmasa y mpehem mpomeceujy

usHoce oxo 168 munuona ounapa.

OBaKaB HAYMH HCIUIATE jeé M OYEKHMBAaH. Y JajbeM TMEPHOAY MOXKE CE OUYCKHUBATH
noBehame yJena nporpaMupaHnX UCIUIaTa U APYriuX HAYMHA MOBJauekha ¢ noBehameM
roJiHa aKyMyJalldje CpelcTaBa M CyMe Cpe[cTaBa Ha padyyHHMa, a HApPOYUTO IO
yCBajalby HOBOT 3aKOHA KOjU TIPOIHUCYje MaKCUMAallHM W3HOC KOjU ce Moxe noByhu
KpO3 jeHOKpaTHY ucruiaty oj 30%.

YKynHe ucnnate cpeacrtaBa YnaHosuma oHaoBa
(y MnH guHapa)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2 T3
141,4 384,6 448,5 458,1 517,6 157,4 206,7 168,4

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.
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Hapomna 6anxa Cpouje

Ucnnare cpencrasa u3 Gponnosa nosehasajy ce u3 rogune y roguny. Taksa mojasa
HOpMAJIHA je TOCIIeANIIa pa3Boja cucreMa, jep he ce c moBehamem mompuHOCa ¥ HETO
UMOBHHE, Kao ¥ ¢ noBehameM Opoja roguHa (yHKIIMOHUCAKHA CUCTEMa TOOPOBOJHHHIX
NeH3ujcKux (OHIOBA, MOBehaBaTH W WCIUIaTa TTOCMATPAaHO y allCONTyTHUM HM3HOCHMA.
Tokom Tpeher Tpomecedja yrunate cy Oune Behe ox mcmmata 3a ckopo 500 munmroHa
nuHapa. MehytuM, OHO MmITO HE OXArOBapa MPHPOIX TOOPOBOJFHUX MEH3U]CKUX
(hoHaOBa jecTe TO J1a ce CpelCTBa YIIIaBHOM IOBJIaye YNM KOPUCHUK UCITYHH YCIIOBE 3a
TIOBJIAYEHHE U IIPE HEro IITO je CTeKAa0 YCIIOB 3a JprKaBHY MEH3Hjy. JemaH o1 pasiora je
KpaTak Mepuojl yIjiata i Majia akyMyJIlpaHa CpeicTBa.

Tpancdepu mpeacTaBibajy MPEHOC CpeaCcTaBa Tpancepu wmehy ondosa y

u3 jemHor (oHna y apyru. Yman ¢onma u3 6uno mpehex mpomeceyjy usnoce oxo

KOT pasriora MOxe MpeHeTH fieo cpefcTasa wimd  WqRimn e
CBa CBOja cpejacTBa W3 jeqHor ¢GoHAA y APYyTH

¢onn, mrahajyhn mpurom camo cTBapHe TpomikoBe mpeHoca. Hajsehm Tpanchepu
3abenexxenu cy Tokom 2008. rogune. Y npyroj momoswau 2011. roguHe 3a0enexeHn
Cy HIDKM TpaHc(epu Yy OJHOCY Ha MPOCEK MPETXOAHUX TOAWHA — OKO 17 MHIHOHA
nmuHapa y Tpehem Tpomecedjy u Mame ox 10 MuIHoHa TuHApa y YETBPTOM TPOMECed]y.
Tpenn je HactaBjbeH M Ha modetky 2012. roamue, kama cy TpaHchepu wuszmely
(oHIOBa M3HOCHIM OKO YETHPH MWJIMOHA JHHApa y TPBOM, OJHOCHO 16 MuIHoHa

JUHApa y ApyroM TpoMeceyjy.

YKynHu TpaHcdepu usmehly dhoHaosa
(y MnH guHapa)

2012.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
T T2 T3
19,5 2351 141,5 216,1 165,9 3,6 16,4 10,3

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje
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Cexmop 006pososHux nensujckux gpondosa y Cpouju

3. 3akibyuak

[lojaBa HOBHMX (QUHAHCHjCKUX HHCTPYMEHTa, HAapOUYUTO AYrOPOYHHX, BEoMa je
3HadajHa 3a J00poBoJbHE TeH3mjcke ¢oHmoBe. Ha Taj HaumH omoryhaBa ce
epuKacHUje ympaBibalbe CPEACTBUMA W YIpaBbamke pU3UIKMMa, oxHocHO Beha
JuBepcu(HKalMja ylarama y cKiany ca HHBECTHLUOHUM TUIaHOM CBAaKOT JPYIITBA.

Toxom 2010. emuTOBaHM Cy TyrOPOYHHUJU TUHAPCKH U AEBU3HH TPE3OPCKHU 3AITUCH,
a moyerkoM 2011. roguHe W JyropodHe KymoHCKe oOBe3Hulle PemyOmuke CpOwuje
nmocriecha 2026. rogune. Y ucto Bpeme, aBa Benuka mnpemyseha, HUC a.n. HoBu Can u
Aeponpom ,,Hukona Tecna®, uzamnuia cy Ha TUcTUHT ,,A“ beorpancke 6ep3e, a oyekyje
ce m3nasak Ha Oep3y u akiuja Temekoma Cp6uja. Tokom 2012. romnHe eMUTOBaHE CY
KopriopaTuBHe o0OBe3Huile Societe Generale Ganke, a HajaBJbCHO je U EMHUTOBAEC
JPYTUX OOBE3HUIIA.

ITopecka ocnobahama yBehaBajy ce cBake TOAMHE C pacTOM IicHa Ha Mayno. Ha
MOYETKY pafa JOOPOBOJFHMX NEH3UjCKUX (HOHIOBA BHUCHHA yrmiare je m3Hocuina 10%
npoceyHe 3apazne, ogHocHo 3.000 qunapa. 3a 2012. roguny yrBpheH je uznoc ox 4.647
JIUHapa 3a KOju Cy MOCIOaBIM ocioboheHn urahama mopes3a Ha JoXoaak rpahana u
JIOTIPUHOCA 3a 00aBE3HO COIUjAIHO OCHIypame, JOK Cy yIulaTe (QHU3MUKHX JUIa
ocnoboljene rmiahama mope3a Ha J0XoAak rpahjaHa yKOJNHMKO ce OHa BpPIIM MyTEM
aJIMAHUCTPATUBHE 3a0paHe.

[Motenuujan 3a nasbu paspoj Tpeher cryba je Bemuk. Ca OMopaBKOM €KOHOMH]E
3eMJb€ M jauameM JKMBOTHOT cTaHjapna nosehaBahe ce u BUCHMHA yruiaTe y NmpuBaTHE
neH3ujcke QoHAOoBE. JaCHM CUTHAIM O HEOIMXOJHOCTH MPaBOBPEMEHE INTEIHE 32
CTapoCT Koju ¢y rpahaHnma ynyhuBaim HOCHOII €eKOHOMCKE TIOJIUTHKE Tpedaso Ou 1a
yTidy Ha OpXd pa3Boj JO0OpOBOJFHHMX MEH3WjCKUX QoHmoBa. Takohe, jadamem
MH()OPMHCAHOCTH ¥ eIyKallijeé CTAHOBHHUILNTBA O INMPEIHOCTHMA WiIaHCTBA jadahe W
CBECT 0 MOTpedu aa ce 00e30ene AoaaThy npuiauB y oyayhaoctu. Mcrto tako, ymiara y
MIpUBaTHE TIeH3Hje Tpeba na Oyzae 3HauajHUju GaKTop y Jujanory u3Mmely mociomaBamna
¥ 3aII0CIICHHX.
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