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Haponna 6anka CpOuje

1. YBoa

On
neHsujckux (QougoBa y CpOuju mnpoTexyio je

MOYETKAa TMOCJIOBamka JI00POBOJHHUX
CKOpO IIECT TOAMHA. Y TOM TEpUOay HHXOBa
HETO MMOBWHA Ce HENMpeKuAHO yBehaBama, W Ha

Kpajy apyror tpomeceuja 2012. romuHe W3HOCH

00 nouemka nociosara 000po-
60/bHUX  NEH3UJCKUX  oHO08a
Hemo UMOBUHA KOHMUHYUDAHO

pacme.

14,25mipn. RSD -y ogHOCY Ha MPETXOIHO TpoMecedje Oenexu ce pact ox 6,2%, 10k

pacT 3a IoClIeAUX TOANHY AaHa u3Hocu 28,8%.

KpeTawe BpegHoOCTU HEeTO uMmoBuHe, FONDex-a n Kiby4HUx

nokasarterba o no4eTka nocnosawa OMNod
(y mnH PC/, jeanHuuama, ogHOCHO y %)
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Cexmop 0006pogostux nensujckux ¢onoosa y Cpouju

[Ipunocu doHOOBA Cy, TOKOM LIEJIOT NMeproa, Takohe, yraaBHOM OWIIM TO3UTHBHU.
Ha kpajy apyror tpomeceuja 2012. rommae FONDeX je nocturao BpemHocT ox
1.562,4no0ena’. [puroc FONDeX4, koju mpecTaBiba i HOHAEPHCAH IPOCEK IPHHOCA
cBux (poHI0BA, Y OBOM Tpomecedjy u3Hocu 2,3%, 10K IPUHOC 33 TOCHEIBUX TOIUHY
nana u3nocu 9,4%.IMpunoc FONDexa ox mouerka [OCJIOBaba° U3HOCHO je 8,3%.

Ha Beorpanckoj 6ep3u TOKOM Jpyror Tpomecedja OeJiexn ce Taj| ieHa aKIja o
uak 18%, mepeno ungexcom BELEX15' (Bpexnoct muzekca Ha kpajy jyHa 435,98).
OBaj maj Tpaje o CpeArHe MPETXOAHE FOJNHe, Y3 MO3UTHBHY KOPEKLHUjy y IpBa J1Ba
meceria 2012. roamHe, IOK ce OJf MapTa HacTaB/ba JajbM Maj IieHA. Tako je 3a
MOCTICIBUX FOTUHY JTaHa 0Baj HHIEKC je n3ryono yak 41,7%cBoje BpeHOCTH.

JluxBumHocT Beorpancke Oep3e U majke je Ha BPJIO HUCKOM HUBOY, M Of MOYETKa
MpOIILIE TOAUHE OEJISKU 3Ha4ajaH maj y cBakoM TpoMecedjy. OOuM npomera y qpyrom
tpomecedjy 2012.u3n0cuno je 3,36 miapa. RSD,mro je cMameme on 38%y oaHocy Ha
npetxoano Tpomecedje (5,42mipa. RSD),a mopenehu ca npsum tpomeceujem 2011.
rogude (9,41 mupa. RSD), 06um mpomeTa je Ha HHBOY O caMmo jeiaHe TpehuHe
IpoMeTa W3 TOT mepuona. MepeHo OpojeM TpaHCakIlija, akTHBHOCT Ha OEp3H y OBOM
TpoMecedjy Takohe Oeneku 3HauajHO CMambCHE Y OJHOCY Ha IPETXOMHH IMEPHOJ, ca
octBapeHux oko 114xupana TpaHcakuuja.

Ha TtpxumTy oOBe3HMIIa cTape OeBH3HE WITEAE, Ha Kpajy APYror TpomMecedja
2012. ronune npuHocu cy ce kperanu ox 5,37% mo 5,82% 3aBucHO 07 pOYHOCTH,
KpHBa MpUHOCA ce Oy1aro momMepuia Ha J0Jie, IPUHOCH CY CMambeHH 011 6 0a3HHUX MmoeHa
3a cepujy A2013 10 326a3Ha noeHa 3a cepujy A 2016.

KpuBa npuHoca Ha o6Be3Huue COLL
(kpaj Tpomeceuja)

6,50% -+

6,00% -

T2 2012.
5.50% - T12012.
T4 2011.
5,00% - T3 2011.

4,50% -

4,00% T T T d
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W3Bop: Beorpaacka 6epsa

! FONDex je wHmekc KOjH peENpeseHTyje KpeTame BPEIHOCTH HMHBECTHLHMOHHX jEAMHHIA CBHX
JI0OPOBOJEHHX MEH3UjCKUX (POHI0BA HA TPXKHUILTY.

2 FONDexje umao nouetny Bpeasoct ox 1000noena 15. HoBemOpa 2006.roauHe, Ha JaH Kaja je MpBH
J0OPOBOJEHU HEH3UjCKU (DOH TI0YE0 Ca PaJioM.

’r OJIMIIIHA CTOMA.

4 Ox ykymHor ymarama domzoBa y akimje, ckopo 96% ce OIHOCH Ha aKIuje Koje ce Halase y KOpIIX
BELEX15, Tako 1a 0Baj MHAEKC Mpe/cTaBiba 100ap OEHYMapK 3a aKLUjcKu J1eo nopTdonuja hoHmoBa.
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Ha kpajy maja mecena pocmena je Ha Hamaty cepuja A2012, nox mocnenma
cepuja gocnesa y Majy 2016.roaune, Tako Jia c€ OBO TPXKUIIITE CyodaBa ca cBe kpahum
nepronoM 1o gocricha nHcTpyMeHarta.

Ha npumapHOM TpXHINTY IYXKHHYKHX OPKABHUX HHCTpyMeHarta (Tpe3opckux
3ammca ¥ 00BE3HHIA) Y OBOM TpoMecedjy OelekH ce CMarmbemhe 00MMa eMHCHja, HAKOH
3HATHOT NoBehama y IpeTXoIHOM TpoMeced]jy, TOK ANCKOHTHE CToIe Oeneke pacT 3a
Behuny gocneha y omHOCY Ha MPETXOAHO TpoMeceyje.

VYKyIHa Tp)KUIITHA BPETHOCT €MHCHja JCHOMHUHHPAHHX y AWHApHMAa y APYTOM
Tpomecedjy u3Hocu oko 54,75 ,mnpn. RSD,y omHocy Ha 76,73Mipll. U3 PETXOIHOT
Tpomecedja. HajBuie je eMHTOBaHO jemHoromumimbux 3amuca (22,99 mupad.),
ocamuaectomeceunux (13,21mnpn.) u aBorogummux (8,59mipa.)

anIHOC (AVICKOHTHa CTOﬂa) €MUTOBaHUX ANHAPCKUX ApPXXaBHUX OYXXHUYKUX
WHCTPpyMeHaTa, Mo pPO4YHOCTH

(y %)

Pok pocneha T2 2011. T3 2011. T4 2011. T1 2012. T2 2012.
3m 11,95% 11,90% 11,60% - -
6™ 11,90% 11,90% 10,85% 10,48% 10,48%
12m 12,50% 13,00% 13,00% 12,69% 13,49%
18m 12,69% 13,30% 13,30% 13,10% 13,99%
24m 12,99% 12,99% 13,25% 13,49% 14,45%
36Mm 13,89% 14,89% 14,89% 14,70% 14,99%
60M - - - 14,70% 15,01%

M3Bop: MuHucTapcTBo huHaHcuja

TpXulHa BpeAHOCT eMUTOBaAHMX OUHAPCKUX OPKAaBHUX AY>KHUYKNX
MHCTpPyMeHaTa, No pO4YHOCTU
(y mnpa. RSD)

Pok nocneha T2 2011. T3 2011. T4 2011. T1 2012. T2 2012.
3m 16,7 9,7 3,9 = =
6Mm 13,2 14,7 10,9 14,1 4,87
12m 39,3 16,5 8,9 26,3 22,99
18m 18,4 6,9 39 51 13,21
24m 8,0 4,4 2,1 11,9 8,59
36M 4,8 4,5 1,7 17,1 4,67
60M = = = 2,3 0,43

YkynHo 100,3 56,7 31,4 76,7 54,75

M3Bop: MuHuctapctBo puHaHcuja

VY oBOM Tpomecedjy MpUHOCH 110 jocreha Ha THHAPCKe HHCTPYMEHTE Oelexe pact
y OJIHOCY Ha HHBO U3 MPETXOAHOT TpoMmecedja. [IJoHOBO HHCY €MHTOBAHH TPOMECCUHH
TPE30PCKH 3alKCH, MPUHOCH HA MOJYTOMUIIGE 3alUCe Cy OCTAld Ha MCTOM HUBOY
(10,48%),10k cy mpuHOCH Ha ocTaje 3amuce (01 jemHe 10 ABE TOMUHE) Mmopaciu 3a
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OKO jesiaH MPOLEHTHH moeH. [IpuHocu Ha oOBe3HHUIE Tpe3opa mopaciu cy 3a oko 0,3
IPOLICHTHHUX MOCHA.

KpvBa npuHoca Ha guHapcke gpXasBHe OYyXHUYKE MHCTPYMeHTe
(kpaj Tpomeceyja)

16,00% 1
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13,00% -
T12012.
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—T32011.
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W3Bop: MuHuctapcTBo cduHaHcuja

Y OBOM NEpHOAY E€MHTOBAaHH Cy W €BPO-ACHOMHHHUPAHH APKaBHU IY>KHHIKH
WHCTPYMEHTH Yy YKymHO] BpemHoctTh on oko 231,42 mma RSD, u TO
ocamuaectomeceunu (181,89miar RSD) ca cronom ox 6,3% u aBorogummu (49,54
vt RSD)ca cromom of1 6,25%.

VY npyrom tpomecedjy 2012.ronune HacTaBiba ce TpeH[ claldibemba AUHApa KOju je
MoYeo KpajeM MPEeTXOAHE rojuHe. Tako je y OBOM TpoMecedjy JAUHAp Jenpernupao 3a
4%, 1ok je cMamehe Kypca JauHapa y nocieamux roauny naHa 13%.Kaxko je Buiie of
metuHe cpencraBa QoumoBa (22,3%) ymoxeHo je y (DUHAHCHjCKE HHCTPYMEHTE
JCHOMHHHUpAHE ¥ €BpHMa, pacT Kypca eBpa yTUIAo je MO3UTHBHO Ha IMPHHOC (OHIOBA
Yy OBOM IIEPHOY.

Hakon TpeHaa ycrnopaBamba WHQUIAINM]E, KOJU je Tpajao O CpeIHHE MPETXOIHE
TOJMHE, Y OBOM MEpPUOAY — Y Majy W jyHY JAoJa3u A0 HeHor yOpsama. WHaekc
notporraukux 1eHa (CPI) rokom apyror tpomecedja 2012.roauHe Oenexu rOAUIIBH
pact ueHa on 2,7%y anpuny, 3,9%y Majy u 5,5%y jyHy, ZOK Cy MeceyHe CTOIe
pacra niena oune 0,6%, 1,4%wu 1,1%,pecieKTUBHO.

Kao mocneauua pacta uHdnanuje, y IpyromMm TpoMmecedjy IoJia3u A0 IoBehama
pedepenTHe KamaTHE cTOIE, KOja je Ha Kpajy jyHa Mecena usnocwia 10%,oan0cHO 50
0a3HMUX MOEHa BUIIE Y OJHOCY Ha Kpaj MpeTX0JHOT Tpomecedja, onHocHO 200 6a3Hux
noeHa Mame nopenehn ca kpajeM jyHa mperxomHe rogune. Ca pactoM pedepeHTHE
KaMaTHe CTOIe, JAOIUIO je M O pacTa HUBOA KaMaTHHX CTOIa Koje (POHIOBH OCTBAPYjy
3a CpeACTBa y AWHAPHMA Ha KaCTOAW pauyHHMa — KOJ| CBHX (DOHIIOBA Yy UCTOM H3HOCY
(50 6a3uux moeHa).
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2. IlocsioBame 100pOBOLHUX NeH3NjckuX GoHI0BA

2.1. VdecHUIM HA TPKUIITY

Ha tpxwumrty m00poBOJBHMX MEH3WjCKUX (OHIOBA Ha Kpajy OBOT Tpomecedja
Mociyje MIecT MAPYIITaBa 3a YOpaB/bakbe KOJU VYIPaBJbajy WMOBHHOM JICBET
JOOPOBOJFHUX TICH3HMJCKUX (DOHJIOBA, TPU KacToau OaHKe, Ka0 W YETHpPH OaHKe
IOCPEHHKA".

Cnuka: YyecH UM Ha TpXKMWTY AOOPOBOSbHNX NEeH3njcknx hoHaoBa

A
HapogHa 6aHka Cpbuje
Vor 4 Vof 4

Raiffeisen
Future

DDOR ™~*--.
Garant Dinar

DDOR —
Garant el

Kactoou Banke

Soc. Gen,
Stednja

Generali
Basic

Komucuja 3a XoB

Ha kpajy maja 2012. rogune, ykymaH Opoj 3amociieHHX y JApPYLITBHMA 3a
yrnpasibame n3Hocu 159,3a 1 mame y 0JJHOCY Ha Kpaj IPEeTXOIHOT TpoMeceyja.

5 NLB banka a.d. Beograd, Raiffeisen banka a.d. Beograd, Volksbank a.d. Beo§omité Générale
Banka Srbija a.d. Beograd.
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2.2.Heto nmoBHHA TOOPOBOJEHUX MEH3UJCKUX (OHIOBA

Ha kpajy apyror tpomeceuja 2012. romune
HeTo UMoBHHA (OHJOBA je u3Hocwia 14,25wvp.
RSD. ¥V oBoM Tpomecedjy OCTBapeH je mopact
HeTo uMoBHHE 0] 6,2%, 710K je Yy 0JHOCY Ha MCTH
HEePHON TPETXOAHE TOIMHE OCTBAPEH PAacT OJ
28,8%. Hajeehu yTunaj Ha pacT HETO MMOBHUHE

Hemo umosuna je Oocmuena

14,25 nunujapou ounapa. ¥Ynniame
cy
728,88 munuona. Konyenmpayuja

donpunoca y mpomeceyjy

Y cekmopy je u dambe UCOKa.

uMale cy HeTo yruiate aomnpuHoca. Ha mHauBHOyanHe pauyHe wiaHoBa yriiaheHo je

728,88mvutn RSD. YkymHe yruiate 4iaHoOBa, 10 OJOMTKY HaKHaJE TIPH YIJIaTH Y OBOM

nepuoay uzHoce 712,69mmH RSD.C apyre ctpaHe, WIaHOBHU Cy IO OCHOBY HCIUIATA Y

TOKY oBOT' Tpomecedja noBykim 206,66mma RSD, 10k je yKynaH W3HOC HaKHaIa KOjH

Cy ApyLITBa Hamjatwia y Tom nepuony 84,93min RSD.

HeTo nMoBMHa y ceKTOpy Ha Kpajy nepuoaa

(y mnipa. RSD)

2012.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
T1 T2
3,05 4,64 7,19 9,86 12,45 13,42 14,25
M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje
KoHueHTpaumja y cekTopy Ha Kpajy TpoMeceuja
(Herfindahl-Hirschman Index)
10.000 -
8.000 -
6.000 -
5.142 \3.752
4.000 3311
3110 2832 5754 2711 2634 2818 2862 2839 g
3.523
] 3.196 2920
2.000 2788 2755 2681 ,405 2866 2849 2826
0
|v| I | ||||||||v| I | ||||||||v| I | ||||||||v| I |||||||||v| I |||||||||v| I ||||
P00 2007 2008 2009 | 2010 2011 2012

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

TpxumTe 10OPOBOJFHUX TICH3H]CKAX (POHJIOBA je M JIaJbe BUCOKO KOHIICHTPHUCAHO.

TpKHUIIHA KOHIEHTpalMja y CeKTopy® Ha Kpajy oBOr Tpomecedja Mepena HHI

nHaekcoM m3Hocu 2.809moeHa, MITO je penaTWBHO BHCOKa BpemHocT. [lopen Tora,

® MocmaTpano npema ydehy y yKyrmHOj HETO HMOBHHH.
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YKOIIMKO ce (DOHJOBH KIACH(PHKYjy MO rpyrnaMa, NmpeMa BEJIHYHMHA HETO UMOBHHE
($oHIa y OJJTHOCY HA BUCHHY HETO HMOBHHE CEKTOpa, Y TpyIama ,,BeJIMKH" U ,,CPEImbHU”
Hayase ce o 2 GoHIa, U OHU 3ajeHO 3ay3uMajy npexo 96% Tpxkuinrta, 10K HajBehn
¢boun uma ymeo on oko 41%, mTo Takohe roBopu @ je TPKUIITE BHCOKO
KOHIICHTPHUCAHO.

Bpoj doHpooBa y rpynama nogerbeHUM npema TPXKULIHOM y4yellhy
(y jeavHuuama)

2012.

SREINE G/ A 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

MMOBWHM (y %) T1 T2
Benuku (20 v Buwwe) 3 2 2 3 2 2 2
Cpegmm (5 - 19,99) = 2 3 1 2 2 2
Manm (0 - 4,99) 4 6 5 4 5 5 5

M3Bop: HapogHa 6axka Cpbuje

2.3.CTpyKTypa UMOBHUHE JTOOPOBOJHHUX MEH3H]CKUX (POHI0BA

VY apyroMm Tpomecedjy CTPYKTypa HMOBHHE
¢doHIOBa HHje 3HAYajHHMje U3MemeHa. U nabe

Hajeuwe cpedcmasa ynooicero je

¥ Opoicagne uHcmpymeHnme.

HajBehu KYIIHO] UMOBHHH HIIOB
4y .e YACO Y YKYIHO] 0. bonnosa Y cmpanoj eanymu je 22,3%
UMajy Jp>KaBHE TYKHUUYKE XapTH]je O] BPEIHOCTU cpedcmasa.

on 4yak 85,4%, 01 dera TPE30OPCKH 3aMKCU YUHE
31,3%,00Be3HuIie cTape aeBu3He mTeame 6,9%u o0Be3nuile Tpesopa unne 47,2%.

CrpykTypa yKynHe nmoBuHe boHgoBa
(kpaj Tpomeceyja)

MoTpakweara Cpepcrea no  Akumje - A Axumje
HexkpeTHuHe g, 02% Opouenn  EvNEHY NUCTHHT  BaH A
0,60% P! 3,39% 3,16% nucTumra
KopnopaTtusHe nesnéaos;j " 0,92% 06 c
oBeearunue i se3Huue CALL

0.90% 6,87%
WHocTpaHe
oGeeaHuue

0,00%

O6Be3Huue Tpesopa
47.21%

Wasop: Hapogra Garka CpBuje
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3atumM ciene opoueHH Aeno3uTu ca 5,6%,akuuje ca 4,1%wu cpenctsa mo Buhemy ca
3,4% yuenrha. Y HemoKpeTHOCTH je yioxkeHo Tek 0,6%mumMoBrHE (oHIOBA.

Tpeun mnosehamwa yduemha ApKaBHUX MyKHHYKHX HHCTPYMEHATa, OJHOCHO
0o0Be3HMIIA TpE30pa M JaJbe je MPUCYTaH. Y OJHOCY Ha MPETXOAHO TpoMecedje, Y
CTPYKTYpH UMOBHUHE (HOHJI0BA, KOJI OBUX 00BE3HUIIA 3a0enexeHa je Hajeha mpomena -
nosehame 3a 7 mpornentaux moena (ca 40,3% na 47,2%), nok je mopenchu ca
MOYETKOM TojuHe ydenthe OBUX 0OBE3HHMIIA CKOPO OYIUTHpaHo. Y MCTO BpeMe yuerhe
TPE30PCKHX 3aIrca, OOBE3HHUIIA CTape JEBU3HE IITEAHC U aKIlHja Ce CMambyje.

VY crpaHoj BalyTH - y €BpUMa, Ha Kpajy Ipyror TpomMecedja Hajazu ce 3,18 mpn.
RSD, omHocHo 22,3%yKkymHe UMOBHUHE, 10K ce y ntomahoj Barytn Hanasu 11,10mup.
RSD, omHocHO 77,7% ykymHe wMoBHMHe. HakoH 3HauajHOT cMamema yuderrha
cpelcTaBa y CTpaHoj BainyTH oja oko 16 mponentHux noeHa y 2011.roguHu, Tokom
2012. ronuHe oBo ydemthe je cTaOWIHO — M3Mel)y YETBPTHHE U METHUHE YKYIMHHX
cpezcTaBa.

Hajselin nmeo wmmoBmHe, mpeko 90% wu3noXeH je pPHU3MKY NPOMEHE BHCHHE
KaMaTHUX CTOMA, INTO jeé M KOH3HCTEHTHO ca BHCOKHM yd4erilieM mIyKHUYKHX
WHCTpyMeHaTa y nmoptdoiujy Gonmosa. KpenuTHu pusuk Takolhje je KOHIIGHTPUCaH je y
UHBECTHIMjaMa y JAp:KaBHE TyKHUYKE HHCTPYMEHTE.

2.4.006um TproBama MEeH3UjCKUX (POHI0BA XapTHjaMa O] BPEIHOCTH

O6uMm nmpomMeTa I[OGpOBOJT:HI/IX TMCH3UJCKUX O6um npomema ¢0H00861 je 2,71

¢donmoBa y npyrom tpomecedjy 2012.u3Hocuo je sjapoe ounapa. Hajsehu yoeo

2,71 . RSD j j e
MIIpA LITO je 3HaYajHO Mame y OAHOCY wnajy aykuuje dporcasnux XoB.
Ha [IPETXOJHU MEPUON.

TproBawe AO0O6POBOSLHMX NEH3UjcKUX hoHAOBaA xapTujama oa BPeAHOCTH
(y mnpa. RSD)

2012.
2008. 2009. 2010. 2011.
Tl T2

O6um npomeTa XoB 1,51 12,59 14,92 19,34 4,42 2,71
KynosuHa 1,07 8,12 8,12 10,6 2,95 1,69
Beorpapacka 6ep3a 0,78 0,40 1,29 0,65 0,06 0,03
BaHbep3aHcko TproBahe 0,25 0,38 0,30 1,30 - 0,06
Aykuuje apxaBHux XoB 0,03 7,34 6,53 8,64 2,89 1,61
Mpopaja 0,39 0,39 0,76 3,81 1,10 0,27
Beorpapcka 6ep3a 0,09 0,05 0,56 0,43 0,05 0,05
BaHbep3aHcko TproBahe 0,30 0,34 0,2 3,38 1,05 0,21
Locnehe 0,05 4,08 6,05 4,94 0,37 0,75
Sﬁg‘;ﬁggg"“““e TEEIE FEeEE]l 2,42 1,82 1,47 1,21 2,02 1,66

Yyewhe y ykynHOM NpoMeTy Ha

A 1,20% 1,10% 7,60% 3,80% 2,10% 2,41%
Beorpapackoj 6epau (y %)

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje, Beorpaacka 6ep3sa
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Ha crpann xynmosune XoB, HajBehu meo ce oaHOCH Ha ayKuuje Ip>KaBHHUX
IY>KHUYKUX UHCTPYMEHATa, 0K Cy KyINOBHHE Ha Oep3u M BaHOCP3aHCKOM TPIKHIITY
Oune HeymopenmBo Mame. M Ha apyroj crpanu, mocrneha MHCTpyMeHaTa, Koja ce
OJHOCE Ha MHCTPYMEHTE Tpe3opa u 00Be3HwmIle crape aesu3ne mreame (A2012),6ue
cy Tpu myTa Behie o mpojaje xapTHja Ha Oep3u 1 BaHOSp3aHCKOM TpXKUIITY. Ydenihe
AI1® y npomety Ha beorpaackoj 6ep3u uzHocu oko 2,4%.

2.5.Haknaze npymiTaBa 3a yrpaBibame

3ak0H 0  J0OpPOBOJBHUM  ICH3HUjCKHM
Haxnaoe 3a ynpasware Ouhie

(hoHIIOBMMA W MEH3UJCKUM TUIAHOBUMA MPOITUCYje 0
8 oepanuuene na 1,25%mnarxon wmo

MaKCHUMAaJlHE POLEHTYyaIHE U3HOCE HAKHaJa Koje
Hemo UMOBUHA C8UX (HOHO08A

a a a) a a alia
ApyuITB 3 yrapaBjbalkbe€ MOTY [ HaljiaTe docmuene 0,75%5,2]17—&

uyanoBuMa ¢onma. Hakuane apymiTa ce cacToje

Ol HakHA[e MPWIMKOM YIUIaTe ONPHHOCA M HAKHAAE 3a YIpaBibambe (DOHIOM.
Haknana mpusnukom yrutate He Moke Outu Beha ox 3%, HakHaJa 3a ynpaBibambe HE
Moxe out Beha ox 2%, ok HakHaga 3a IPEHOC padyHa MoXKe OMTH HaruraheHa caMo
y BUCHHH CTBapPHUX TPOILIKOBA MIPEHOCA.

VYcBajameM HOBOT 3akoHa noyeTkoM maja 2011.ronuHe U3MEmEHe Cy U HaKHAJe
Koje npymTBa Harutahyjy, a koje he ce mpuMemHBAaTH Kaja HETO MMOBHHA CBHX
¢donnosa gocturae 0,75%0pyto momaher npoussoxa. [Ipeapul)eHo je 1a MakcHMaTHa
HaKHajJa 3a ympamibame Oyzme 1,25%, 10Kk BHCHHA HakHaje NPHIMKOM yIuiate Hehe
OUTH 3aKOHCKHM orpaHnueHa. TPEeHYTHO je HEeTO MMOBHHA Ha HMBOY on oko 0,44%
OpyTo momaher npousBoxa.

Haknazne cy jeman on mapamerapa Koje 4iaH TpeOa Ja MMa y BUAY NPHUIMKOM
n3bopa ¢GoHIa, anu ra He Tpeba MocMaTpaTH M30J0BaHO. BucHHa HakHA/E 3aBUCU O]
MHBECTHIIOHE TMOJWUTHKE, OJHOCHO aKTHBHOCTH WHBECTHpama. [lo mpasmiy,
aKTUBHHjU (DOHIOBU HaMemeHH miahum ocobama koju he yrurahwBaté JOMpUHOCE Y
Iy’KeM BPEeMEHCKOM IepHoIy U y BeheM MPOIEeHTY Y CI0KEHNje HHCTPYMEHTE Majy
Behe HakHaze, jep ce o1 TakBUX (GoHIOBa ouekyje u Behu npuHOC. MicTOBpeMeHo, OHU
npey3uMajy u Behu HuBoa pusuka. C npyre ctpane (GOHJ KOjU HHBECTHPA ITACUBHO U Y
curypHuje puHaHcHjcKe HHCTpyMEHTe Tpeda 1a nMa U Mame HakHazae. HBeCTHIIMOHY
nonuTHKY (OHAA, OIHOCHO IUIAHMPAHO ylarame CpeAcTaBa wiaHOBa (OHIA,
OYEKUBaHH TPUHOC (HOH/IA ¥ HUBO PU3MKA KOju (GOHI (OMHOCHO 4JlaH) mpey3uMa, Kao U
HaKHaJle Koje JApylITBa Harutahyjy, TpeOa mocMarparty 3ajeHO TMPUIUKOM JIOHOIICHA
oJTyKe 0 u300py hoHpa.

Ox moueTka MocioBama APYLITBA cy HamahuBana HakHaIy 3a ympasibame 2%,
JIOK ce HaKHaJa MPUIMKOM yIjlaTe CMamUBala U Ha Kpajy apyror Tpomecedja 2012.

! Wzsop BII: ba3a nopartaka peny0Oinn4Kor 3aBojia 3a CTaTUCTUKY — KBapTranuu 6pyro nomahu
MIPOM3BOA Yy TeKyhHM 1leHama, HeeCe30HUPaHH OAAII
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Cexmop 006posostux nensujckux ¢onoosa y Cpouju

roguHe Ouia je Ha HuBOy ojf 2,18%.0OnH0C ABe HakHAJE MPOMEHUO CE€ O] MOYeTKa
NocJIoBamka ApyIITaBa Kaja je 61o Behn y KOpUCT HakHaAe IPUIIMKOM yIjIaTe 10 JaHac
KaJia HaKHaJe 3a ynpaBibame ynHe 03y 80% ykynHo HamaheHux HakHazga. OBakBa
NpoMeHa OJHOca JBE HaKHaJe HacTaja je Kao MOcieaulla pacTa HETO BPEAHOCTHU
uMmoBuHe (oHIa u cBe Behe ocHOBE Ha KOjy ce Hamahyjy HakHaje 3a yIpaBJbambe.

Haxnana npriiikoM yIoiaTe, Hako BUAJBHBA Ha IPBOM KOPaKy, OAHOCHO MPHIIHKOM
yIiaTe cpelcTaBa y GoH, HUje ¥ HajBehu Tpomnak 3a wiana. To je Tpolak Koju 4jiaH
riaha camo jemHOM, Kao BPCTY yJa3He HakHane. HakHazna 3a ympasibame ce Harutahyje
CBaKM JaH Ha 00pavdyHaTy BPEAHOCT HETO UMOBHHE (OHIA U calp)KaHa je AUPEKTHO Y
BpPEIHOCTH WHBECTUIIMOHE jeAWHUIIE, Tako Ja oOpauyHaTa W 00jaBJbeHa BPEIHOCT
jecTe BpEIHOCT HAKOH OJ0MTKa HaKHaJe 3a ynpamibame (GoHaoM. Ca najbuM pacToM
HETO MMOBHHE, ajlil U jadyameM KOHKypeHIMje m3Mmelhy (GoHmoBa Moke ce OYCKHBATH
MIOCTETEHO CMamkbUBakhe HAKHA/IE 32 YIPaBJbambe.

MU3Hoc HannaheHMX HakHaga ApyLwTaBa 3a ynpaBrbatbe

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2
HakHapa npunvkom ynnarte 43,5 56,9 54,9 59,3 57,9 15,1 16,2
HakHapa 3a ynpaBreare 33,4 72,2 117,2 170,6 220,0 64,2 68,7

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

2.6. TpaHCaKIIMOHU TPOIIKOBU

TpaHCaKIIMOHU TPOIIKOBH Cy TPOUIKOBH KOjU HACTAjy MO OCHOBY KYIOBHHE U
NpoJiaje XapTuja oll BpeIHOCTH. Y CBajakbeM HOBOT 3aKOHA, TPOLIKOBU HACTalIH Yy Be3n
ca KYyIMOBHHOM, IIPOJAjOM M MPEHOCOM XapTHja OJ BPEOHOCTH M TO. HaKHAZIE
IICHTPATHOT perucTpa, Oep3aHcKe HaKHAIE, IMopecke oOaBe3e M TPOIIKOBH TeKyher
oJpKaBarba HEIMOKPETHOCTH Yy Koje je ynoskeHa nMoBMHa (oHma Hammahyjy ce w3
uMoBUHE GoHaa. OcTany TPOIIKOBH My Ha TepeT APYINTBa 3a ymnpaBibame. Hajaehum
JICJIOM TO CY TPOIIKOBH OpOoKepa MpeKo KOjuX APYIITBa 00aBJbajy TpaHCAKIIH]e.

Hajsehn yzneo y TpaHCakIMOHMM TPOIIKOBHMA MIMajy YIIPaBo OpOKepcKe HaKHAIEe
U HaKHaJe KacToan OaHke. TpaHCaKIMOHU TPOIIKOBHU CY Y AUPEKTHOj BE3U ca 0OMMOM
TproBama JpYyIITaBa 3a yINpaBJbaleé U ca BPCTaMa WHCTPYMEHATa KOjuMa ce Tpryje.
Hajsehe TpomkoBe mmajy TpaHCcakuuje akuujama Ha Oeorpajackoj Oeps3u, JOK Cy

HajMamku TPOIIKOBH Y TPrOBUHHU TPE30PCKUM 3amucuma. Y apyrom tpomecedjy 2012.

TOAWHE, O] YKYITHUX TPAaHCAKIIMOHMUX TPOIIKOBa, /3% Cy YHHMIN TPOIIKOBH HA TEPET
JpYILITBA 3a yrpaBibame, a 27%Ha tepeT GoHaa.

Kako je Ha modYeTKy mocioBama JpyIITaBa 3a yIpaBjbambe OOMM TpProBama OWO
pEeTaTHBHO BHCOK, HApoOUMTO akuujama Ha beorpamckoj Oep3w W TpaHCAKIMOHHU
TPOIIKOBU cy Ownu Hajehu y Tom mepuomy. Ca MOYETKOM EKOHOMCKE KpH3e H
AaKTUBHOCTH JpYyIITaBa Cy CMameHa, a HHBECTHILMjEe YCMEpPEHe Ka CHTYyPHHjUM
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MHCTpYMEHTUMa Koje ca coboM Hoce u Hmxke TpomkoBe. Ox 2009.ronmune moHOBO
Joja3d JO pacTta OBHX TpPOIIKOBA Kao TOCIEIHWIa CMamkema CpelcTaBa Ha
TpaHCaKI[MOHUM padyHHMa U MpeycMepaBama Ka TPE30pPCKUM 3amucuma PemyOumuke
Cpbuje u mocteneHor moBehama TproBuHe akuujama. Mcro Tako pacToM HETO
MMOBHHE TOBehaBajy ce W BPeTHOCTH TpaHCaKuHuje (OHIOBA y arCOIYTHOM H3HOCY.
Kpajem 2011.roauHe J0ma3u 0 3HAYajHUjETr Maja TPAaHCAKIIMOHUX TpomikoBa. Takas
TPEH]I je HaCTaBJbEH U y MpBoj nonoBuHU 2012 ronune.

U3HOC TpaHCaKLUMOHMUX TPOLLUKOBA

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2
YKyrHo 10,0 53 7,4 9,7 7,0 1,3 11
Bpokepcke HakHaae 4,5 2,2 3,8 4,5 2,9 0,6 0,4
HakHape kactogu 6aHke 1,8 1,5 2,0 2,4 2,2 0,4 0,4
Bep3aHcke HakHage 1,6 0,8 0,4 1,1 0,8 0,1 0,0
HakHage ueHTpanHor 1.0 0.6 12 15 11 02 0.2
peructpa
OcTanu TpoLLKOBU 1,1 0,2 - - - - 0,0

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

WMHBecTUIIMOHE MONUTUKE JOOPOBOJHHUX TIEH3UJCKUX (DOHJIOBA Cy TaKBe Jia CE Y
CTpYKTYpHu (OHIOBA Haa3e YrIIAaBHOM JYTOPOYHE JyKHUYKE XapTHje Ol BPEAHOCTH, a
Ila je yaeo akiuja penaTuBHO Hu3ak. OBakBa CTPYKTypa yTHYEC Ha TO J1a M W3HOCH
TpaHCAKIMOHUX TpoliKoBa Oymy Huckd, oko 0,03%y omHOCy Ha HETO WMOBUHY
donmoBa Ha kpajy apyror tpomecedja 2012.ronune.

2.7.Bbpoj u CTpyKTypa KOPUCHUKA TOOPOBOJLHUX TIEH3H]CKUX
dbonmoBa

Ha kpajy apyror tpomeceuja 2012.rogune, y Vv Opyeom  mpomecewjy 2012,

:
(da3u akymynanuje” Haasu ce ykymHo 176.158 cooune je saberexceno 1144

kopucanka’. Owu ykymHO wnMmajy 236.931

HOBUX yeo8opa o unancmey u 362

10
CKJIOIIJbCHHUX yrosopa o YJIAaHCTBY y
HO64 KOpUCHUKA.

J00pOBOJEHOM MIEH3UjCKOM ¢donmy.
HcToBpemeHo, ABajeceT IIECT KOPUCHUKA Ca TPHICCET CelaM YroBopa O WIAHCTBY,

8 YranctBo y (onmy memn ce Ha aBe (ase — hasy akymynaumje (epron y KoM ce ymiahyjy cpeactsa) u
(azy nmoBnayerma cpeacTaa (MEpHOA KaJa WiaH MOBIAYH aKyMyJIMpPaHa CPEACTBA).

® Bpoj kopucHuKa je Gpoj 0coba Koje Cy YiIaHOBH J0GPOBOJGHOT MeH3mjckor douga (i Gormosa). OBaj
0poj je MamH o1 6poja yroBopa O WIAHCTBY, 003UPOM Ja 3Ha4ajaH Opoj KOPUCHHKA MMa BHILE OJ jeIHOT
CKIIOIUBEHOT YTOBOpA O WIAHCTBY, Y HCTOM HJIH Y Pa3IMYUTUM (POHITOBUMA.

0 Bpoj yroBopa o wiancTBY je 36Mp Gpoja MHIMBHIYAIHHX YrOBOPA O UIAHCTBY M GpOja HaHOBA CBHX
MEH3MjCKHUX IUIaHOBA.
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KOjU ce Haiase y (a3 MoBiavera CpelCcTaBa, MIPUMajy nporpaMupane ucrate. CBu
N0l y 1aJbeM TEKCTY OBOT OfIeJbKa, OCHM aKO HHje Apyraddje Ha3HA4eHO, OJTHOCE
ce caMo Ha KOPHCHHKE y (ha3u aKyMyJalmje.

Y mnepuoxgy ox 2008. no 2011. romuHe pact Opoja KOpHCHHKa je OuHO
Hajuspakenuju TokoM 2009.u 2011.romune, ca 6mm3y 9.000,0mH0cHO 8.000HOBHX
KopucHHKa, 10K ce Tokom 2010roanHe Opoj kopucHWKa He3HaTHO yBehaBao. TpeHn
pacrta HacTaBJbeH je u y npBoj nojgosunu 2012.roaune.

Bpoj yroBopa u 6poj kopucHuKa
(y xurbagama)

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

Bpoj yroeopa 158,5 201,6 215,7 220,4 234,4 235,8 236,9
Bpoj KOpUCHMKa . 156,0 165,2 166,8 174,9 175,8 176,2
Yneo akTUBHUX

KOPUCHWMKA ¥ YKYNHOM - 41,1% 34,9% 33,6% 35,1% 35,5% 32,9%
6pojy (v %)

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

YKOJKMKO y3MeMO Y 0031p TO Jia je IPOICHAT aKTUBHUX KOPUCHHUKA (Y MECeIy) OKO
30% o 35% u nma ce on He mewa of 2009. roguHe, MOXKEMO MPETIIOCTABUTU Ja
BehMHa THX KOpUCHHUKA yIntahyjy JONpUHOCE Y NMEH3UjCKe (OHI0BE CBAKOT MECela.

CprKTypa KOPUCHUKa NO AMHaMuUuM ynnaTte
(y jeavHuuama un y %)

- Mepuog Bpoj kopucHuka Yneo (%)

o

=7 1 meceL 57.958 32,9%
% E 3 meceua 63.768 36,2%
=7

% E 6 MeceLy 70.105 39,8%
S 12 meceuy 74.627 42,4%
. Op yunameta 1) 148.701 84,4%
Bes cpeacraBa Ha payyHuma 2) 27.457 15,6%
YKynHo (1+2) 176.158

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

IIpoceuan M3HOC aKyMyJIUpPaHUX CpeACTaBa MO KOPUCHHUKY 3aBHCHU O]l BHCUHE
yIiata, TpUHOCAa KOjU OCTBapyjy (OHIOBM M OyXKHHE IEpUOAA aKyMyJamuje
cpencrasa. Kao mocieaniia pacta cBa Tpu (akTopa je ¥ pacT MPOCEIHUX CPEICTaBa Ha
WHAMBUAYaAJIHUM paduyHHMa wiaHoBa. IIpocedyaH M3HOC akyMyJlHpaHUX CpelCcTaBa Ha

" Tomamu o 6pojy kopucHHKa KocTynHE ¢y o jyHa 2008.romue.
22 [IpoueHaT aKTHBHIX KOPHCHHKA MPEICTABIbA MPOCEUAH MPOLEHAT aKTHBHUX KOPHCHHKA [0 MECEIHMa
y MepUOAY 32 KOjU C€ OJHOCH.
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padyHHMa 4YIaHOBA KOjU Cy A0 caja HajMame jelaHlyT YIUIATHIN JOTPHHOC U3HOCH
HemTo npeko 95.000nuHapa U y CTaJHOM je TIOpacTy.

Kopucauuun no6poBossHUX meH3ujckux Gorgosa y CpOuju mMory 6utu nomaha u
cTpana juua. bpoj nomahux nmmna je Bumectpyko Behw, IOK je mpocedyaH H3HOC
CpeZicTaBa Ha pauyHHMAa CTPaHUX JIMIA OIeCT MyTa Behu Hero ko nomahux auma.

lNMpoceyaH M3HOC aKkyMynupaHUX cpeAacTaBa Ha Kpajy nepuoaa
(y xurbagama RSD)

2012.
T1 T2
- 34,6 52,2 70,5 84,5 90,3 95,8

2007. 2008. 20009. 2010. 2011.

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

Ha kpajy npyror tpomecedja 2012.rogune Opoj KOpUCHHUKA KOjU Cy YJIAHOBHU JBa
i Buine Goumosa, nsnocu 34.8000aH0CcHO 0KO 20% 01 YKYITHOT Opoja.

Bpoj kopucHuka no 6pojy Bpoj kopucHuka no 6pojy
cdoHaoBa y KojumMa cy YnaHoBMU 3aKrby4eHUX yroBopa o YnaHcTBY
(y jeanHuuama) (y jeavHuuama)
Bpoj dboHaosa Bpoj kopucHuka Bpoj yrosopa Bpoj kopucHuka
1 141.546 1 129.942
2 24.586 2 33.939
3 10.149 3 11.132
4 53 4 991
5 12 B 304
6 35
7 3
M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

CrtpykTypa KOpDHCHHKA MO IIONly U HUXOBUX CPEACTaBa HHUje Ce 3HAYajHO
IPOMEHMIIA Y OHOCY Ha IMPETXOMHE TomuHe. Y BehHHH Cy MyIIKapIH, KOjH Y YKYITHOM
0pojy KOpHCHHUKA YIecTBY]jy ca oko 59,3%.0Baj 0JJHOC ce MOIaKko Meba, ¢ 003UPOM Jia
je, y IPETXOJHUX HEKOJIUKO Tpomecedja, y Opojy HOBUX wiaHoBa mpeko S0%xeHa.

[Ipoceuna crapocT KOpHUCHHKA HOOPOBOJBHUX IICH3MjCKUX ()OHAOBA, Ha Kpajy
npyror tpomecedja 2012.roauHe n3HOCH Om3y 44 roauHe, a HajBUIIE je KOPUCHUKA
crapoctu oa 30-50romuna, nmpeko 61%.0BakBa CTpyKTypa KOPUCHUKA je CTallHA U HE
Melma ce of modeTka paga (oHmoBa. Mcro Tako, TpOIEHAT KOPHUCHUKA KOjH
HCIyIbaBajy CTAPOCHH YCJIOB 3a TMOBJauYCHkhe cpeacTaBa (HaBpiicHe 53 rouHe KUBOTA
10 cTapoM 3aKOHY) CIIMYaH je Kao y IPETXOHUM TrouHama, oko 219%.

13 [Momaum o mpocedHOM H3HOCY aKYMYJIHPAHHX CPEACTaBa JOCTYIHH ¢y o jyna 2008.romuse.
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Pacnogena KopucHMKa U akyMynupaHux cpeacTtasa no

roanHama XmBoTa
(y jeavHuuama, ogHocHo y PCLT)

7.000 1

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 kopncHuka 80 171 11.658 49.536 58.132 45.804 10.740

MaHoc cpeacTtasa (MIH) 0,75 3,20 504,18 3.908,07 | 5.433,65 | 3.787,85 554,80

MpoceyHa cpefcTaa 9.375 18.713 43.248 78.894 93.471 82.697 51.657

WN3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

2.8.Ymnate nonpuHoca, UCIIaTe CPpeACcTaBa U MPEHOC CPECTaBa

Ocum y 2007.roquan Kaja ce Hajehu Opoj
JOOPOBOJLHUX TEH3UJCKUX (OHIOBA OCHHBAO W
KaJja cCcy ymigare Owie HajMambe, YKYIHH
JIOTIPUHOCU Cy OWJIM CTA0WJIHM TOKOM TOJIMHA
KpeTajy cy ce Ha HUBOY ol 2,2 1o 2,5 Munujapan

OUHapa Tojuiike. Y mpBoj moisoBuHu 2012.

Hajseha  keapmanna  ynaama
donpuroca y 000poBosbHE
neusujcke ¢onoose — oko 7129
MUTUOHA — OUHApa Yy  Opyeom

mpomeceyjy 2012. zoourne.

TOJMHE YIUIaTe cy u3Hocuie oko 1,4 munujapan nuHapa.

VY npyrom tpomecedjy 2012.roqune yrara monpuHoca M3HOCHIA je Onm3y 729
MWIMOHA JIWHapa, INTO MpeACTaBba HajBelly KBapTajdHy yIJaTy AONPUHOCA Of
MmoYeTKa pajia J0OpOBOJFHHUX MEH3UjCKUX (POHAOBA.

YKynHe ynnate gonpuHoca y cboHgoBe
(y mnpa. RSD)

2007. 2008. 2009. 2010.

2012.
2011.

T1 T2

1,52 2,41 2,22 2,43

2,53 0,66 0,73

MaBop: HapogHa 6aHka Cpbuje

VYmuiate nonpuHoca HajBehuM eI0M BpIlIe ce MyTeM MEeH3HjCKHX MIaHOBa IIe CY U
HajBehe ymTene 3a mMpUBpPEAHO APYIITBO MO OCHOBY ociobahama miahama mopesa u
JoTMpHUHOCca 3a yriaheHn M3HOC 0 MakCHMMajlHe BHCHHE IMPOMKCaHe 3aKoHOM. McTo
TaKO OPraHU3aTOPH TEH3M]CKUX IUIAaHOBAa MMajy MOTYHHOCT IperoBapama O BHUCHHH
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jeanokpatHo. O03UPOM Ja MOBIAYCHE CPENCTaBa

HaKHaJa NMPUIMKOM YIUIAaTe 3a CBOje WIAHOBE, IITO je jOLI jeAaH of pasiora ehmx
yIjIaTa Ha OBaKaB HA4MH.
VY npyrom tpomecedjy 2012.roaune o yKynmHUX nonpuHoca oko 16% ce ogHOCH
Ha uHAMBUAyanHe yruaTte, 39%Ha ymiare mociojaBana Koju Kao OOBE3HHLHM YIUIaTe
CBOjUM 3amocjieHuMa yruiahyjy JompuHOce y TeH3WjcKH (GoHa, ToK ce oko 45%
OJTHOCH Ha yIIaTe MPeKo MEeH3MjCKUX MiIanoBa. OBaj OJJHOC ce HHUje 3HAYajHH]C MCHA0
o1 2008.10 naHac.
OBUM 1 CTPYKTypa YKYMHUX ynnaTta gonpuHoca
(y MnH PC[, ogHOCHO ¥ %)
800 4 3.000 1
700
2.500
600
2.000

500

400 1.500

300

1.000

200

500
100

T22011. T32011. T42011. T12012. T22012. 2007.  2008.  2009.  2010. 201l
B WUngveugyanHe ynnate 0 O6BesHnum ynnate B MNeHavjcku nnaHoBu

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

HNako moctoju moryhHOCT M WHAMBHAyanHuX, HajBehu Opoj ymiara je mpeko
0o0Be3HMKA yIjIaTa U MEH3MjCKUX MiaHoBa. KoMmanuje MOry CBOjUM 3amociieHuMa Ja
ymnahyjy cpeactsa y GoHp, ocTBapyjyhu Tako ymreae myTeM Mopeckux ociodahama,
YHUMe MTOKAa3yjy BUCOK CTEIIEH OATOBOPHOCTH IpeMa 3arocieHnMa. Bemkn noTeHmjan
3a JJaJbH pacT Opoja WiaHOBA MEH3MjCKUX (OHIOBA je YIPABO y BEIMKHM KOMITaHHjaMa
ca BEJIMKUM OpojeM 3arocCiIeHHX.

Ucnnate cpencraBa Hajsehum nemnom Bpie ce .
HUcnname KopucHuyuma Koju

: . UCNYRa8ajy ycuoge 3a nogiaderse
BpIlIC YIAHOBH KOjU WCIYyHaBajy YCJOBe, a Ja

HUCY nOyro y (oHIy U ma je Jocaialima
aKyMyJIHpaHa CyMa pENTaTHBHO Maja OBaKaB

cpedcmasa usHoce Hewmo NpeKo
207 munuona Ounapa y Opyeom

. mpomeceyjy 2012.cooune.
HAYUH KCIJIATE j€ U OYEKUBAH. Y JajbeM NEPUOLY

MOXE Ce OueKMBaTH NHoBehame ynmema mporpaMupaHHX HCIDIaTa M APYTHX HaudHA
IoBIadYeHka ca HoBehameM rofuMHa akyMynalyje cpeiacraBa U CyMe CpeicTaBa Ha

padyyHHMa, a HapOYHMTO Ca YCBajakbeM HOBOT 3aKOHA KOjU MPOMHUCYje MaKCUMAaJHH

H3HOC KOjU ce MOe MmoByhu Kpo3 jeHoKpaTHy uciuiaty o1 30%.
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Cexmop 006posostux nensujckux ¢onoosa y Cpouju

YKynHe ucnnare cpeacraBa YnaHoBuma ¢oHaoBa

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
T1 T2
141,4 384,6 448,5 458,1 517,6 157,4 206,7

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

Ucnnate cpeacraBa u3 QonmoBa ce moBehaBajy u3 roauHe y roauny. OBakBa
MojaBa HOpPMaJlHa je IMOCNieAuIla pa3Boja cucteMa, jep ca noBehameM JONpHHOCA U
HETO WMOBHHE, Kao W moBchamem Opoja roauHa (YHKIUOHHCAKA CHUCTEMa
JIOOpOBOJLHUX TICH3HMjCKUX (oHmoBa moechaBahe ce W HWCIIaTa MOCMAaTPaHO Y
arncolyTHUM H3HOcHMa. TokoM apyror tpomecedja 2012.roauHe yrutate cy 6uire Behe
on ucmara 3a npeko S00Munmona nuHapa. Mehytium, oHO mITO HE OATOBapa NPUPOIU
JOOpOBOJPHHUX IEH3WjCKUX (OHAOBA je Ja C€ CPeACTBa YIIABHOM IOBJIA4Ye YHUM
KOPUCHHK HCITYHHU YCJIOBE 32 MOBJIAYCH-E, Tj. MUHUMYM 53 rofiMHEe KHUBOTA U MIPE HETO
IITO je CTeKao YCIIOB 3a IpXKaBHY MEH3Hjy. JeqaH of pas3ora je KpaTak HepHo. yIuiaTa
U MaJia akyMyJIHpaHa CpeCTBa.

Tpancdepu npencTaBibajy IPeHOC CPECTaBa Tpancepu  usmely  pondosa

u3 jegHor QoHaga ru. Ynan ¢ouga u3 Omn
3 jeaor gonna y apy (bonza w3 uro usnoce oko 16,4 munuona ounapa

KOI' pa3jiora MOX€ IMPEHETU ACO HJIU CBa CBOja y dpyeom mpomeceujy 2012.

CpeACTBa W3 jemHOr y ApyrH (OHA NIPH TOME cooute.
iahajyhu camo cTBapHe TpPOIIKOBE MpPEHOCA.

Hajsehn tpanchepu 3a6enexenu cy Tokom 2008.roaune. Y apyroj mosopunu 2011.
roAnHE 3a0CTeKCHN CYy HIDKU TpaHc(epH y OJHOCY Ha MPOCEK MPETXOMHHUX TOJMHA,
OJTHOCHO M3HOCHIIN Cy OKO 17 MuimoHa nuHapa y TpeheM Tpomecedjy, OMHOCHO Mambe
on 10 MuinoHa AMHApa y 4eTBPTOM TpoMmecedjy. TpeHH je HAacTaB/beH W Ha MOYETKY
2012.roauHe kaga cy tpancdepu usmely hoHmoBa H3HOCHIN OKO 4 MUJIMOHA TUHApa

y IPBOM TpOMecedjy, OTHOCHO 16 MuimoHa quHapa y ApyroM TpoMeced;)y.

YkynHu TpaHccepu nsmehy cbongosa

(y mnH RSD)
2012. 2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2
19,5 235,1 141,5 216,1 165,9 3,6 16,4

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje
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Haponna 6anka CpOuje

3. 3ak/byuak

[lojaBa HOBHX ()MHAHCH]CKMX HHCTPYMEHTa, HapOYUTO IOYTOPOYHHUX, je BeoMma
3HayajHa 32 J0OpOBOJbHE TEH3UjCKe (POHAOBE KOjUMa Ce Ha Taj HAuMH omoryhasa
euKacHHje YIpaBjbalke CPEICTBUMAa M YIPaBJbakhe pPH3HINMa, OIHOCHO Beha
JuBepcH(UKalija yarama y CKiaay ca HHBECTHLMOHUM IIJIAHOM CBAaKOT JIPYILTBA.

Tokxom 2010.eMHUTOBaHHM CYy JYTOPOYHUJH JUHAPCKH U TEBU3HHU TPE3OPCKH 3AIIHCH,
a mouetkoM 2011. romuHe u AyropodHe KymnoHCke oOBesHuile PemyOmuke CpoOuje
nocneha 2026.roaune. ¥ ucto Bpeme nBa Benuka npexyseha, HUC an Hosu Can u
Aepoapom Huxona Tecna uzanum cy wa nuctuHr ,A“ Beorpaacke Oep3e. Toxom
2012. romuHe emMHuTOBaHE Cy KopmopatuBHe oOBesnuie Societe General@anke, a
HAjaBJbEHO j€ U EMHUTOBAME APYTUX 0OBE3HUIIA.

ITopecka ocnobahama nocroje u yBehaBajy ce cBake roJiHE ca pacTOM IICHA Ha
Mmano. Ha mouerky paga moOpoBOJbHUX TeH3HjckuX (oHIOBa OoH je m3Hocuo 10%
npoceyne 3apaae, onHocHo 3.000aunapa. 3a 2012.ronuny yrBpheH je uzHoc on 4.647
IMHApa 3a KOjH Cy IocioAaBIu ociobohenn mmahama mopesa Ha noxonmak rpahana u
JOIpUHOCA 332 00aBE3HO COIMjaIHO OCHUTYpame, AOK Cy yIuiare (H3WYKHX JIHIa
ociobohena miahama mope3a Ha moxonmak rpahaHa YKOJIHMKO ce yIuiaTta BPIIH ITyTEM
aJMHHHCTPATUBHE 3a0paHe.

[otennmjan 3a nameu paszBoj Tpeher cryba je Bemuku. Ca OMOPaBKOM €KOHOMHjE
3eMJbE€ W jayameM XHBOTHOT CcTaHaapna nosehaBahe ce M HUBO yIulaTa y IpHUBaTHE
neHsujcke (OoHAOBE. JaCHM CUTHAJIM O HEOMXOIHOCTH IPABOBPEMEHE IITEImE 3a
crapoct, ynyheHu rpahannma oz cTpaHe HOCHIIalla €KOHOMCKE ITOJTUTHKE, Tpebano on
Jla yTH4y Ha Op>KHM pa3Boj NOOPOBOJEHUX TeH3WjckuX (oHmoBa. Takolhe, jauamem
UH(GOPMHCAHOCTH ¥ €IyKallijeé CTAaHOBHUINTBA O MPEIHOCTHMA WIaHCTBa jadahe W
CBeCT 0 moTpedu aa ce 00e30ee noJaTHU NpwinBM y Oyayhnoctu. Mcro tako, ymiara
y TpuBaTHe TNeH3uje Tpeda ma Oyde 3HayajHUjU GakTop Yy Aujanory wusmely
MIOCJIOTaBaIia M 3aloClICHHX, YUMe O ce MoKasana Opura o CBOjuM 3aIlociIeHIMa.
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