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1. VBox

On modeTka TOCTOBama JTOOPOBOJFHUX
neH3ujckux ¢oHmoBa y CpOuju MpOTEKIO je
CKOpO IIECT TOoAWHA. Y TOM TIEPHOAY HETO
uMoBHHA (DOHIOBA ce HempeKkuAHO yBehaBama u
Ha Kkpajy 2012. je wmsnocuna 16,01 mmmujapny
JUHAapa — y OJHOCY Ha TPETXOJHO Tpomecedje
3abenexxen je pact onm 7,1%, mok pact 3a

MOCJIeABY TOAUHY JaHa u3HocH 28,6%.

00 nouemka nocnogara 000po-

B0/bHUX — NEH3UjcKux  ¢oHoosa
Hemo UMOUHA KOHMUMYUPAHO
pacme. Ha «pajy 2012. je
usHocuna npexo 16 munujapou

ounapa.

Kpetarwe BpeaHoCT HETO MMOBUHE, FONDeX-a 1 Kiby4yHUx
nokasaTterba of novetka nocrioBaka 40OPOBOfbHUX MEH3UjCKMUX

¢doHaoBa
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M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje, beorpaacka 6ep3a n Penybnuukv 3aBof 3a CTaTUCTUKY.
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[Tpunocu QoHIOBa Cy TOKOM LENOT MEpHOJAA YIJIABHOM Owin mo3utvBHU. Ha
Kpajy ueTBpTor Tpomecedja 2012. romune FONDex' je nocturao Bpemuoct o 1.654,37
noena’. IIpunoc FONDeX-a, Koju MpeicTaB/ba U MOHAEPUCAH MPOCEK HPHHOCA CBHX
¢donzmoBa, y oBoM Tpomecedjy je m3Hocno 4,3%, NOK NMPHHOC 3a MOCIEABY TOTUHY
nmana u3Hocu 12,5%. IIpunoc FONDex-a on moderka I0CII0Bamba° H3HOCHO je 8,6%.

Ha Beorpasnckoj Oep3u TOKOM 4eTBPTOT TpoMecedja 3a0elieKeH je 3HaTaH MOpPacT
nena aximja — 21,6%, mepeno muaexkcom BELEX15' (BpemmocT uMHmekca Ha Kpajy
nerembOpa 523,89). Mehytum, Kako je, HAKOH pacTa MOYETKOM TOAWHE, OBAj WHIEKC
0mo y majy, pact 3a rnocielmby ToAnHY AaHa u3Hocu 5%.

JlukBunHocT Beorpancke Oep3e u mabe je cinaba. OOMM mpomera y YeTBPTOM
tpomecedjy 2012. je nzHocwo 4,68 munmujapau AuHApa, IMITO jeé Ha HUBOY MPOMETa y
NPETXOJHUM TIEPHOIMMA, YKOIUKO ce u3y3me Tpehe Tpomeceuje 2012. rogune (11,54
MIJIMjapJe TUHapa), Kaaa je mpomeT Ouo moBehaH aeiom 300r OJIOK TpaHCaKIdja
akuujama emuteHTa ,.bamOm banat” a.n. beorpax. Y wmemoj 2012. ykymaH oOum
MpoMeTa jeé HM3HOCHO OKO 25 MuiujapAau nuHapa. MepeHo OpojeM TpaHCakimja,
aKTUBHOCT Ha Oep3u y OBOM TpoMecedjy je 3alelexuia IMopacT y OIHOCY Ha
MPeTX0qHO Tpomecedje, ca octBapeHnx oko 131.000 Tpancakmmja, MOK je y IETOj
2012. ronuau octBapeno 483.000 Tpancakiyja.

KleBa NPpUHOCa Ha 06Be3Hl/ILl,e CTape oeBu3He wrtegHwe
(kpaj Tpomecevyja)

7,00%

6,50%

6,00%

T4 2012.

/\ T3 2012.
T2 2012.
T12012.

4,00% _ _ _ |
A2013 A2014 A2015 A2016

5,50%

5,00%

4,50%

W3Bop: beorpaacka 6epaa.

Ha tpxumity oOBe3HUIa cTape IEeBU3HE MITEBe, HAa Kpajy 2012. mpuHOCH Cy ce
kpetanu o 4,46% no 4,87% 3aBUCHO 011 POYHOCTH, I1a CE€ KPHBA NMPUHOCA TIOMEpHUIa

! FONDex je WHIEKC KOjU pENpeseHTyje KpeTame BPEIHOCTH HMHBECTHIHOHHX jEIWHHIA CBHX

JIOOPOBOJHPHUX MEH3MjCKUX (POHIOBA HA TPIKHUIITY.

2 FONDex je mmao mouetHy Bpearoct of 1.000 moena 15. HoBemGpa 2006. To/MHe, Ha TaH Kaja je IpBH
JIOOPOBOJHHH TIEH3U)CKH (HOHJ TI0YEO C PaIOM.

8 T'ogummma crorma.

4 On YKymHOT ynarama (GoHmoBa y akmmje, npeko 90% ce ogHOCH Ha akije Koje ce Hajasze y KOpIH
BELEX15, Tako ja 0Baj HHAEKC MPECTaBIba 100ap OEHUMApPK 3a aKIHjcKu jJeo nmoptdonuja hoHI0BA.
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Hajone. Y OJHOCY Ha MPETXOJHO TpOMecedje, MPUHOCH Cy cMameHu on 70 Ga3Hux
noeHa 3a cepujy A2013 mo yak 212 6a3nux moena 3a cepujy A2016. Y ogHOCy Ha Kpaj
2011, npuHocH cy Takolhe CMameHH 3a OKO jellaH MPOIICHTHH MOEH Y MPOCEKY.

Ha mpumapHOM TpKUIITY AYKHUYKHX ApKaBHUX HHCTpyMEHaTa (TPe30pCKUX
3amrca W OOBE3HWIIA) y YETBPTOM TpPOMECEHjy je 3a0elexeHO CMamerme Oo0mMa
emucyja, cmuuHo ApyroM Tpomecedjy 2012. M nuckoHTHE cTome cy 3a0enexuie naa y
OJJHOCY Ha IIPETXOJHO TpOMeceyje.

VYKynHa Tp>KUIIHA BPETHOCT €MHCHja JEHOMHHOBAHUX Yy JAWHApUMa y YEeTBPTOM
TpOMecedjy je 3HOocHhIa oko 67,6 Munmujapau quHapa, y omHocy Ha 81 munmujapmy w3
NPETXOMHOI TpoMmecedja. HajBuine je eMHUTOBAaHO jeTHOTOAMIILUX WHCTPyMEHATa
(19,2 mummjapne), ocamuaectomeceunux (16,1 mmnumjapmy) u tporogumimux (9,9
MIJIHjapau). Y OBOM TpOMECEYjy MOHOBO CYy €MHUTOBAHM METOTOAUIIELH TPE30PCKH
3anucu (4,2 munujape).

anIHOC (.CI,VICKOHTHa CTOHa) eMUTOBAaHUX OUHAPCKUX APXaBHUX OYXXHUYKUX
UHCTPYyMeHaTa, N0 PO4YHOCTH

(y %)
Pok nocneha T4 2011. T12012. T2 2012. T3 2012. T4 2012.
3m 11,60% = = 12,99% 11,25%
6Mm 10,85% 10,48% 10,48% 13,49% 12,90%
12m 13,00% 12,69% 13,49% 14,59% 11,87%
18m 13,30% 13,10% 13,99% 14,97% 12,90%
24m 13,25% 13,49% 14,45% 14,45% 12,99%
36m 14,89% 14,70% 14,99% 15,99% 13,95%
60m - 14,70% 15,01% - 14,74%

M3Bop: MuHncTapcTBO hnHaHcHja u Nnpuepeae.

Tp)KVIUJHa BpeAHOCT eMUTOBAaHUX ANHAPCKUX APXaBHUX AYXHUYKUX
MHCTPYMeHaTa, Mo PO4YHOCTH
(y mnpa RSD)

Pok nocneha T4 2011. T12012. T2 2012. T3 2012. T4 2012.
3m 3,9 - - 10,66 6,69
6Mm 10,9 14,1 4,87 12,11 8,27
12m 8,9 26,3 22,99 16,21 19,20
18m 3,9 51 13,21 11,66 16,08
24m 2,1 11,9 8,59 6,68 3,29
36m 1,7 17,1 4,67 23,67 9,89
60m - 2,3 0,43 - 4,18

YKynHo 31,4 76,7 54,75 80,98 67,61

M3Bop: MuHucTapcTBo huHaHcuja 1 npuspeae.
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VYKynHa TpKHIIHA BPEIHOCT €MHCHja ITUHAPCKUX HWHCTpyMeHata y 2012. je
nzHocwia 280,1 munujapny &IuHapa, a HajBUIIE je EMHTOBAHO jEIHOTOIMIIEBHX
UHCTpyMeHaTa (84,7 Muwinjapau) v Tporoaumux (55,3 Munujapae).

VY oBOM Tpomeceyjy, MPUHOCH 0 nocricha Ha JUHAapCKe HHCTPYMEHTE 3a0eNeKuin
Cy 3HaTaH HajJ y OJHOCY Ha HUBO U3 NPETXOAHOI TpOMEcedja — y IPOCEKY OKO IBa
NpOILIeHTHA moeHa. [IpuHOCH Ha jeTHOTOAWIIBE WHCTPYMEHTE CMamEeHH CY 3a CKOpPO
TpU NPOLEHTHA II0CHA, a NMPHHOCH 3a OCTaje POYHOCTH y IPOceKy 3a oko 1,5
HPOLICHTHUX TIOCHA.

KpVIBa NpMHOCa Ha ANHapCKe pXXaBHEe OYXHUYKE UHCTPYMEHTE
(kpaj Tpomecevyja)

16,00% -
15,00% -

14,00% -+

T4 2012.

13,00% -
T3 2012.

T2 2012.

12,00% -

T12012.
11,00% -

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

M3Bop: MuHuctapcTBo uHaHcuja.

Y O0BOM TEpHOJy EMHUTOBAaHM Cy W €BPOJCHOMHHOBAHU JPXKaBHHU JYKHUYKH
WHCTPYMEHTH, Yy YKYIHOj BpemHocTH oj oko 1139 wmwunmona pauHapa, W TO
jennoroaummby (45 MuaMoHa TUHApa) ca cTonoMm on 5,75% u ocaMHaeCTOMECEYHH
(68,9 munnona aunapa) ca cromnama ox 5,85% u 5,05%.

Tpenn jauama JauHapa y OJHOCY Ha €BpO, KOjU je IOYE0 Y IPETXOIHOM
TpoMeceY]jy, HACTABIbEH je Y YETBPTOM TpoMmecedjy. Tako je BpeIHOCT JWHApa ropacia
3a 1,1% y omHOCy Ha Kpaj MPETXOAHOT TpoMecedja, JIOK je y TOCIEAO0] TOAWHH
3a0enexeHa Jienpenujanuja auaapa 3a 8,7%.

Y 4yerBprOM TpOMeEcedjy je€ JONILIO 10 YychopaBama uHbuanuje. WHAEKC
notpoimnaukux 1ena (CPl) 3abenexuo je rogumimu pact neHa o 12,9% y okrobpy,
11,9% y HoBeMOpy u 12,2% y meueMOpy, JOK Cy MECEYHE CTOIE pacTa IieHa Ouiie
2,8%, 0% u —0,4%, peCeKTHBHO.

Pegepentna kamaTHa cTona je moBehaHa y 4eTBpTOM TpoMmecedjy, Tako Ja je Ha
Kpajy aeuemOpa n3nocuia 11,25% — 75 6a3Hux moeHa BHILE y 0OJHOCY Ha Kpaj Tpeher
TpoMecedja, omHocHOo 150 6GasHux moena Bumie mopexaehu ¢ kpajem neriemOpa
nperxonHe roamHe. C pactoM pedepeHTHe KamaTHe CTOIe, IOopacTao je HUBO
KaMaTHUX CTOMa Koje (DOHIOBH OCTBapyjy Ha CpeACTBa Yy JAWMHAPUMA HA KacTOIU
padyHnMa — KoJ cBHX (JOHIOBA Y MCTOM M3HOCY (75 Oa3HMX MOEHA).
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2. ITocsioBame 100POBOLHUX MEH3UjCKUX (POHIOBA

2.1. YdyecHUIIU HA TPXKUIITY

Ha tpxxumTy moOpoBOJFHUX MEH3MjCKUX (POHIOBA, HA KPajy YETBPTOT TpoMecedja
MOCTIOBAJIO je TeT JpYyIITaBa 3a YIpaBlbakhe, KOjU YINPaBJbajy WMOBHHOM JCBET
MOOpPOBOJPHUX TMEH3UjCKUX (OHAOBA, TpH KacToAu OaHKE W 4YETHPU OaHKe
TIOCPETHUKA .

Cnuka: Y4YecHUUM Ha TPXULLTY JOBPOBOIBHNX NEH3NjCKMX (hoHA0BA

A —
HapogHa 6aHka Cp6uje
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Komucuja 3a XoB

VY nocMaTpaHoM MEepUojLy, YKYIaH Opoj 3arocieHix y IPYIITBUMA 33 YIIPaB/batbe
u3Hocuo je 152, uim 3a mect Mame Hero Ha kpajy Tpeher TpoMeceyja.

% HJIB Gamka a.1. Beorpan, Pajdajsen 6anxa a.1. Beorpan, ®onkcbanka a.1. Beorpan u Cocujere xenepan
Oanka CpOwuja a.n. beorpan.
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2.2. Heto nmoBHHA TOOPOBOJFHUX MEH3U]CKUX (POHIOBA

Heto wmoBuHa ¢oHgOBA je HaA Kpaj

] bonn J .p vy Hemo umosuna je oocmuena
4eTBpPTOT TpoMecedja n3Hocuna 16,01 munujapay 16,01 suunjapoy dunapa, Ynname
qUHapa. Y OBOM TpPOMECEYjy OCTBapeH je pacT ao’npuHoca y wemepmont
HeTo WMoBHMHE ofn 7,1%, a y omHOCY Ha WCTH

Mepuoa TPETXOAHE TroauHe pact ox 28,6%.
Hajehu yrtumaj Ha pact HETO UMOBHHE Y OBOM

mpomeceyjy cy usHocune 647,3
munuona.  Konyemmpayuja — y

’ CeKmopy je u dasme 8UCoKa.
TpOMECeY]y HUMAJId CY OCTBAPEHU IIPUHOCU OJ

ynarama. Ha mHIuBHAyanHe padyHe wiaHoBa yruaheHo je 647,3 MunnoHa quHapa, a
YKYITHE yIUIaTe YiaHOBa MO OJOMTKY HAaKHaJE NP yIutaTd u3Hocuie cy 633,1 Mmunon
muHapa. C apyre cTpaHe, WIaHOBH Cy II0 OCHOBY HCIUIATa y TOKY OBOT TpoMecedja
noBykiu 219,2 mMunuoHa AWHApa, JOK je YKyIaH M3HOC HaKHaJa KOjUu Cy JpPYIITBa
Harutatuia y oBoMm nepuoay 91,46 Munrona nuHapa.

Y menoj 2012. romguam ykymHO je yruiaheHo mompuHOca y W3HOCY ox 2,7
MUIIMjapad JUHApa, YIAHOBH Cy KpO3 HCIUIaTe MOBYKIM 751,7 MuiIMoHa OUHApa, a
HarutaheHo je 344 MuwInoHa IMHApa HaKHAJIA.

HeTo nmoBUHa y cekTopy Ha Kpajy nepuoaa
(y mnpa RSD)

2012.
T1 T2 T3 T4

2007. 2008. 20009. 2010. 2011.

3,05 4,64 7,19 9,86 12,45 13,42 14,25 14,95 16,01

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

KoHueHTpaLmja y cekTopy Ha kpajy TpoMecedja
(XepumHoan—XvpLumaHoB UHAEKC)

10.000 |
8.000 -
6.000 -
| 5.142
000 3110 2832 5754 2711 2634 2818 2862 2839 5859 ga
3523
2000 1 1% 2920 2788 5755 2681 5605 2866 2849 2826 2810
’ w L LD o fa P b b b P b F [ [
006 2007 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

TpxwuiTe 100pOBOJFHIX TIEH3UjCKUX (OHIOBA j€& U JTajbe BUCOKO KOHIICHTPUCAHO.
TpXHWIlHA KOHIEHTpAIMja y CEeKTopy® je Ha Kpajy OBOT TpoMecedja, MepeHa

® Hocmarpamo mpema yuemrhy y yKyIIHOj HETO HMOBHHH.
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Xeppunpan—XupmmMaHoBUM HHJIEKcOM, m3Hocwia 2.830 moeHa, MITO je pelaTUBHO
BHCcOKa BpenHocT. [lopex Tora, ykomuko ce ¢oHIOBH KiTacu(UKYjy IO TpylmaMa rmpemMa
BEJIMYMHU HETO MMOBHHE (OHJAA Y OJHOCY Ha BHCHMHY HETO MMOBHHE CEKTOpa, y
rpynama ,,BeIHKH U ,,CpeAH’ Hallaze ce Mo ABa (pOHAAa M OHU 3ajeTHO 3ay3uMajy
npeko 96% tpxkuiTa, 10K HajBehu Goun uma yueo ox oxo 41%, mro Takohe rosopu
Jia je TPKUIITE BUCOKO KOHLEHTPHCAHO.

Bpoj choHooBa y rpynama nogerbeHUM NnpemMa TPXKULHOM y4elwhy
(y jeavHunuama)

2012.
yuewheyHeTo .55 5008 2009, 2010, 2011
MMOBUHY (Y %) T T2 T3 T4
S (A0 3 2 2 3 2 2 2 2 2
BULLIE)
Cpegmm (5 — )
v 2 3 1 2 2 2 2 2
Masm (0 — 4,99) 4 6 5 4 5 5 5 5 5

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

2.3. CTpyKTypa UMOBHHE JOOPOBOJbHMX MEH3U]CKUX (HOHI0BA

v YCTBPTOM TpOMGC@‘ij CTPYKTYpa UMOBUHC Hajsume cpe()cmaea Yynoxucero jey

Gdon1OBa HUje 3HATHHje u3MemeHa. M name Oporcasne uncmpymenme — 69,6%.

HajBehw yneo y YKyHmHO] HWMOBUHH (hoHmOBa

) ) YV cmpanoj samymu je 22,7%
MMajy Ap’KaBHE JTYXKHUYKE XapTUj€ O] BpEIHOCTU

] ) cpedcmasa.
on 4Jak 69,6%, mana je Taj yaeo Mamu HErO y
peTxoHOM Tpomecedjy. O Tora oOBe3HuIle Tpe3opa ynHe 42,8% yKyIHe UMOBHHE,

Tpe3opcku 3anucu 21,3%, a o0Be3HuIIE cTape IeBU3HE IITeamhe 5,5%.

CTpykTypa yKynHe MMOoBMHe oHOO0Ba
(kpaj Tpomecevyja)

Akuuje
BaH A
JIMCTUHIa
0,70%

Akupje - A
TNINCTUHT
MoTtpaxuBarwa 2,19%
5,65%

O6Be3Huye CALL
5,50%

Opoyenun
nenosuntn
4,38%

HekpeTHu
0,50%

Kopnopatusre
obBesHule
1,17% O6Be3HuLEe Tpesopa

42,80%
MHocTpaHe 3

ob6BesHuue
0,00%

W3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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VYneo cpencraa no Bubemy wu3HOCHMO je 15,8%, mrTo je 3a CKOpo Jecer
OPOICHTHHUX MMOEHA BHUIIIE y TOpeleby ¢ MPETXOJHUM TpoMecedjeM. YIe0 OpOUCHUX
JISNo3UTa y yKymHO] uMoBHHH (oHIOBa je oko 4,4%, a yyemhe akuuja 2,9%. Y
HETMIOKPETHOCTH je yIIokeHo Tek 0,5% umoBuHe (OHIOBA.

VY cTpaHoj BamyTH — €BpuMMa, Ha Kpajy YETBPTOT Tpomecedja Hamazmia ce 3,71
MUIWjapAa auHapa, wim 22,7% ykynHe umoBuHe, a y aomahoj Bamytu 12,65
MIIMjapau auHapa, win 77,3% ykynHe uMoBuHe. Tokom 2012. romune yuwenthe
cpelcTaBa JCHOMWHOBAHHX Yy €BpHMa OWJio je cTabwiHO — u3Mel)y 4eTBpTHHE M
NETHHE YKYITHUX CPE/ICTaBa.

Hajsehu neo umoBune, oko 75%, H3M0XKEH je PU3HKY MPOMEHE BUCHHE KaMaTHUX
CTOIa, ITO jé M KOH3HCTCHTHO C BUCOKUM ydemrheM Iy)KHHYKHUX HHCTPyMEHaTa y
noptdonnjy donmoa. Kpeautau pusuk Takohe je KOHIEHTPUCAH Y UHBECTHIIMjaMa Yy
Jp>KaBHE Jy>KHUYKE HHCTPYMEHTE.

2.4. O6um TproBama NEH3M)CKUX (POHIOBA XapTHjama O] BPEIHOCTH

O6uM mpoMeTa JOOPOBOJHHHX IIEH3H]CKHX
p #00P ! Obum npomema ¢orndosa je 4,56

OHJIOBA Y 4€ o) oMecedjy je usHocuo 4,56
(pornoBa y ueTEpTOM TpOMECEH)Y j& M3HOCH munujapou ounapa. Hajeehu yoeo

MUIIMjapad JWHApa, IITO HPUOIMKHO OJroBapa .
uma  8ambepsamcka - npooaja

cTamy u3 npsor Tpomeceyja 2012. YV 2012. je

. xapmuja 00 pedHOCHU.
3a0enexxeH o0uM mpomera oj 13,26 Munujapau

JUHapa, HEIITO HMKE Y OAHOCY Ha MPETXOAHU IIEPHUOI.

TproBate AOGPOBOILHUX NEH3MjCKUX hoHAOBa XxapTujama on
BpeAHOCTH
(y mnpa RSD)

2012.
2008. 2009. 2010. 2011.
T1 T2 T3 T4
O6um npomeTa XoB 1,51 12,59 14,92 19,34 4,42 2,71 1,57 4,56
KynosuHa 1,07 8,12 8,12 10,6 2,95 1,69 0,93 1,50
Beorpazcka 6epsa 0,78 0,40 1,29 0,65 0,06 0,03 0,11 0,11
BaH6ep3aHcko 025 038 0.30 1.30 ; 0,06 0,01 _
Tproeawe
Aykupje opxxaBHux XoB 0,03 7,34 6,53 8,64 2,89 1,61 0,81 1,40
Mpopnaja 0,39 0,39 0,76 3,81 1,10 0,27 0,22 2,61
Beorpancka 6epaa 0,09 0,05 0,56 0,43 0,05 0,05 0,08 0,16
BaHGepaaHcko 030 034 02 338 1,05 021 014 2,45
TproBawe
Locnehe 0,05 4,08 6,05 4,94 0,37 0,75 0,42 0,44
OpHoc KynoBuHe npema
npoaaijn u gocnehy 2,42 1,82 1,47 1,21 2,02 1,66 1,44 0,49
Yyewhe y yKynHOM npomMeTy
Ha Beorpaackoj 6epan (y %) 1,20% 1,10% 7,60% 3,80% 2,10% 2,41% 167%  572%

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje n Beorpaacka 6epaa.




Hapoana 6anka CpOuje

Ha ctpanu kynoBuHe XxapTuja oJ BpeJHOCTH, HajBehu 1e0 0JHOCHO ce Ha ayKIuje
JPXKABHUX JYKHUYKHX WHCTPYMEHATA, JIOK je Mpojaja Ha BaHOEP3aHCKOM TPIKHIITY
OCTBapwWJia 3HaTaH pacT y OJHOCY Ha mperxonHa Tpomecedja 2012. rogune. Yuenihe
MoOpOBOJPHUX TEH3WjCKUX (PoHAOBa y mpomeTy Ha beorpanckoj O6ep3n y 4eTBPTOM
TpPOMeECeYjy je H3HOCHIIO OKO 5,7%.

2.5. Haknaze npyiiTaBa 3a yrpaBJbambe

3akoH 0  JO0OpPOBOJBHHM  TIEH3HjCKHM
Haxnaoe 3a ynpasemware Ouhe

OHJOBHMA U MEH3UjCKUM IUIAHOBHUMA IIPOIKCYjE
¢ ! P Y oepanuuene na 1,25% naxon wmo

MaKCHUMaJHE MPOLEHTyaIHe U3HOCE HAKHA/a Koje
Hemo UMOBUHA C8UX (PoHO08A
JpyIITBa 3a yIOpaBbalkbe MOTY Jla HaIliaTe
Py yip M . docmuene 0,75% 6pymo domahee
wiaHoBuMa (onna. Haknane apymrsa ce cactoje
npou3Bo0a.
Ol HaKHajJe MPHIMKOM YyIUIaTe JONpUHOCA H
HaKHaJe 3a ynpaBibambe (GoHmoM. HakHamga mpumukoM yriaTe He Moxe OutH Beha of
3%, a HakHama 3a ympaBibama o1 2%, JOK HaKHAJa 3a MPEHOC pauyHa MOXe OUTH

HarutaheHa caMo y BUCHHHU CTBapHHUX TPOIIKOBA IIPEHOCA.

VYcBajameM HOBOT 3aKOHa, MmoueTkoM Maja 2011. rojnHe n3MemeHe Cy U HaKHaIe
Koje apymTBa Hamahyjy, a koje he ce nmpuMemHUBaTH Kaja HETO WMOBHHA CBHX
¢donmora nocturue 0,75% Opyto nomaher npousBoxa. [IpenBuleHo je 1a MakcumaaHa
HaKHa/a 3a yrpasibame Oyne 1,25%, DOk BHCHHA HakHaJe NPHIMKOM yruiate Hehe
6UTH 3aKOHCKH orpaHmueHa. TPEHyTHO je HETO MMOBHHA HA HHUBOY 07 oko 0,49%’
O6pyTo momaher mpou3Boa.

Haknazne cy jemaH o mapamerapa Koje wiaH TpeOa Ja MMa y BUAY NPHUINKOM
u3bopa ¢oHIa, anu OBaj MapaMmerap He Tpeba MOCMaTpaTH H30JI0BaHO. Bucuna
HaKHaJIe 3aBUCH O] HHBECTHIIMOHE MOJMTUKE, OMHOCHO aKTUBHOCTH MHBECTHpama. [1o
NpaBuITy, akTUBHUjH (HOHIOBU, POHAOBH KOjU CYy HameweHHn MiahuM ocobama, koje he
ymtahvBaTH JIOIPHHOCE y IY)KEM Iepuoay M y BeheMm mNpoLeHTy MHBECTUpPATH Y
CJIOKEHMje HHCTPYMEHTe, Majy U Behe HakHaze, jep ce oj TakBuX (DOH0BA OUEKYje U
Behu npuHoc. VcroBpemeHo, onn npey3umMajy u Behu HuBo puszuka. C npyre crpase,
(GOHJ KOjU MHBECTHpPA MACHBHO U y CUTYpHHUje (DMHAHCH]jCKE MHCTpyMEHTe Tpeba Ja
UMa 1 Mame HakHaje. IHBECTUIIMOHY ONMTHKY (DOHAA (OHOCHO IUIAHUPAHO Yyilarame
cpencTaBa wiaHoBa (oHIA), OYEKMBAHU MPHHOC (OHIA ¥ HUBO PU3MKA KOju (HOH.
(omHOCHO wnaH) mpey3uMa, Kao M HakHajge Koje JApylmTBa Haruiahyjy, Tpeba
NocMaTpaTH 3ajelHO IPUIMKOM JOHOLICHa OAyKe 0 n30opy (onna.

Opn noueTka IOC/IOBama APYINTBA Cy HarulahuBajia HakHaIy 3a yopaBibame 2%,
aJIi ce OHA MPIJIMKOM yIUIaTe CMambHBala M Ha Kpajy YeTBPTOI TpoMecedja Ouia je Ha
HUBOY oA 2,15%. OmHoC 1Be HaKHA/IE MPOMEHHO CE€ OJT TTOYeTKa IMOCIOBama IPYIITaBa,

! M3Bop B/II1-a: ba3a momartaka pemyOaMdYKOr 3aBoja 3a CTaTHUCTHKY — KBapTamau OpyTo
nmoMahy mpom3Bo[ y TeKyhnM 1ieHama, HeIeCe30HUPAaHN O AITH.
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Cexmop 0006posomsHux nensujckux gondosa y Cpouju

KaJa je OMo BehM y KOpUCT HakHaje MPHIMKOM YIUIaTe, [0 JaHac, Kaga HaKHaje 3a
ynpaBibame 4nHe 0nu3y 85% ykynHo HarutaheHnx HakHaza. OBakBa IIPOMEHA OJIHOCA
JIBE HaKHaJe HacTalla je Kao Mocieanla pacTa HeTO BpeIHOCTH UMOBHHE (DOHIA U CBE
Behe oCHOBe Ha Kojy ce Haruahyjy HakHaJe 3a yIpaBJbame.

Haknaga mpuiavkoMm yroiate, Mako BHJbHBA HA TPBOM KOPAaKy, Tj. MPH YIUIATH
cpencraBa y o, Huje u Hajpehu Tpomak 3a wiana. To je Tpomak koju wiaH miaha
caMo jeIHOM, Kao BpCTy yia3He HakHajae. HakHama 3a ympaBipame ce oOpadyHaBa
CBAaKOJHEBHO Ha BPEJHOCT HETO MMOBMHE (GOHAA M AMPEKTHO je caapkaHa Yy
BPEIHOCTH WHBECTHIIMOHE jETUHUIIE, TaKO Ja oOpadyHaTa W 00jaBJheHa BPEIHOCT
WHBECTUIIMOHE jEAMHUIIC jeCTe BPEIHOCT HAKOH OAOMTKA HAKHAAE 3a YIPaBIbarbe
¢ormom. C majbMM pacToM HETO WMOBHHE, alld W jadameM KOHKYpEeHIHje u3Mehy
(doHIOBa, MOXKE CE OYEKHMBATH ITOCTEIICHO CMAbHBAhEe HAKHAJIE 32 YIIPABIbAIbE.

U3Hoc HannaheHUX HaKHaAa ApyLlUTaBa 3a ynpaBrbakbe

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
T1 T2 T3 T4
HakHaga npunukom ynnarte 43,5 56,9 54,9 59,3 57,9 15,1 16,2 14,7 14,12
HakHaga 3a ynpaBrbame 33,4 72,2 117,2 170,6 220,0 64,2 68,7 73,8 77,34

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

2.6. TpaHCaKIMOHYU TPOILIKOBU

TpaHCakIIMOHM TPOUIKOBH Cy TPOLIKOBH KOjHM HACTajy MO OCHOBY KYIIOBHHE H
npojaje XapTuja o BPEIHOCTH. Y CBajarbeM HOBOTI 3aKOHA, TPOLIKOBU HACTAIH y BE3H
C KyNOBHHOM, IMPO/JajOM W TPEHOCOM XapTHja oOJi BPEJHOCTH, W TO HaKHAJE
IEHTPAJTHOT perucTpa, Oep3aHCKe HaKHAle, IMopecke oOaBe3e M TPOIIKOBH Tekyher
OJip)kaBara HEMOKPETHOCTH Y KOje je YJIOKeHa MMOBMHA (oHIa, Harmiahyjy ce u3
uMoBHHE GoHa. OcTany TPOIIKOBH WAy Ha TEPET APYIITBA 3a ynpasibame. Hajpehum
JIEJIOM TO Cy TPOLIKOBU OpOKepa MpeKo KOjUX APYIITBA 00aBIbajy TpaHCAKIH]E.

Hajeehu yneo y TpaHCaKIIMOHUM TPOIIKOBMMA UMajy YIPaBo OpOKepCKe HaKHAJIEe
Y HaKHaJe KacToau OaHke. TpaHCAKIIMOHU TPOIIKOBH Cy Y TUPEKTHO] BE3W ca OOMMOM
TproBama JpyIITaBa 3a yIpaBbamkheé M BpcTaMa WHCTPYMEHATa KOjUMa ce Tpryje.
Hajsehe TporikoBe uMajy TpaHCakidje akiMjama Ha beorpaickoj Oep3u, IOK Cy
HajMambU TPOIIKOBU Y TPTOBHHHU TPE30PCKUM 3amucuMa. Y 4eTBPTOM TpOMeEcedjy, Of
YKYITHUX TPAaHCAKIIHOHHUX TPOIIKOBA, 74% Cy YMHWIIA TPOIIKOBHU KOj€ CHOCH JPYIITBO
3a yrpasJbame, a 26% TPOIIKOBH KOje CHOCH (QOH/I.

Kako je Ha moueTKky mociioBama JpyIIiTaBa 3a YIPaBJbalkbe OOUM TProBama OHO
pelaTMBHO BHCOK, HApO4YHMTO akiujama Ha beorpanckoj Oep3w, W TpaHCAKIIMOHU
TpOIWIKOBU cy Ownm Hajehu y Tom mepuony. C IMOYETKOM EKOHOMCKE KpH3e M
AKTUBHOCTH JIpYIITaBa Cy CMameHe, a WHBECTUIMjE YCMEpEHEe Ha CUTYpHH]jE
MHCTPYMEHTE, KOju ca coboM Hoce u Hmxke Tpomkose. Ox 2009. romuHe MOHOBO
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Hapoana 6anka CpOuje

Jojla3d 10 pacTa OBUX TPOIUKOBAa, Kao IOCIENMIA CMamema CpelcTaBa Ha
TpPaHCAaKLMOHMM padyHHMa M IIpeycMepaBama Ha Tpe3opcke 3amuce PemyOnmuke
CpbOuje m mnocreneHor noBehama TproBuHe akiujama. McTo Tako, ¢ pacToM HETO
nMOBHHE TIoBehaBajy ce M BpPeIHOCTH TpaHCakIyje (OHIOBA y aAlCOIYTHOM H3HOCY.
Kpajem 2011. roguHe 3HaTHO Cy omajiy TPaHCAKIMOHHW TPOIIKOBU. TakaB TpeHJ je
HacTaBJbeH U TOkoM 2012. rogune.

U3HoC TPAHCAKLUMOHUX TPOLUKOBaA

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

T1 T2 T3 T4
YKynHo 10,0 5,3 7,4 9,7 7,0 1,3 1,1 0,9 1,4
Bpokepcke HakHaae 4,5 2,2 3,8 4,5 2,9 0,6 0,4 0,4 0,6
2 ETCED (e 18 15 2,0 2,4 22 04 04 03 0,4
baHke
Bep3aHcke HakHage 1,6 0,8 0,4 1,1 0,8 0,1 0,0 0,1 0,1
TR HE e 1,0 06 12 15 11 02 02 02 03
perucTpa
OcTtanu TpoLLKOBU 1,1 0,2 - - - - 0,0 - -

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

WuBecTuIMOHE MOJMTHKE JTOOPOBOJBHUX MEH3MjCKUX (DOHIOBA TakBe Cy Ja Ce y
CTPYKTypH ()OHII0BA HaJa3e yriIaBHOM AYTOPOYHE Ty)KHUYKE XapTHje O] BPEIHOCTH, a
Ja je yIeo akluja pelaTMBHO HHU3aK. TakBa CTpPYKTypa yTHYe Ja W HU3HOCH
TpaHCAaKIMOHKUX TpomKoBa Oyay HuckH — oko 0,01% y ogHOCY Ha HETO MMOBUHY
(hoHmOBA HA Kpajy YETBPTOT TpoMeceydja.

2.7. Bpoj u cTpyKTypa KOpUCHHKA JOOPOBOJLHUX TTEH3U]CKUX
dboHI0Ba

Ha xpajy wuwerBpror Tpomeceuja asu
p.ng CTBpTO povecedja, y a3 Y uemepmom mpomeceujy je
akyMyJanuje Hajazwio ce ykynmHo 179.823
9 3ab6enedceno 3.271 Hosux yeogopa
kopucHuka® ca 240.369 ckiombeHHX yroropa o
10 GpoBoIsHOM meHamiCKoM (hOH o uiancmgy u 3.137 Hosux

YJIaHCTB 0 .
Yy A0op J y KOPUCHUKAL.

UctoBpemeHno, 64 xopucHuka ca 78 yroBopa o

® Ynancreo y dommy e ce Ha 1Be hase — a3y akymymanuje (eprox y kome ce yrutahyjy cpeacTsa) u
(azy nopiauera cpecTana (epHoj Kajia WiaH MOBJIAYM aKyMyJIMPaHa CPE/ICTBA).

® Bpoj kopucHEKa je 6poj 0c06a KOje Cy WIAHOBH JOGPOBOIBHOT MeH3Hjckor Gonxa (mmn oxosa). Opaj
6poj je Mamu o Opoja yroBopa 0 WIAHCTBY, C 003MPOM Ha TO Ja BEJIHMKU OpOj KOPUCHHKA MMa BHILIE O]
JjEIHOT CKJIOIJBEHOT YTOBOpA O WIAHCTBY Y HCTOM HJIH Y Pa3IMIUTHM (OHIOBUMA.

10 Bpoj yrosopa o unaHCTBY je 36up 6poja MHAMBHAYAIHEX YTOBOPA O WIAHCTBY H GpOja WIAHOBA CBHX
MEH3HUjCKUX TUIaHOBA.
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Cexmop 0006posomsHux nensujckux gondosa y Cpouju

YJIAHCTBY, KOjU c€ Haja3e y (a3u IoBJauyema CpeAcTaBa, MPHMajy MporpaMUpaHe
ucrutate. (CBM MOJalM y Ja/beM TEKCTy OBOT OJIeJbKa, OCHM aKO HHje JIpyraduje
Ha3HAYEHO, OJTHOCE CEe CaMO Ha KOPHCHHKE Y (a3u aKkyMyJiaimje.)

Y nepuonmy ox 2008. mo 2011. rogmHe pact Opoja KOpUCHHKA OHO je
HajuzpakeHuju Tokom 2009. u 2011. rogune, ¢ 6muzy 9.000, omHocHo 8.000 HOBHX
kopucHuka, mok ce y 2010. 6poj xopucHuka HesHaTHO yBehaBao. Tpena pacta
HacTaBJbeH je u TokoM 2012. roaune, kaga ce 6poj kopucHuka nosehao 3a oko 5.000.

Bpoj yroBopa 1 6poj kopucHuka
(y xvrbagama)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010.  2011.
T1 T2 T3 T4
Bpoj yrosopa 1585 2016 2157 2204 2344 2358 2369 237,1 2404
Bpoj KopUCHUKa M 1560 1652 1668 1749 1758 1762 176,77 1798

Y0eo akTUBHNX
KOPVWCHUKa Y
YKynHoOM 6pojy
(y %)™

41,1% 349% 33,6% 351% 355% 329% 31,3% 30,5%

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

VYKOmuKO y3MeMO Yy 003HUp /a je TpoleHaT aKTUBHUX KOPHUCHHUKA (y MECeIly) OKO
30% no 35% u npa ce o He Mewa on 2009. roguHe, MOXKEMO MPETIOCTABUTH [a
BehrHa THX KOpHCHUKA yruahyje monpuHoce y eH3ujcKe GOHI0BE CBaKOT Mecella.

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

- Mepvoa Bpoj kopucHuka Yneo (%)

o

=7 1 mecel 54.801 30,5%
§ E 3 meceua 62.766 34,9%
z g 6 meceLm 67.424 37,5%
§- E 12 meceumn 75.450 42,0%
= Op yunamera (1) 151.569 84,3%
Be3s cpeacraBa Ha padyHuma (2) 28.254 15,7%
YKynHo (1+2) 179.823

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

[Mpoceuan W3HOC aKyMyJTHpaHHX CPEJCTaBa MO KOPHCHUKY 3aBHUCH OJI BUCHHE
ymjara, MpuHoca Koju (OHIOBH OCTBapyjy W IyKHHE II€pHOAa aKyMyJjauuje
cpencraa. Kao mocnenuna pacra cBa Tpu (hakTopa jecTe H pacT MPOCEUYHUX CpecTaBa
Ha MHIUBHIyaTHUM padyyHUMa wiaHoBa. [Ipoceyan M3HOC aKyMyJnMpaHHX CpeicTaBa

" Homamwm o 0pojy KOpUCHHKA TOCTYIHU cy ox jyHa 2008. ronune.
12 TIponenar aKTHBHHX KOPHCHHKA IPEICTaBIba MPOCEUAH IPOLEHAT AKTHBHAX KOPHCHHKA T10 MECEIIMa
y IIEPHOJLY 32 KOjH C€ OJJHOCH.
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Ha pauyyHUMa 4JIaHOBa KOjU Cy JI0 cajia HajMarbe jeAaHnyT YIUIATHIN JOMPUHOC U3HOCH
Hemrro npeko 105.000 auHapa vy CTaIHOM j€ TopacTy.

Kopucauin no6poBospHEX TeH3MjcKuX QoHmoBa y Cpbuju Mory 6utn gomaha u
ctpaHa nuna. bpoj momahux nwuia je pumecTpyko Behu o Opoja cTpaHMX JIMIIA, JIOK je
MpoceYaH U3HOC CPeJcTaBa Ha pauyHUMa CTPaHHX JIHMIAa OKO TeT myTa Behn Hero koa
nmomahux uma.

Mpoce4yaH n3HOC aKkymMynupaHMX cpeAcTaBa Ha Kpajy nepuopa
(y xvrbapama RSD)

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

T1 T2 T3 T4

13 34,6 52,2 70,5 84,5 90,3 95,5 100,2 105,3

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

Ha xpajy gerBpTOr TpoMecedja, Opoj KOPHCHUKA KOjU Cy WIAHOBH JIBa WJIH BUIIIE
¢donnoBa usnocuo je 34.879, wiu oko 19% ykynsor 6poja.

Bpoj kopucHuka no 6pojy Bpoj kopucHuka no 6pojy
c¢oHOOBa y KOjuMa cy 4naHOBMU 3aK/by4eHUX yroBopa O YN1aHCTBY
(y jeanHunuama) (y jeanHuuama)
Bpoj dhoHaoBa Bpoj kopucHuka Bpoj yroBopa Bpoj kopucHuka
1 144.944 1 133.409
2 24.835 2 34.097
3 9.974 3 10.978
4 58 4 968
5 12 5 296
6 45
7 30
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje. W3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

CTpyKTypa KOPHCHHKA TIO MOJTy M BbUXOBUX CPEJICTaBa HUje ce€ MHOTO MTPOMEHWIIA
y OZIHOCY Ha MpeTXOAHE roauHe. BehnHa KopucHUKa Cy MyIIKapiy, KOjH y YKYITHOM
Opojy KOpHCHUKA Y4eCTBYjy ca 0oko 59%. OBaj ogHOC ce mojiako Mema. MehyTum, 3a
pasIuKy OJ MPETXOJHUX HEKOJIHMKO TpoMecedja y Kojuma je yuemthe >keHa y Opojy
HOBHMX wiaHOBa Ouo m3Han 50%, y 4eTBPTOM TpOMecedjy Taj HPOICHAT je M3HOCHO
41%.

[Ipoceuna crtapocT KOpHCHHKa JOOPOBOJBHHMX IEH3HjCKUMX (OHAOBA Ha Kpajy
YEeTBPTOT TpoMmecedja je u3Hocwiia Onm3y 44 rojuHe, a HajBUIIE KOPHCHHUKA, MPEKO
61%, crapoctu je on 30-50 rommHa. OBakBa CTPYKTypa KOPMCHHKA je CTajJHa W HE
Mewma ce o7 MnoueTka pazna ¢onpoBa. McTo Tako, NpoLEHAT KOPUCHHUKA KOjU

¥ Homamwm o MIPOCEYHOM M3HOCY aKyMyJIIPaHUX CPEACTaBa JOCTYIHH Cy ox jyHa 2008. rogume.
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Cexmop 006pososHux nensujckux gpondosa y Cpouju

UCITyHaBajy CTapOCHU YCJIOB 3a IOBJIau€Hkhe CpecTaBa (HaBpllUeHE 53 roAnHe KUBOTA
M0 CTapOM 3aKOHY) CIIMYaH je Kao y IPeTXOIHUM roanHama — oko 21%.

Pacnogena KOPUCHKKa 1 aKyMyrnumpaHux cpencrtasa 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 82 183 11.188 50.627 59.488 46.356 11.860
WM3Hoc cpeacraBa (MIH) 0,95 3,56 508,79 4.360,63 | 6.150,53 | 4.272,13 650,20
Mpoceuna cpeactea 11.639 19.465 45.476 86.132 103.391 92.159 54.823

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

2.8. Ynare JonpruHOCA, UCILJIATE CPEICTaBA U MPEHOC CPEICTaBa

Ocum y 2007. ronuuy, Kaga ce Hajsehu Opoj
N0GPOBOJEHMX TeH3MjCKUX (oHmoBa ocHuBao u Y 2012 2o0unu, ykynue yniame
Kaga Cy ymiaTe Owie HajMame, yKymHM  0onpuroca buie cy 2,7 muaujapou
JIOTIPUHOCH Cy OWIM CTaOMITHM TOKOM TOJMHA U ounapa.
KpeTaJii Cy ce Ha HUBOY of 2,2 110 2,5 Muujapau
JTuHapa roauinbe. Tokom 2012, yuiate ¢y u3Hocuiie Oko 2,7 MUJIMjapIy JUHApPA.

VY 4eTBpTOM TpOMecedjy yIjara JONPHHOCA HM3HOCHIA je OKo 647 MHIMoHa
JIMHApA.

YKynHe ynnate gonpuHoca y ooHaoBe
(y mnpa RSD)

2012.
T1 T2 T3 T4

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

1,52 2,41 2,22 2,43 2,53 0,66 0,73 0,66 0,65

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

On ykymuux ponpunoca 19,57% oxHocwiio ce Ha mHIUBUAYaIHE yruiare, 33,60%
Ha yIuiaTe MocjojaBala Koju Kao OOBE3HUIIM yIUIaTe CBOjUM 3aroclieHuMa yrutahyjy
JorpuHoce y neH3ujcku GoHm u oko 46,83% Ha ymaTe mpeko MeH3HjCKHUX IUIaHOBA.
OBaj ogHOC ce Huje MHOTO Memao ox 2008. 1o nanac.
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Haponna 6anka CpOuje

O6uM 1 CTpyKTYypa YKYNHUX ynnarta gonpuHoca
(y MnH RSD, ogHocHO y %)

800 - 3.000 1
700 -
2.500

600 -

2.000
500 -

400 - 1.500

300 +
1.000

200 +

500
100 A

T42011. T12012. T22012. T32012. T42012. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

BUWHaveuayanHe ynnate 0O6Be3HMUM ynnaTe M [leH3ujcku NnaHoBm

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

Hako mocroju moryhHoCcT M umHAMBHAyalHUX, Hajehu Opoj ymiara je mIpeko
00Be3HMKA yIUIaTa M MEH3UjCKUX TU1aHoBa. KoMIaHMje CBOjUM 3alociiecHuMa MOTy Jia
ymahyjy cpencrsa y ¢oHz, ocTBapyjyhu Tako ymresae myTeM Mopeckux ociobahama,
Y1Me TI0Ka3yjy BUCOK CTEIIeH OJITOBOPHOCTHU TpeMa 3arocieHnMa. Benrnku notenmujan
3a Jajby pacT Opoja WwiaHOBa MEH3HMjCKUX (OHI0BA YIPABO j€ y BEJIMKUM KOMITaHUjaMa
C BEJIMKUM OpojeM 3aroCiIeHHX.

Hcnmare cpencraBa HajBehnM nermom Bpiie ce
pen ! A p Y 2012. e00unu, yxynne ucniame

jenHokpatHo. C 003MpPOM Ha TO Ja IOBJAYEHE
JEAHOKP p A KopucHuyuma oune cy 7517

CpeAcTaBa BpLIE WIAHOBM KOJHU HCIYHaBajy
] ] MUTUOHA OUHAPA.

yCIIOBE, a KOjH MPUTOM HHCY IIyro y GOHAY, Ta je

U Jocajalllba aKyMyJlIMpaHa CyMa pelaTHBHO Majia, OBaKaB HA4YMH HCIUIATE je
OUeKWBaH. Y JlaJbeM IEpUOJly MOKE Ce OUeKMBaTH MoBehame yiena MporpaMUpaHuX
UCIUIaTa ¥ IPpyTruX HauMHa MOBJauekha ¢ MoBehameM ronHa akyMyJlaluje cpelicTaBa u
CyMe CpeAcTaBa Ha padyHMMa, a HApOYMTO Ca YCBAajaleM HOBOT 3aKOHA, KOjH
NPONHKCYje MAaKCUMAaJIHH U3HOC KOjH c€ MOXe MOBYhM KpO3 jeJHOKpAaTHY MCILIATY OX

30%.

YKynHe ucnnarte cpeacrtaBa Y4iaHoBuMa (bOHIJ.OBa

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
T1 T2 T3 T4
141,4 384,6 448,5 458,1 517,6 157,4 206,7 168,4 219,2

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpb6uje.
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Ucnnare cpencraBa u3 ¢ongoBa ce moBehaBajy u3 roamHe y roauHy. OBakBa
MojaBa HOpPMaJIHa je MoCIenIIa pa3Boja cucrema, jep he ce c moehameM AompuHOCA H
HETO UMOBHMHE, kao u mnoBechameM Opoja roauHa (QYHKIMOHHCAEKA CHUCTEMa
MoOpOBOJPHUX TeH3Wjckux (oHmoBa, moBehaBaTH W wuCIUTaTa MOCMAaTpPaHo y
aTiCOIyTHUM M3HOCHMA. TOKOM YeTBpPTOT TpoMecedja yIiare cy Ouie Behe o ucruiata
3a oko 428 wmwimoHa auHapa. MelyTHM, OHO INTO HE OXroBapa MPUPOAU
JOOpOBOJPHUX TEH3MjCKUX (OHAOBA jecTe Aa ce CPeACTBA YIJIaBHOM IOBIaue UM
KOPUCHHK HCITYHU YCIIOBE 32 TMOBJIAYCH:E U TPE HETO IITO je CTEKA0 YCIIOB 32 JpP)KaBHY
neH3ujy. Jeqan oj pasiora je Kpatak nepuojl yijiata u Majia akyMyJIupaHa CpeiCcTBa.

Tpanchepu npeacTaBibajy IPeHOC CpeIcTaBa V2002 codwnu,  yiynuu

u3 jenHor ¢onma y apyru. Yman ¢onma u3 6mno mpancepu  cpedemasa usmely

KOI' pa3jora MOXKe IPEHETH €0 WM CBa CBOja
p P A d ¢onoosa  usnocunu cy 12,3

cpenctBa u3 jemHor (oHma y apyru, ruahajyhm Muniona dunapa,
Opd TOME CaMO CTBapHE TPOUIKOBE IPEHOCaA.

Hajsehu tpancdepu 3abenexenu cy Tokom 2008. romune. Y apyroj momoBuau 2011.
3a0eNeKeHN CYy HWXKH TpaHCepu y OJHOCY Ha TNPOCEK NPETXOJAHUX TOIUHA H
W3HOCWIN Ccy Oko 27 MunnoHa awHapa. TpeHna je HactaBibeH m y 2012, xama cy

tparchepu mmely honmoBa H3HOCKIH 0KO 72,4 MUJIFIOHA TUHAPA.

YKynHu TpaHcdepu nusmehy doHaosa

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
T T2 T3 T4
19,5 235,1 141,5 216,1 165,9 3,6 16,4 10,3 42,1

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.
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3. 3akibyuak

VY HoBeMOpy 2012. ronuHe HaBPIIWIIO C€ HIECT TOAMHA OJ MOYETKa paja MpBOT
nmoOpoBospHOT TeHsmjckor ¢oHma y CpOuju. 3a TO Bpeme, [ellaBama y CBETCKO]
E€KOHOMH]H, CTAHhE Y 36MJbH U TIOCIIOBHH LIMJBEBH OCHUBAaUa JOOPOBOJHHUX MEH3H]CKUX
(oHIIOBa yTHIANK Cy Jla C€ CHUTYyalllja Ha TPXKHINTY YecTO Memalla y Mmorieay Opoja
neHsujckux (oHmoBa W IOpymiTaBa 3a ympaBibame. Ox apyre monosune 2008. 1o
nmoueTka 2010. roanHe, Ha TPXKUIITY je TIOCTOjajio JeBET MPYIITaBa 3a YIPaBIbamke U
neceT GoHI0BA, 0K je Ha Kpajy 2012. roguHe mocioBaio ACBET MeH3UjcKux (OHJIOBA,
YHjOM UMOBHHOM YIIPaBJba MET APYIITABA 32 yIpaBlbamke. CMameme Opoja yIecHuKa y
CUCTEMY JOOpPOBOJHHUX IEH3MjCKMX (DOHIIOBA HACTAIO je Kao IMOCIEAHIA Clajama
JpylITaBa 3a yrnpaBibambe, Crajamba (OHIOBa, Ka0 M Mpey3uMama MpaBa YIpaBJbamba
¢doHIOM 300T TOBJIAayYeHa C TPXKHUINTA JIPYIITBA KOje je OO Taaa YNpaBballo THM
¢donmom. [Topen Tora, Tpu apymITBa 3a yrpaBibame OCHOBANIA CY (POHIOBE pa3IMIUTHX
npoduiia y CMHCIY KOH3EpBAaTHBHOCTH yllararba MMOBHHE WIIM ONPEACIHEHOCTH 3a
onpeheny Bamyty kako Oum mpyxkuia MoryhHocT m300pa MOTEHIHMjaTHIM WIAHOBHMA
KOjU M4y pa3iINunTe [IHJbEBE U aQUHHUTETE.

Bpoj kopucHuKa yciayra J0OpOBOJBHHMX IIEH3UJCKUX (OHIOBA je y CTaJHOM
nopacty u Ha kpajy 2012. je m3Hocuo 179.887. [lomanu mokasyjy na ydemihe cBux
KOPUCHHKA YCIIyra MeH3ujcKuX (oHI0Ba y YKYIHOM OpOjy CTaHOBHHKA M3HOCHU OKO
2,5% v 1a je cBaKu JIECEeTH 3aroCiIeHH YiaH HeKor neHsujckor ¢ponna. Mmajyhu y suny
OBE TOJAaTKe, Ka0 M UYWICHUIYy Ja Cy JpylTBa AeduHUCcATa MHHUMAHH H3HOC
JIOTIPUHOCA HAa HUBOY KOju omoryhaBa yruiate W3HOcCa Koje He Ou Bpmmie Behwn
MpUTHCAK Ha OyUeT WiaHOBa, YMHHU C€ Jla IOCTOjU BEJIUKH IOTCeHIHMjan 3a Behe
noBehame Opoja kopucHuka. [lopen mMarepujaHOT CTama, KOje je HECYMIHBO OMTaH
(daxTop KOju je yTunao u koju he u y OynyhHOCTH MMaTH 3Ha4YajHy YJIOTY Y pasBojy
cucTema, mpolieM C KOjuM ce JpyiTBa cycpehy jecte HemoBOJbHA MHPOPMHICAHOCT
CTaHOBHHIITBA O MOCTOjamby W HAUMHY (QYHKIMOHHUCAka NeH3ujckux Gouaosa. [Topex
npeny3uMama MapKeTHHIIKAX aKTHBHOCTH PajM NpPEBa3WIaXema OBOT IpodieMa H
NpUBJIaYeha MOTEHIMjaTHUX WIAHOBA, JPYIITBA 33 YIPaBJbalkhe aHTAXKY]y (r3nuka
JHna Koja 00aBibajy MOCIIOBE MH(POPMHCAma O MOCIOBabYy NEH3MjCcKUX (OHAOBa. 3a
casia mocToju 429 nuia koja Mory o0aBJpaTH Te MOCIOBE, Tj. KojuMa je HapomHa O6anka
CpOuje u3nana 103BOJIY Ha OCHOBY IIOJIOKEHOT CTPYYHOI MCIHTAa WU 33J0BOJbABAIHA
OCTaJINX MOTPEOHUX yCIIOBa.

Hero umoBuHa QoHmOBa je oA modeTka MocioBama (HOHIOBa OWila y CTAIHOM
nopacty. Y Mociie/it-¢ TPH FOJMHE je MPOCEYHO pacia Mo cTonu o1 0ko 30% roauiime
U Ha Kpajy 2012. roguHe je W3HOCWIIA mpeko 16 Munujapmu auHapa (3a mpeko 3,5
MUIIjapu TuHapa Buiie Hero Ha kpajy 2011). [Topact uMoBHHE je OHO IPUCYTaH U Y
nepuoarMa Kaja cy eQektu (puHaHCHjcKe Kpuse Ouinn Hajuzpaxenuju. Toxom 2008. u
nouetkoM 2009. roauHe, TOAMIIKBLK NPUHOCH (OHIOBA Cy OEIEKUIM HEraTHBHE
BPEIHOCTH, ajli U y TpeHylUuMa kajaa je roaummu mnax BELEX-a moctuzao 80%,
npunoc FONDex-a ce Huje cmyctuo ucnon 12%. ®oHa0BY Cy HAa BpeMe MPUIIaro i
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CBOj€ TOCJIOBalE CUTYyallMju HA (PUHAHCHjCKOM TPIKUIITY KPO3 M3MEHY CTPYKTYype
yllararha UMOBHHE M Ha Taj HAa4YWH OTPaHWYWIN W yOmaxwnmu edexrte kpuse. Pamm
3alITUTE WMOBHHE YIaHOBA W CMambHBamka MH3JI0KEHOCTH pPHU3UIMMA, CpPEACTBa
¢oHIOBa Cy mpeycMepaBaHa y CHUTYpHHje OONMKE HMOBHHE, YTJIAaBHOM JpKaBHE
XapTHje OJ BPEAHOCTH W JIMKBHIHA CPEICTBA, JOK j€ CMabHUBAHO yJlarame y akluje
Kao pu3uvHUje QuHAHCHjcke WHCTpyMeHTe. Beh on kpaja mpBor tpomeceuja 2009.
npruHOCcH (OHIOBA Cy NOYeNH J1a OeJieske TO3UTHBHE BPeTHOCTH, Ja Ou Ha kpajy 2012.
ronuHe npuHoc FONDex-a u3nocuo 12,5%.

Ha ctpykTypy mMoBuHe GoHIOBa yTHIIANE Cy W T0jaBE€ HOBHX BPCTa XapTHja OIl
BPEIHOCTH Y Koje je Moryhe ynaratu cpeiacta GhoHJa, Kao IITO CYy TPE30PCKH 3aIUCH,
oboBesnmne Pemybmmke CpOuje ¢ myxxuM pokoBuMma nocreha, KOpHopaTHBHE
oOBe3nuie, kao u akmnuje npeayseha HUC a.n. HoBu Caxm u Aepoapom ,,Hukona
Tecna®. IlojaBa HOBUX HHCTpyMEHATA j€ 3HAa4YajHA 32 MTOCIOBAKE MEH3UjCKUX (POHIO0BA,
jep ce Ha Taj HaYMH MpoOIIMpYyjy MoryhHOCTHM 3a auBepcuUKanujy cpeacraBa H
eduKacHUje yIpaBJbambe TPKUIIHAM PUIUIIMA.

Tokom 2012. romuHe, ApymITBa Cy yHampeAwia CBOje MHTEpHE aKkTe KojuMa ce
neuHUITy OCHOBHE CMEpHHIE, y CKJIaQy C KOjUMa Ce BpIIM yjarame HMOBHHE
¢dongoBa. YHanpeheme WHBECTUIIMOHHX MOJIMTHKA, KA0 OCHOBHOT JOKYMEHTa KOjH
onpehyje ycmepeHoct ¢oHAa kKa oapeleHUM oONWIMMa WMOBHHE, OJ BEJIHUKOT je
3Ha4vaja 3a wiaHoBe (onma, Oynyhu ga UM npyka HajOUTHHje HH(POPMAIIUje O HAUUHY
Ha Koju he mHXoOBa cpeacTBa OWTH yiaraHa, TUIAHUPAHO] CTPYKTYPU MMOBUHE H, Y
CKJIay C THM, O M3JI0O)KEHOCTH UMOBHHE I10jeJUHUM BpcTama pu3nka. Ha Taj HaunH ce
wraHy oMmoryhasa fa noHece oTyKy 0 u300py (hoHMa YHje je CTPATENIKO OIpeeIhbehe
y CKJIaay C HEroBOM CKIIOHOIINY Ka Mpey3uMamy pU3HKa U C IUJbEBUMA KOje JKelH
noctihu ynaramem y MeH3ujcKu QoH/I.

Ha noverky nocioBama, HakHaJe Koje Cy ApylITBa HarwlahuBaia HUCY OACTYIIAe
0Jl MaKCMMaJIHOI M3HOCA HaKHaJa TpONUCcaHuX 3akoHOM. Melytum, ¢ moBehamem
Opoja QoHIOBa U jadameM KOHKYPEHIIHje JOULIO je IO 3HATHOT CHI)KaBamka HaKHAJIEe
npy ymiaTd, ¢ o03UpPOM Ha TO Ja HWKE HaKHaJe NpeACTaBibajy KOHKYPEHTCKY
NPEIHOCT NPWIMKOM INpHBIauemha MOTCHUUjAIHUX 4WIaHOBAa. TPEHYTHO caMo jelaH
GoHJ U ajbe MpUMEhYje MaKCUMaITHY HaKHay MpH YIUlaTH yTBpheHy 3aKoHOM, JTOK
je ko ocranux GoH0Ba HaKHAA AerHKCaHa Ha HUBOY 2,7%, omHOCHO 2,8% W3HOCA
JorpuHoca, y3 MoryhHocT W Beher CHWXEmha y 3aBUCHOCTH OJf M3HOCA YILIarte.
[Ipoceuno narmmahena HakHaza mpu ymiatd je y 2012. rogunu uszHocuna oko 2,2%
ymnahennx gonpuHoca. C mopactoM nMoBHHE (OHJIOBA, paciia je U OCHOBHIIA Ha KOjy
ce oOpauyHaBa HakHaJa 3a ylpaBjbame, a CaMMM THM M HamlaheHH W3HOC 1O TOM
OCHOBY, Tako aa je y 2012. makHaaa 3a ympaBibamkbe 4MHMIa mpeko 80% yKymHO
HarmmaheHnx HakHaga. CaMo jeqHO APYIITBO KOA jeAHOr (OHAA NPOMHUCYje HHUKH
M3HOC HAKHAJIE 33 YIPaBJbalb€ y 3aBUCHOCTH OJI M3HOCA aKyMYyJIHUpPaHUX CpPEeACTaBa U
OCTBapeHOI NPHHOCA y OJHOCY HAa TPOCEK WHIYCTpHje, MOK ocTaja ApyLITBa
Harutahyjy HakHaay 3a YIpaBJbamke Y M3HOCY o1 2%, MITO MPEACTaB/ba MaKCUMAJIHY
HaKHaJly 03BOJbEHY 3aKOHOM.
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VYcBajameM 3akoHa O JOOPOBOJPHUM TMEH3MjCKMM ()OHIOBUMA M IEH3UjCKHM
TUTAaHOBUMA, KOjH je cTynuo Ha cHary 2006. rouHe, CTBOPEH je peryJaTOPHHU OKBHP
KOojuM je omoryheHo ycrocraBibame T3B. Tpeher cryba meHsmjckor cucrema. [ler
roJiHa HAKOH Tora, y Majy 2011. rogmne, ycBojeHe Cy M3MeHe 3aKoHa, HacTaje Kao
pe3yiTaT cariiefaBama HOTpede 3a MpeBasHIaKemeM oJpeleHnx mpodiema Koju cy
YOUYeHH y JOTaJallik0j MPaKCH MOCIOBamka MEeH3MjCKMX (OHIOBA, Ka0 W MOTpede 3a
ycariamaBambeM C pEryJlaTHBOM M HajOOJbOM MpakcoM TMoOcioBama y objactu
neH3ujckux QouaoBa. HakoH ycBajama 3akoHa, a ¢ IUJBEM YCKIIahuBama C HETOBUM
W3MEHaMa, U3BpIICHE Cy U U3MeHe 14 Mo/I3aKOHCKHX aKara KojuMma ce Ommxke ypehyjy
nmojenvHe oONacTH TocioBama apymraBa W (GoHmoBa u yHampelyjy ompehenn
CYIEPBH30PCKH MPOLIECH.

VY Be3u ca u3MeHaMma 3aKoHa O TPUBPEIHUM IPYIITBHMA, APYIITBA 33 YIPABIbakhe
Oomna cy y obaBe3u J1a OpraHM3yjy CBOjy YIIpaBy Ha HAa4YWH KOjH j€ MPOMHCAH HOBUM
3aKOHOM, Tako Ja cy y Toky 2012. rogmHe cBa apymTBa npubaBmia MoTpeOHE
carmacHocti o Hapomne Oanmke CpOuje 3a m30op 4WiaHOBa ympaBe, a Takohe cy
BpILIMIA U ycKiIahiBamke CBOjHX MHTEPHHUX aKaTa C HOBOHACTAJIMM IIPOMEHaMa.

Jeman on BuOOBa TONCTHIAja pa3BOja WHAYCTPHje MOOPOBOJFHUX TMEH3HjCKUX
(OHIIOBa jecTe MOCTOjae TMOPECKUX OJIAKIIMIA, KOjUMa Ce YIUIaTe IojeuHana u
nocioiaBaia a0 onpeheHor uzHoca ocrnodahajy mrahama opesa Ha moxonak rpalhana,
OJIHOCHO JIONPUHOCA 33 00aBE3HO COLMjaTHO ocurypame. Y 2006. roauHu, Kana cy
JOOpPOBOJFHH TEH3WjCKH (OHIOBH 3aIl0¥eNIM II0CIOBAaE, BUCHHA HEONOPE3UBOT
nonpuHoca je m3Hocwia 3.000 nuHapa wW oX Taja ce, Ha OCHOBY ojuiyka Biase
Peny6nuke Cpbuje, Bpmm yckiahuBambe TOI H3HOCA C BHUCHMHOM HH(pIanuje y
nperxoaHoj roguau. Y 2012. ToAuMHM HEONOPE3UBH H3HOC JONpHHOCA je Ouo 4.647
nmuHapa, a 3a 2013. je onpehen nznHoc ox 5.214 munHapa. To mpencTaBsba JOJATHA BUJ
CTUMYJIallMje 3a MOCJIOABIE Ja je/laH IO M3/Bajarka 3a CBOjE 3aloClieHe yCMepe Ha
HITEARBY Y JOOPOBOJFHUM MEH3HjCKUM (POHI0BUMA.

Umajyhu y Buay ummenuny aa je Ha kpajy 2012. camo 10,39% 3anocnenux y
CpOuju UCTOBPEMEHO U KOPUCHHUK YCIIyra JOOPOBOJbHUX NEH3UjCKUX (OHJIOBA, NpU
gyemy cBera 3,17% mBHX pe1oBHO (Mece4yHo) yrutahyje TonpuHoce, MOXKe Ce 3aKJbyYHTH
Jia TIOCTOjW BEJIMKH IOTEHIUjall 32 JaJbh Pa3Boj JOOPOBOJEHUX MEH3HMjCKUX (HOHIOBA
Ha HameMm TpxuiuTy. McroBpemeHo, u3paxkeHa je TOTpeda 3a MOCTOjaleM H
pasBujameM mensujckux Gonosa’’, mmajyhu y Buay Hemosossan oxHoc m3mely Gpoja
3aIl0CIICHUX U TICH3UOHEPa, Ka0 M HEMOBOJbHY AeMOrpad)CKy CTPYKTYpY.

MebhyTtum, u mopex Tora mwTo je 1eo pedhopMe MEeH3UjCKOT CHUCTEMa KOjH € OAHOCH
Ha yBOleme IMeH3ujcKuX (POHII0BA 3aCHOBAHHMX HAa aKyMYJIAIMjH 3alOYeT PEeJIATHBHO
kacHO (2006/2007), kao 1 Ja Cy OKOJIHOCTH TOA KOjUMa Cy ce JOOPOBOJbHH MEH3H]CKH
(GoHIOBU pa3Bhjasii OWie HEMOBOJbHE (EKOHOMCKAa KpHW3a), JIO0 cajla Cy MOCTHTHYTH

1 Vopenna npaxca mokasyje aa je y Cpouju Hiucko yuemrhe HMOBHHE MEH3H]CKHX (OHIO0BA Y
O6pyTo nomahem npomsBony (0,45%), 1ok je y ApyruM 3emMsbama 3HATHO BUIIIE, Ka0 Ha IPUMED Y
Iosmsckoj (15%), Cnopaukoj (8,4%), Yemkoj (6,5%), Ectonmju (5,2%), Makenonuju (3,6%)
WM BHCOKOpa3BHjeHHM 3emibama momyT Xomauawje (135%), IIBajmapcke (110%), Bemnmnke
Bpuranuje (95%), Ayctpammje (93%) u CAL (70%)
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3HAYajHU Pe3yJTaTH. 3a HaCTaBaK pa3Boja y OBOj 00JacTH MOTPEOHO je UMATH y BUAY
Jla jaCHU CUTHAJIM O HEOTIXOTHOCTH IIPaBOBPEMEHE IITEAE 3a CTApOCT Koje rpahanmma
yrnyhyjy HOCHOIIM €KOHOMCKE W COLMjajHE MOJMTHKE IO3WTHBHO YTHYYy Ha AaJbu
pa3Boj MOOPOBOJHPHUX IMEH3MjCKUX (DOHIOBA, KA0 U Ja CE jadamheM HH(POPMHICAHOCTH H
eAyKaluje CTAHOBHUIITBA O MPEJHOCTHMA IITEHE 32 CTAPOCT jadya U CBECT O MOTpedH
Jla ce JaHac mpeay3My Kopamnu kKoju he o6e3beantu momatHe mpuxonae y 6yayhHOoCTH.
Y TakBHM OKOJIHOCTHMA U y3 jadame aujayiora u3Mely mocioaaBala U 3alociieHHX O
00e30ehnBamy JOJATHUX MPHUXO0/a HAKOH Kpaja paJHOT BeKa, MOTa0 O Ce OUYEeKHBaTH
yOp3aHu pa3Boj IOOPOBOJBHHUX TIEH3WjCKUX (OHIOBA, a 3aTUM W OCTBAPHUBAME
MO3UTUBHHX edekaTta Koje MeH3ujcKu (poHI0BH JOHOCE.
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Jlonarak: (pMHAHCHjCKM M3BeLUTAajH JPYLUTaBa 3a yIpPaB/bame
A00pPOBO/bHUM  TNEH3MjCKUM (POHIAOBHUMA M J00POBO/bHMX
neH3ujckux Gponaosa

1) PerynaTopau okBUp

JpymTBa 3a ympaBipambe€ BOJE IOCIOBHE KIBUTE€ W CAacTaBiba]y (DHHAHCH]jCKE
M3BEIITaje, Y CKJIagy ca 3aKOHOM KOjUM ce ypehyje pauyHOBOACTBO M pEBH3Hja H
nporucuma Haponne 6anke CpOwuje.

JpymTBo 3a ynpaBibame, 0JJBOjEHO O/ CBOjHX, BOJH IOCIIOBHE KEbUT'€ M CaCTaBJba
(MHAHCH]jCKE U3BEITaje 3a J0OOPOBOJBHE MEH3UjCKE (POHIOBE KOjUMa YIIpaBJba.

[Ipema 3akoHy O [qOOpPOBOJBPHHM TII€H3HWjCKHM (DOHAOBHMA M TIEH3H]jCKUM
TUTaHOBMMa, APYWITBO je y o0aBe3u jaa moctaBu Hapoanoj O6aniu CpOuje rouiime
(¢uHAHCHjCKE W3BENITaje 3a JpPYIITBO, y OKBHPY KOjUX OJIBOjEHO TIpUKa3yje
¢uHaHCHjcKe W3BemTaje (QOHAOBA KOjUMa yIpaBiba, Ca H3BEIITajeM EKCTEPHOT
peBu3opa a0 31. Mmapta Tekyhe roguHe 3a IPETXOAHY TOJIUHY.

(DUHAHCH]CKH U3BEIITAjN C MAIIUBEHEM PEBU30pa MOTy ce Hahm Ha cajty Hapoxne
banke CpOuje y meny Crucak JIpyITaBa 3a YIpaBJbake JIOOPOBOJLHUM IEH3U]CKUM

Sl}OHg!OBI/IMa.

Onnykama Hapopnne Ganke CpOuje peryiucana je ¢popma U caapKuHa oOpasara

(UHAHCHjCKUX W3BEIlNTaja ApymTaBa W (OHJOBA, HA OCHOBY KoOra Cy JPYIITBA Y
o0aBe3u Ja JocTaBe OMJIAaHC CTamba, OMJIAaHC ycliexa, U3BelTa] 0 TOKOBUMA FOTOBUHE,
W3BEIITaj O MPOMEHAMa Ha KalMTaly, CTATUCTUYKHM aHEKC JAPYIITBA 3a YIPaBJbaE,
Kao W OWJIaHC CTama — W3BEIITa] O HETO MMOBUHHU, OMJIAaHC yCIieXa M HM3BEIITaj O
IpoMeHaMa Ha HETO UIMOBHHH JIOOPOBOJBHOT IMEH3HjCKOT (POHA.

Ha tpxumry je 31. mememOpa 2012. roamHe MOCIOBAI0O TET JpyIITaBa 3a
yIpaBibamke U JeBET J00POBOJbHUX IEH3M]jCKUX (HPOHIOBA.

11) dUHAHCH]CKH U3BEIITAjH APYIITABa 32 YIIPaB/barbe
J10OPOBOJFHUM MEH3U]CKUM (POHIOBUMA

VkynHa OwiaHCHAa cyMma JIpylTaBa 3a YIPaBJbambe JOOPOBOJLHUM MEH3U)CKHM
donmoBuma je Ha nman 31. meumemOpa 2012. roamHe w3HOCHIA OKO 856 MHIIMOHA
JIMHapa, WIK 3a 0KO 74 MUJIMOHA Mame y ojHocy Ha 31. meuemOpa 2011. roaune, kaga
je nm3Hocuia oko 930 mumona nuHapa. CMamemhe BpeAHOCTH YKYITHE OMIaHCHE cyMe
pe3yiTaT je cMamema Opoja ApyliTaBa 3a yIpaBibambe 300r 100pOBOJbHE JIMKBHIAIIM]E
JpYLITBA 32 yNpaBJbamke JOOPOBOJLHUM INEH3UjCcKUM (poHmoM ,, Tpurias” Tokom 2012.
rojguHe. Y CTPYKTypd aKTHBE IOMUHHUPAjy OOpTHa CpeICTBa, Koja yuHEe OKO 79%
ykymnHe aktuBe (87% y 2011), ox yera je HajBUILIE CpeACTaBa YJIOKEHO Yy KPaTKOPOUHE
neno3utre u Apyre ¢uHaHcujcke miuacMane (73%). C apyre cTpaHe, BIIACHUYKH
KarnuTal YuHd 0Ko 94% ykynHe nacuse (92% y 2011).

JIMKBUAHOCT JpymITaBa 3a yIOpaB/bamkbe je BeomMa BHCOKa. Pammo Tekyhe
JMKBUIHOCTH UHIycTpHUje n3Hocu oko 20 (14 na xpajy 2011), mro 3Hauu 1a je cBaku
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JUHAp KpaTKOPOYHUX oOaBe3a MokpuBeH ca 20 nuHapa oOpTHE UMOBHHE. Puroposznu
parmo JTUKBHIHOCTH, KOjU TMOKa3yje ¢ KOJHKO JWHApa TOTOBHHE j€ TIOKPHUBEH CBaKH
JIMHAp KpaTKopo4yHux o6OaBe3a, u3Hocu 0,4 (oxo 0,5 Ha kpajy 2011). OgHoc oOpTHE
UMOBHHE U YKyIHHX o0aBe3a je oko 13 (11 na kpajy 2011), Tj. cBaku nuHap obaBe3a je
MMOKPHUBEH ca 13 nuHapa oOpTHE HMOBHHE.

MokasaTerbM NUKBUAHOCTU ApYyWTBAa 3a YynpaBrbatkbe [AOOPOBOSLHUM
neH3unjckum choHaoBUMa

2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
Pauwno Tekyhe
NWKBUAHOCTU 19,9 213 32,2 38,0 14,2 20,0
Pauwno puroposHe
NVKBUAHOCTU 11 23 1,9 2,8 0,5 0,4
OpHoc obpTHe
VUMOBVHE U YKYMHUX 15,9 13,7 17.1 24,3 113 13,8
obaBesa

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

HpymTBa 3a ymnpaBibame AyXKHa Cy Ja HHBO KamuTaja ApKe H3HaJ 3aKOHOM
IPONKUCAHOI MMUHUMYMa, KOjU M3HOCH MWJIMOH €Bpa y IUHAPCKO] MPOTUBBPEIHOCTH.
Ha HuBOY MHAYCTpH]j€, OTHOC YKYIHOT KaluTalla 1 3aKOHCKOT MUHIMYyMa je 1,42 (1,37
Ha Kpajy 2011). To 3Hauu na ApymrTBa y MpoceKy uMajy oko 42% Buiie Kanuraia o
MPONHUCAHOT MUHUMYMA.

C o003upoM Ha TO Ja je yKynaH Opoj KOpPHCHHKA JTOOPOBOJBHUX TICH3H]CKUX
dormoBa 179.823, mo jemHom KOpWCHUKY pgona3u oko 4.475 nuHapa kamuTana
npymrsa (4.906 y 2011. roguan).

VYKyInHa HETO IMOBHHA CBHX (DOH/IOBA KOjUMa yIpaBibajy ApPYyHITBa Ha Kpajy 2012.
je m3Hocwia Hemro BUme ox 16 Mwmujapau nuHapa. CBakd JAWHAD HETO MMOBHHE
¢donma nmokpuseH je ca 0,05 aunapa xanutana apymrsa (0,07 y 2011). Bpennoct oBor
pamma ce Takohe cmamyje, Oynyhu nma HeTro WMOBHMHA CBHX (POHIOBa KOHCTAaHTHO
pacre.

MNMokasaTerbu kanuTana gpyLiTaBa 3a ynpaBibakbe J0OPOBOSbHUM MEeH3UjCKUM
¢oHgoBMMa

2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
Pauuo ykynHor kanutana 1,27 1,28 1,25 1,71 1,37 1,42
Kanutan no 6pojy kop1cHuKa - 6.532 6.517 6.474 4.906 4.475
PEILTID FENDENE (1 SO 0,23 0,22 0,15 0,11 0,07 0,05

HETO MMOBUHE

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

VY 2012. roguHu IpylTBa 3a YHpaBjbame Cy HAacTaBWia Ja OCTBapyjy IOOMT.
Vkynan mo0Outak cBux apymrsa y 2012. je U3HOCHO HEHITO BuIlle 01 95 MuinoHa
muHapa (11 mumnona y 2011). Yetupu apymrsa je y 2012. mocioBaiio mo3UTUBHO, TOK
j€ jemHO IPYIITBO OCTBApWJIO HETATWBaH pe3ynTar. MehyTtum, ocTBapeHH pesynrar
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JPYIITBA HE YTHYE Ha IMOBHHY WIaHOBA (OH/IA, jep je IMOBHHA IPYINTBA OJABOjEHA O]
uMoOBHHE (HOH/IA.

VY 2012. ppymTBa Ccy, Ha HUBOY WHAYCTpPHj€, OCTBapHiia JOOMTAK O] YIpaBJbamba
¢dongoBuma. [Ipuxone o OCHOBHE AENATHOCTH APYIITBA YWHE MPUXOIM OF HAKHAAA
IpY yIUIaTH JONPHHOCA M IPUXOAW O HAKHAIA 3a yNpaBibame (HOHIOM, KOjU Cy Y
2012. w3nocwiu 342 mumuoHa nuHapa (278 munvona auaapa y 2011). OHu ynHE 0KO
74,6% cBuX mpuxona Koje ApywTBa ocTBapyjy (65,5% y 2011). YKynHH TpOLIKOBH
JpYILITBa KOjU C€ OIHOCE Ha yIpaBJbamke (OHAOBUMA (TPOLIKOBH Y BE3H Ca YylarambeM
UMOBUHE (OHIOBA, TPOLIKOBM MAapKETHMHra, TPOIUKOBH YCIyra KacTogu OaHKe,
TPOIIKOBU TIOCPEAHUWKA W JAPYTH TPOIIKOBH YIpaBibamba QoHmoBuma) y 2012. cy
n3Hocwin oko 30 MwiIMOHA OUHApa, Tako Ja je OcTBapeHa AOOWT OA YIpaBibarba
doumoBUMa y U3HOCY 01 0KO 312 MuinoHa auHapa (246 munrona auHapa y 2011).

Y CcTpyKTypu mpuxoja, MOCie MPUXOAa O]l HaKHA/Ja, 3HAYAjHO ydemhe WMajy
¢uHaHCHjCKH TIpUXoaH, Koju cy y 2012. m3nocwim oko 109 mmnmona aumnapa (133
MuIuoHa nquHapa y 2011).

VY crpykrypu pacxona HajBehm yaeo MMajy TPOIIKOBH 3apaja, KOju U3HOCE OKO
201 munmon aumnapa (190 munmmona amnapa y 2011), u TpomkoBu amopTu3almje,
pe3epBucama, yCIIyra U APYTd MMOCIOBHHU PacXxo/u, Koju n3Hoce 108 Muimona auHapa
(126 munmona quHapa y 2011).

ITpoceuna meceuHa OpyTo 3apaja 3aIlOCICHHX y APYIITBHMA 3a yNpaBJbame, Ha
HUBOY CEKTOpPa, U3HOCH OKO 143.590 muuapa (129.294 y 2011).

JpyiTea 3a ynpasibame ¢y y 2012. octBapwin yKynasn npuHoc Ha kanurai (ROE)
y m3Hocy 11,5% (1,2% y 2011) u npunoc Ha ykynHa ynaramwa (ROA) y usHocy of
10,7% (1,1% y 2011). Taxohe, ocTBapeH MpodUT MO KOPHUCHUKY U JOIPHUHOCY MMa
TEHJICHIIM]Y pacTa y OJIHOCY Ha MPETXOHE TOINHE.

Mokasatersu npocdmTabunHoCcTK ApyLluTaBa 3a ynpasrbakbe 406POBOIfbLHUM
neHsujckum cpoHaOBMMA

2007. 2008. 2000. 2010. 2011. 2012.
ROE 51,7%  -295%  -157% -3,3% 1,2% 11,5%
ROA 487%  -27.6%  -14,8% -3,2% 1,1% 10,7%
et afg) fibunsiz) Lo - 16262  -994,4 215,6 65,3 530,1
KOPMCHUKY

Meieiplins afg) fibunsiz) o -0,16 -0,10 -0,07 -0,01 0,00 0,04
JonpuHocy

Pauuo npuxoga og HakHaga u

YKYMHIX Mpuxosa 50,8% 50,7% 53,6% 62,2% 65,5% 74,6%

M3Bop: HapoagHa 6aHka Cpbuje.

TpomkoBr MapKeTWHTa UMajy 3Ha4yajaH yTWIa] Ha noBehame Opoja KOpHUCHHKA
¢ongoBa M m3HOC ymaheHux ponpuHoca. C TUM y BE3H, PalMO MAPKETHHIIKUX
TpOIIKOBa U Opoja HoBUX KopucHUKa y 2012. rogunun nzHocu 2.001, mTo 3HauM na cy
3a CBakor HOBOI KOPHCHHMKa JApymTBa y mnpoceky ynoxwia 2.001 paunap y
MapKeTUHIIKE AaKTUBHOCTH. Pamnmo MapKeTHHIIKMX TPOIIKOBA U JIONIPUHOCA
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ymiahenux TokoM 2012. rogune m3nocu 0,004, mTo 3Haum aa je 3a cBakux 1.000
JUHApa JONPUHOCA IPYIITBO YIOKHIO YETHPH JHHAPA Y MAPKETHHIIIKE aKTHBHOCTH.

MNoka3aTerbu MapKeTUHLLKUX aKTUBHOCTM ApYyLUTaBa 3a ynpaBrbake
AOGPOBOSLHMM NEH3UjCKkMM PhoHOAOBMMA

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

Pauno MapKeTUHLLKMX TpOoLLKOBa U

. - - 2.115 6.711 1.526 2.001
6poja HOBMX KOPUCHUKA

Pauvo MapKeTUHLLKNX TPOLLKOBa U

0,058 0,022 0,008 0,003 0,005 0,004
[JonpuHoca y ToMm nepuoay

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

1il) ®duHAHCH]CKYU M3BEIITajH TOOPOBOJHHUX MEH3UjCKUX (poHIOBA

Vxynna umoBuHa (onmoBa je Ha maH 31. mememOpa 2012. usHocmina 16,4
MUIHjapae auHapa, a Ha kpajy 2011. romuue 12,5 munujapau auHapa, Te je y TOKY
2012. ykynHa uMoBuHa ¢oHmoBa yeehana 31%. Y cTpykTypu yKylHE MMOBUHE U
Jajbe JOMHUHMpPAjy Ip’KaBHE XapTHje O BPEOHOCTH, Koje unHe oko 70% yKymHe
umoBuHe (onnoa (75% Ha kpajy 2011).

Ob6aBe3e 100pOBOJEHUX TMEH3M]CKUX (OHIOBA 00yXBaTajy 00aBe3e mpema JpyITBY
3a ympaBJbame, o0aBe3e M0 OCHOBY WIAHCTBAa M JApyre oOaBese W3 IocioBama. Ha
kpajy 2012. obaBe3ze n0OpOBOJBHHMX MEH3MjCKHX (DOHIOBA HM3HOCHIE Cy OKOo 354
MUJIHOHA JWHApa, 3a pa3iuky on kpaja 2011, kaga cy m3HOcwie 41 MUIMOH AWHApA.
Ha 3natHo moBehame BpemHOCTH 0OaBe3a ()OHOBa HAjBUIIE j€ YTUIAIO TPEHYTHO
noBehame 00aBe3a 3a HecallIupaHe XapTHje 0J1 BPEIHOCTH.

Hero nmoBuHa 100poBOJEHUX MEeH3HjCKHUX (HOHIOBA je Ha AaH 31. nerembpa 2012.
W3HOCWIIA OKO 16 Muiujapau awHapa, wWid 3a oko 29% Buine y oaHocy Ha 31.
nenemoOpa 2011. romune (Ha kpajy 2011. roguHe HETO MMOBHHA JOOPOBOJHHUX
neH3ujckux (OHI0BA je u3HocuiIa oko 12,4 munujapae auHapa). Ha noeehame HeTo
UMOBHHE J00POBOJBHUX IEH3MjCKUX (POHIOBA HAjBHIIE Cy YTHIAJEC HETO YIUIaTe
nponpuHoca (1,9 Munujapau auHapa), Koje YrilaBHOM MOTHYY OJf YIUIaTa IOoCiIojaBala
(75% yxynHux ymiaTa), Kao ¥ ocTBapeHa 100Ut TokoM 2012. roaune (1,7 Mmunujapau
JIUHApa).

CTone pacTta MMOBUHE CeKTopa JOOGPOBOSLHMX NEeH3Uujcknx hoHaoBa
2007. 2008.  2009. 2010. 2011. 2012

Crona pacTta ykyrnHe UMOBUHE 1250% 53% 55% 37% 26% 31%

CTtona pacTta HeTO UMOBUHE 1248% 52% 55% 37% 26% 29%
M3Bop: HapoagHa 6aHka Cpbuje.

On ykymHOT HM3HOCa MMOBHHE, OKO 67% ce OJHOCM Ha MMOBHMHY JiBa HajBeha
¢doH/a, TOK Yak et GOHI0BA UMA]y YAEO Y HETO IMOBHHHU CEKTOpa Mambu o1 2%.
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Yyewhe go6poBOSbHMX MNEH3MCKMX POHAOBA Y HETO MMOBUHU CEKTOopa
(cTarwe Ha gaH 31.12.2012)

Societe Generale
EkBunnGpuo
0,9%

Societe Generale
Tpurnas LWreawa
0,5% 1,1%

AAOP-TapaHT OunHap
0%

',"‘ DOOOP-TapaHT

| 17,8%

\
\,

Delta Generali Index -
1,4%

Tokom 2012. roguHe cBuUX JeBeT (OHAOBA je OCTBAPWIIO MO3UTUBHE pe3yJiTaTe,
Tako J1a je YKyIHa OCTBapeHa NOOWT Ha HHMBOY CeKTopa W3Hocwia 1,7 Munmjapau
JMHapa, MTo je nmoBehame ocTBapeHe noouTH 3a 165% y omHOCY Ha TOOUT OCTBapeHY
tokoM 2011. rogune (633 MuIMOHA TUHAPA).

VYxynHu octBapenu npuxoau y 2012. cy wzHocwim 4,5 munujapau nuHapa (3,0
mummjapau 'y 2011). Hajpehu neo mpuxoma motumde on yckiahuBama BpeTHOCTH
XapTHja O BPEIHOCTH Koje ce Hayasze y noprdosujuma doumosa (2,7 Munujapau
JMHapa), NO3WTHBHHUX KypcHHX pazimmka (0,9 mMunmjapam QuHapa) W MpuUxoga O
kamara (0,7 Munjapau 1uHapa).

Pacxonu donmosa y 2012. roaunu u3HOCWIM cy 2,8 muiaujapau auHapa (2,4
munyjapae avHapa y 2011). YV crpykrypu pacxoxa Hajsehu yaeo nmajy ryounu ox
yckinahuBama BpeAHOCTH xapTHja oj BpeaHocTH (1,7 Munujapau nuHapa), HeraTUBHE
KypcHe pasnmuke (0,7 MuiIMjapau AWHApa) W TPOIIKOBH HakHana apymtBuMa (0,3
MUJIHjape JUHAPA).

OmHoc nobutka u ykymHe umoBuHe y 2012. je m3nocuo 11,6% (5,6% y 2011.
TOJMHHU), IITO 3Ha4M 1a (HOHOOBH y mpoceky octBapyjy 0,116 aunapa noOutu Ha
JIMHAP MMOBHHE KOjOM yrpaBibajy. OHOC TOOUTKA ¥ HETO UMOBHHE Yy HCTOM TIEPUOTY
usnocu 11,8% (5,7% y 2011).

MNMokasaTerbu npoduTabunHocT NnocrnoBawa poHaoBa
2007. 2008.  2009. 2010. 2011. 2012.

Crtona gobuTka 1 yKynHe MMoBUHE 31% -6.3% 13.9% 7.4% 56% 11,6%
CTtona gobutka 1 HETO UMOBUHE 31%  -6,3% 14,0% 7.4% 57% 11,8%

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.
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Iv) [Ipuno3u

duHAHCHjCKM W3BEINTAjU APYIITaBa 3a YNpPaBbamke JTOOPOBOJBHUM MEH3U]CKHM
(dhongoBuMa

[pusor 1. bunanc cTama apyinrasa 3a yrpasibame Ha 1aH 3 1. neremopa 2012.
[pusor 2. bunanc ycrexa Apymrasa 3a yrpasibame 3a 2012.

[pusor 3. M3BemmTaj 0 HOBYaHUM TOKOBHMa 3a 2012.

duHaHCH]jCKY U3BEIITAjH JOOPOBOJHHUX MEH3HMjCKUX (DOHI0BA

[Ipumor 4. bumanc crtama AOOPOBOJAHHX TeH3WjCKUX (oHmoBa Ha maH 31.
neremOpa 2012.

[Ipuror 5. bunanc ycnexa 100poBOJBHIX MEH3HjCKUX (oHIOBa 32 2012.

[punor 6. M3BemTaj o mpoMeHamMa Ha HETO UMOBUHH 3a 2012.
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[Tpuror 1. bunanc crama ApymiTaBa 3a ynpaBibamkbe J0OOPOBOJFHUM MeH3UjCKuM (hoHmoBMMA Ha naH 31. genem6Opa 2012.

BunaHc cTawa gpyliTaBa 3a ynpaBibake 4OOPOBOSLHUM NeH3ujckum cpoHaAoBMMa Ha AaH 31. geuembpa 2012.
(y xvrbapama avHapa)

AKTUBA HyHas Delta Generali OOOP-TapaHT Raiffeisen Future Societe Generale CekTop
CranHa cpeactsa 44.086 25.975 107.996 1.002 2.116 181.175
HemaTtepujanHa ynarara 995 80 5.482 42 1.396 7.995
HekpeTHuHe 1 onpema 7.763 1.819 3.622 178 720 14.102

MHBeCTMLOHE HEKpeTHNHE
[yropoyHe XoB koje ce apxxe go gocneha 35.328 24.057 98.702 158.087
XoB pacnonoxuse 3a npoaajy

D,yropquM 0enosnTtn n apyru (bl/lHaHCVIjCKVI nnacMaHu

OpanoxeHa nopecka cpeactsa 19 190 782 991
CranHa cpegctBa HamereHa npogaju

O6pTHa cpeacTea 146.002 202.640 42.696 159.319 123.996 674.653
3anuxe 634 634
MoTpaxuBarba 3a BuLe nnaheH nopes Ha 4oouT 380 380
[pyra notpaxueara n ABP 15.844 10.015 5.801 3.717 1.982 37.359
KpaTkopo4yHu Aeo AyropoYHUX OMHAHCKjCKUX MracMaHa 117.974 117.974
KpaTkopoyHu 4eno3nTu u apyrn oMHaHCKjCK1 nracMaHu 108.595 10.000 7.000 155.602 118.000 399.197
KpaTtkopoyHe XoB koje ce apxxe go gocneha 18.710 59.664 26.144 104.518
XoB pacnonoxvse 3a npoaajy 1 1
XoB no nowteHoj BpeaHoCTM Kpo3 bunaHc ycnexa 662 662
[OTOBMHa 1 rOTOBUHCKM EKBUBANEHTH 1.176 4.987 3.751 4.014 13.928
YKynHa aktuea 190.088 228.615 150.692 160.321 126.112 855.828
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BunaHc cTawa gpywiTaBa 3a ynpaBibakbe 4OOPOBOSLHUM NeH3ujckum cpoHaoBMMa Ha AaH 31. geuemb6pa 2012. — HacTaBak

(y xvrbapama avHapa)

OyHaB Delta Generali OOOP-TapaHT Raiffeisen Future Societe Generale CexTop
MACUBA
OCHOBHM KanuTan 116.742 135.000 138.691 143.200 197.410 731.043
Emucuona npemuja 2 2
3akoHcke, cTaTyTapHe U CrnMvHe pe3epse 18 31.209 3 31.230
PeBanopusauvoHe pesepse
HepeanunaoBaHu [obuum no ocHoBy XoB
Hepeanu3oBaHu rybuum no ocHoBy XoB
HepacnopeheHa pobut 54.626 46.693 7.776 11.307 120.402
HenokpuBeHu rybutak 78.040 78.040
ConcTBeHe akuuje
YKynHu kanuTan 171.386 212.902 146.467 154.512 119.370 804.637
ObaBese
[yropo4yHe ob6aBe3se 6.687 4.373 2.926 2.834 647 17.467
[yropoyHa pesepBucara 6.687 4.373 2.926 2.834 633 17.453
[yropoyHe ob6aBe3e npemMa NoBe3aHUM nuumma
ObaBe3e No 0CHOBY Ayropo4HMx XoB
[lyropoyHu kpeamTun
[yropoyHe o6aBe3e No OCHOBY 3akoHa
[pyre nyropoyHe cduHaHcujcke obaBese
OpnoxeHe nopecke obaBese 14 14
KpaTtkopoyHe obaBe3se 12.015 11.340 1.299 2.975 6.095 33.724
KpaTtkopoyHe cuHaHcujcke obaBese 1 1
ObaBese 13 nocnosara 1 MNBP 1.999 2.216 1.299 2.948 4.289 12.751
ObGaBe3e No 0CHOBY 3apaja W HakHada 3apaja 10.015 8.315 1.806 20.136
ObaBese 3a CTarnHa cpeAcTBa HamereHa npoaaju
ObaBe3e no ocHoBY Tekyher nopesa Ha JoouT 809 27 836
YkynHe obaBese 18.702 15.713 4.225 5.809 6.742 51.191
YKynHa nacusa 190.088 228.615 150.692 160.321 126.112 855.828

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuije.
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[Tpunor 2. bunanc ycnexa ApymniTaBa 3a yrpaBibambe J0OPOBOJBHUM MEH3UjCKUM (poHmoBuMa 3a 2012,

BunaHc ycnexa gpywTaBa 3a ynpaBibatbe JOOPOBOSLHUM NeH3njckum poHaoBuma 3a 2012.

(y xvrbapama avHapa)

Raiffeisen

Societe

OyHaB Delta Generali OOOP-IapaHT Future Generale CexTop
[Mpuxoan og HakHaga npw ynnatu gonpuHoca 21.736 16.082 11.344 8.310 2.277 59.749
Mpuxoan HakHagda 3a ynpaerbake oHaoBNMA 117.499 75.109 52.466 32.126 4.925 282.125
[Hpyrv npuxoamn of ynpaerbaka hoHaoBnma
TpoOLLKOBM y BE3N Ca ynarakem MMOBUHE (DOHA0BA 1.092 2.152 339 254 593 4.430
TpoOLLKOBM MapKeTuHra 629 4.244 2.211 580 2.249 9.913
TpoLukoBM ycnyra kactoam 6aHke 4.570 3.217 2.201 1.120 392 11.500
TpoLLKOBY NOCpeaHNKa 77 8 285 1.843 2.213
TPOLUKOBM MHBECTULIMOHOT UCTPaXmBaHa
[pyrv pacxoam ynpasrbarwa hoHA0BMMA 952 1.091 2.043
Lobut/rybuTak o ynpaBrbata hoHO0BMMA 131.915 80.487 59.051 38.197 2.125 311.775
[pyrn nocnoBHM Npuxoam 877 37 9 2.385 142 3450
HeTto nobuum op npogaje mHaHcWjcknx nnacmaHa 387 274 661
HeTo ry6uum og npopaje dpvHaHCUjckux nnacMmaHa
;gg;‘;f:” sapana, HakHaja sapana v Apyr nvsHn 75.127 41.769 25.942 30.181 28.396 201.415
IEE;K;HB:‘:/;?(ETAVSGHM]G, pesepsucatsa, ycnyra u opyru 36.399 10.918 29.033 16.922 14.234 107.506
PuHaHCKjCKM NpUxoamn 25.812 25.355 28.385 13.542 16.353 109.447
dPurHaHcKHjcKn pacxoam 5.300 1.066 12.154 112 53 18.685
Mpuxoan og ycknahusawa BpeAHOCTN UMOBUHE 2.661 2.661
Pacxoau op ycknahvBarba BpeAHOCTY MMOBUHE
[o6ut/rybuTtak us pegoBHOr NOCroBaka nNpe onopesvsama 42.165 52.126 20.316 9.844 -24.063 100.388
[obut nocnosaka Koje ce obycTaBrba
['ybutak nocnosama koje ce obycTaBrba
Sl 7 =
l'ybutak of cMarEeH-a OAJOKEHNX NOPECKUX CPEACTaBa U
noeehaa oAnoXeHNx nopeckux obasesa
Mopes Ha pobut 5.440 27 5.467
[obut/ry6utak 42.165 46.693 20.351 10.014 -23.891 95.332

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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[Tpusor 3. U3BemiTaj 0 TOKOBUMa TOTOBHHE APYIITABa 32 YIIPaBIbakhe JOOPOBOJFHUM MEH3UjCKUM (oHI0BUMA 32 2012,

U3BewTaj 0 TOKOBMMa roTOBMHE ApYyLITaBa 3a ynpaBibatbe JO0OPOBOSLHUM NeH3njckum poHaoBuma 3a 2012.
(y xvrbapama avHapa)

HyHas Delta Generali OOOP-TapaHT Rai:iiitsuerg Gisg::z CexTtop
HoBYaHM TOK 13 NOCMOBHMX aKTUBHOCTY 25.377 -16.715 6.324 -5.977 -35.865 -26.856
[pynuB roToBUHE M3 NOCTOBHUX aKTUBHOCTM 137.725 92.785 62.884 40.516 9.708 343.618
OanuB roToBMHE N3 MOCMOBHUX aKTUBHOCTU 112.348 109.500 56.560 46.493 45.573 370.474
HoBuYaHu TOK 13 aKTUBHOCTU MHBECTUPaHA -32.439 10.986 29.107 5.977 38.338 51.969
[pynuB roToBUMHE U3 aKTUBHOCTU MHBECTUPaHA 104.979 244.220 112.653 59.177 248.938 769.967
OAnvB roToBMHE M3 aKTUBHOCTM MHBECTMPaH-a 137.418 233.234 83.546 53.200 210.600 717.998
HoByaHu TOK 13 akTMBHOCTU hUHAHCHpaHa -34.984 -34.984
[MpunnB roToBMHE U3 aKTUBHOCTU (DMHAHCUPaHa 0
OanvB roToBMHE M3 aKTUBHOCTM hMHaHCUpaHa 34.984 34.984
HeTto nosehawe/cMameH-e roToBrMHE -7.062 -5.729 447 2.473 -9.871
Cratse roToBUHe Ha NoYeTKy nepuoga 8.291 10.589 2.777 1.541 23.198
[Mo3nTnBHE KypcHe pasnuke 15 135 1.448 1.598
HeratuBHe KypcHe pasnuke 68 8 921 997
Crarbe rotoBvHe Ha kpajy nepuoga 1.176 4.987 3.751 4.014 13.928

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.
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Cexmop 000posowHUX neH3ujckux gonoosa y Cpouju

[Tpuior 4. bunanc crama 70OpOBOJFHUX MEeH3HjcKUX (hoHI0Ba Ha naH 31. genemOpa 2012.

BunaHc cTtaka fo06pOBOSLHMX NEH3Mnjcknx ooHaoBa Ha AaH 31. aeuem6pa 2012,

(y xvrbagama gvHapa)

Delta _ Delta _ [00P- OAOP- Raiffeisen Societe Societe
MMOBWHA OyHaBs Gene_rall Generali FapaHT [apaHT Tpurnas Future Generale Generale CexTop
Basic Index OvHap LWTegxa EkBunubpuo
loToBUHa 1.241.602  1.053.200 10.194 4.861 710 27.573 243.447 4.657 3.235 2.589.479
MoTpaxuBarba of ApyLUTBaA 3a ynpaBrbake (PoHA0M 39 781 62 16 3 3 31 29 964
[pyra noTpaxuBara 185.408 696.585 40.939 1.251 5 66 439 7 924.700
ﬁgf%;ﬂ::f%‘;ﬂ:‘;‘(’a‘ (PUHBHCHICKUX MHCTUTYLM]A, APKABA M 4 561 079 2.386.522 224579  2.562.396 1.765 49.125 1353325  165.165 121576  11.425.532
[yxHnyke xapTuje o4 BpeOQHOCTM NPYBPEAHNX ApyLUTaBa 52.969 47.060 52.969 152.998
[eno3nTtHe notBpae
OTBOpPEHM NHBECTULIMOHN (DOHA0BU 1 1
Axupje 370.978 86.696 4.743 3.013 8.518 473.948
[HenoanTtn kop H6aHaka 205.732 62.328 221.906 4.183 207.386 8.282 6.464 716.281
HenokpeTHocTn 81.651 81.651
YKynHa uMoBuHa 6.699.458  4.333.172 275.774  2.848.143 2.480 80.950 1.807.613 178.135 139.829  16.365.554
OBABESE
ObaBe3e npema ApyLITBMMA 3a ynpaBibake PoHA0M 12.667 7.966 477 5.340 2 149 3.192 452 341 30.586
[pyre obaBese 13 nocrnosara 273.382 45.699 628 814 320.523
ObGaBese No OCHOBY YnaHCTBa 3.100 11 12 3.123
YKynHe obaBese 12.667 284.448 46.187 5.968 2 149 3.204 452 1.155 354.232
HETO MMOBWHA
Heto ynnate 5.025.608 3.136.946 177.596 2.450.480 2.211 62.907 1.401.254 152.819 119.788  12.529.609
[obut Tekyhe roamHe 757.181 427.987 22.058 265.323 222 7.265 166.912 15.774 13.093 1.675.815
[obuT paHujux rogmHa 1.001.687 562.218 35.046 134.041 45 10.629 236.243 9.090 5.793 1.994.792
l'y6utak Tekyhe roamHe
l'y6utak paHujux roguHa 97.685 78.427 5.113 7.669 188.894
HeTo nMoBMHa pacnonoxwuBsa 3a neH3unje 6.686.791  4.048.724 229.587  2.842.175 2.478 80.801  1.804.409 177.683 138.674 16.011.322

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

33



Hapopna 6anka CpOuje

[Tpunor 5. bunanc ycnexa 106poBoJpHUX NEeH3HjCKUX GoHmoBa 3a 2012.

BunaHc ycnexa no6poBoSLHUX NeH3ujckux cooHaoBa 3a 2012.

(y xvrbapama avHapa)

OyHaB Ggr?ggli Ggr?:etfali Efpaﬁ; Eeﬂ)?:T Tpurnas R'a:dtf;fteui rseen Gseoncc;;?e (SSeOnC:ztaTe CexTtop
Basic Index OvHap LWregwa  EkBunubpuro

g‘(’)%%”;:” MPOAaJe XOB V1 1] OTBOPEHNX MHBECTULWOHYIX 49.671 32.560 155 37.481 1.448 271 320 106 122.012
Bffx;:;q npogaje XoB 1 1j 0TBOPEHNX UHBECTULIMOHNX 142 27 25286 1293 264 160 53 27 295
ﬁﬁgg‘%ﬁﬂoﬁcﬁf‘;:::;i PR R SO ) U O el 1.755.962  312.885 20.751  522.109 178 2.268 73.275 12.829 16.936  2.717.193
;ﬁg:ﬂ:‘wﬁg’ﬁxagg3;:::"6”””” XOB W uj OTBOPEHUX 1.065.391  285.974 16.691  340.544 1.900 8.043 8.813 12.698  1.740.054
[Mo3nTuBHe KypcHe pasnuke 110.690 380.176 80.914 292.644 9.829 26.136 11.826 6.023 918.238
HeratuBHe KypcHe pasnuke 45.149 311.636 67.055 250.890 7.974 27.067 9.966 5.157 724.894
[obuum op npoaaje HEMOKPETHOCTK
['yéuum og npopaje HEMOKPETHOCTK
[o6uum op ycknahuBarwa BpeAHOCTU HEMOKPETHOCTM 34.584 34.584
'y6uum og ycknahuBara BpeQHOCTU HEMOKPETHOCTM 35.893 35.893
[Mpuxoan og kamaTta 58.472 369.135 7.936 80.703 44 6.392 134.673 12.586 10.062 680.003
[Mpuxoan og avBuaeHau 12.834 2.435 1685 31 156 108 17.249
Mpuxoau op 3akyna
Opyrv npuxogm 1 15 2 18
TpOLUKOBM HaKHafa ApYLUTBY 3a ynpaBrbake hOHA0M 117.499 71.285 3.824 52.388 1.516 32.126 2.763 2.162 283.563
Igcgggznmg;esm C KyMOBWHOM, NMPOAAjOM M MPEHOCOM XapTuja 479 282 128 187 29 99 83 70 1.350
TpoLukoBmM Tekyher ogpxaBara HEMoKPeTHOCTH
[Opyru pacxoamn 480 19 2 2 503
Ho6ut/rybutak 757.181 427.987 22.058 265.323 222 7.265 166.912 15.774 13.093 1.675.815

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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Cexmop 006pososHUX nensujckux gponoosa y Cpouju

[Tpunor 6. U3BemTaj 0 mpoMeHaMa Ha HETO UMOBUHHU 3a 2012.

M3BewTaj o npomeHama Ha HETO MMOBUHMU 3a 2012.

(y xvrbapama avHapa)

OyHaB GEr?Iet_?ali Ggr?:etfali Efpgs; 'EfpaET Tpurnas R;a:i:‘]ftiifeen GSeOnC:zt:I}e geoncé?;?e CekTop
Basic Index OunHap Ltegtsa ExBununbpuo

HeTo nmoBwuHa Ha fgaH 1. jaHyapa 5.174.716  3.139.339 161.070 2.317.584 1.766 70.936  1.402.755 103.270 80.905 12.452.341
[o6uT Tekyhe rognHe 757.181 427.987 22.058 265.323 222 7.265 166.912 15.774 13.093 1.675.815
['ybutak Tekyhe roamHe
YIMJIATE
Ynnate unaHoBa 140.063 136.301 9.412 97.328 215 3.299 134.352 47.188 34.710 602.868
Ynnate nocnopasaua 893.497 549.236 24.612 344.747 374 7.372 186.213 14.159 11.791 2.032.001
Ynnarte gpyrmx poHAoBa N0 OCHOBY NPOMEHE YnaHCTBa 39.847 4.452 23.527 198 3.473 707 88 72.292
HepacnopeheHe ynnare
UCTITIATE
MporpamupaHe ucnnare 16.488 555 758 846 91 6 18.744
Wcnnate gpywteBMma 3a ocurypare
JegHokpaTtHe ncnnare 296.555 165.175 6.521 167.182 7.054 76.193 3.312 1.709 723.701
Mcnnate gpyrum choHAOBMMA MO OCHOBY MPOMEHE YnaHCcTBa 5.470 42.842 4571 9.662 99 1.017 8.456 12 198 72.327
Wcnnate no apyrum ocHoBama 19 5.403 3.801 9.223
HeTo nosehatse/cmarberbe HETO MOBUHE 1.512.075 909.385 68.517 524.591 712 9.865 401.654 74.413 57.769 3.558.981
HeTto nmoBunHa Ha gaH 31. geuembpa 6.686.791 4.048.724 229.587 2.842.175 2.478 80.801  1.804.409 177.683 138.674  16.011.322

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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