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Cexmop 000posomsHux nenzujckux gponoosa y Cpouju

1. YBoa

Hakon Buiie oj mer roauHa OJ TOYETKa
s A s 00 nouemxa nocnogara 000po-

MOCIOBamka JOOPOBOJEHMX IMEH3H|CKUX (POHIOBA .
A100p ) (bonznosa, B0/LHUX — NEH3UJCKUX  oHO08a

HETO MMOBHHA HEMPEKUAHO pacTe, W Ha Kpajy
. Hemo umoeuHa KOHMUHYUparo
mpBor Tpomecedja 2012. romune mszHocu 13,42
mipa. RSD.Y omHocy Ha MPeTX0HO TpoMeceyje,
Oenexu ce pact HeTo uMoBHHE 0] 7,8%, 0K pacT 3a MOCHeAHUX TOANHY JJaHa U3HOCH

28,6%.

pacme.

KpeTate BpeaHOCTU HeTO umoBuHe, FONDex-a 1 KIiby4HUX

nokasaTerba ofl no4yeTka nocrnosarwa AMNo
(y mnH PC[], jeanHuuama, ogHOCHO y %)
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W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje, Beorpaacka 6ep3a, Penybnuuku 3aBog 3a CTaTUCTUKY
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Ha kpajy npsor tpomecedja 2012.romuae FONDeX je mocTHrao BpemIHOCT 01
1.526,6 moena’. Tlpunoc FONDeXa, Koji yjeaHO MpencTaBiba U MOHAEPHCAH MPOCEK
npuHoca cBuX (OHIOBA, y oBOM mepuony usHocu 3,8%, 10K MPUHOC 3a MOCTETHHUX
roauHy gana uzHocu 8,2%.Hajsehn ytunaj Ha kperarbe FONDeXa nmajy npuHocu Ha
JpXaBHE Jy)XKHHYKEC WHCTPYMEHTE, KOjU yjenqHo wuMajy W Hajeehe yuemrhe y
nopTdonujy dhoHa0Ba.

Ha Beorpanckoj 6ep3u TOKOM MPBOT Tpomecedja OeJIexKn ce pacT IeHa aKIuja O
6,59%, mepeno uumexcom BELEX15® (Bpemmoct mmmexca 531,93).Osaj pact ce
Oenexxu y mpBa n1Ba Meceta 2012,10k ce y 3HaTaH maj IieHa akija Oenexu y MapTy,
U HacTaBjba ce y ApyroMm tpomecedjy 2012.rogune. Tako je Ha Kpajy mMapra OB3j
uHzaekc je uaryono dak 30,1%cBoje BpeaHOCTH 3a TOAMHY JaHa, a mocMaTpajyhu kpaj
Maja 2012.roguHe rouiimy najg u3Hocu yak 45,7%.

JluxBupHocT Beorpancke Oep3e u gabe je Ha HUCKOM HUBOy. OOuM mpomera y
npBoM Tpomecedjy 2012.u3Hocuo je 5,42 mnpa. RSD, mto npencraspa cMamemne y
oaHOCY Ha mpeTxoaHo Tpomecedje (6,33miapa. RSD),a 3HaYajHO je HUXKKU Uy OIHOCY
Ha ucTH nepuo nperxonne roaune (9,41 mupa. RSD).Meperno 6pojem TpaHcakmuja,
aKTHBHOCT Ha OEp3u Y OBOM TpOMeceUjy TIOHOBO OEIeKN 3HAYajHO CMABEHHE Y OTHOCY
HA OPETXOIHU [EPHOI.

Ha tpxwuinty oOBe3HMLa cTape OeBH3HE INTEN-E, HA Kpajy MPBOT TpoMecedja
2012. ronune npuHocu cy ce kperanu ox 5,43% no 5,95% 3aBucHO 07 pOYHOCTH,
ocuM cepuje A2012 ymju mpuHOC je 3HauajHO mopactao W m3Hocu 8,07, wTo je
yobHuuajeHo 3a cepuje Koje ce Ommke nocmehy. Y mocieameM TpoMecedjy KpuBa
npuHOca ce 6Jaro moMepuna Ha rope.

KpuBa npuHoca Ha obsesHuue CALU
(kpaj Tpomeceuja)

8,50% 1

8,00% -
7,50% -
7,00% - T1 2012,
6,50% - T4 2011.
6,00% T3 2011.
5,50% - \A T2 2011.
5,00% A o~
4,50% -
4,00% - . ; ; .

A2012 A2013 A2014 A2015 A2016

W3Bop: Beorpaacka Gepsa

! FONDex je wHmekc KOjH peENpe3eHTyje KpeTame BPEIHOCTH HMHBECTHLHMOHHX jEAMHHIA CBHX
JI0OPOBOJEHUX MEH3UjCKUX (POHI0BA HA TPXKHUILTY.

2 FONDexje umao nouetny Bpeasoct ox 1000noena 15. HoBemOpa 2006.roauHe, Ha JaH Kaja je MpBH
JI0OPOBOJBbHH MEH3U)CKH (DOH/I OYEO ca PaIoM.

3 On ykynHor ymarama (oHIOBA y aKumje, ckopo 96% ce OQHOCH HA aKLHMje KOje ce Hauase y KOPIH
BELEX15, tako 1a 0oBaj HHIEKC IpeCTaBIba Jobap OCHUMApK 3a aKIUjcKH geo noprdonuja GoHgosa.




Cexmop 0006pogostux nensujckux ¢onoosa y Cpouju

Ha npumapHOM TpKHINTY AYKHHYKHX JIPXKABHUX HHCTpyMeHaTa (TPEe30pCKHUX
3amica W OOBE3HHWIIA) Y OBOM TpoMmecedjy Oenekd ce 3HaTHO moBehame o0MMa
eMUCHja, IOK TMCKOHTHE cTore Oerexe 0iaro cMamemne 3a Behuny nocneha y omHocy
Ha MPeTXoHO Tpomeceyje. [Io mpBH MyT Cy Ce MOjaBUjIe M TETOTOAMIILE JUHAPCKE
o0Be3HUIle, HOMHHAJHE BpemHocTH 3 miph. RSD ca mpoleHToM peanu3zarmje of
90,1%.

VYKymHa TpXKHIIHA BPETHOCT €MHUCHja JCHOMHUHUPaHUX y JHWHApUMa Y OBOM
nepuoay u3Hocu oko 76,73,mupa. RSD,y oagnocy Ha 31,40 Mapa. u3 mpeTxomHOT
Tpomeceyja, A0k je y nenoj 2011.roauan yKynHa TpXKHIIHA BPETHOCT eMHUcHja Ouia
277,5 mupn. RSD. V mpeBom Ttpomeceujy 2012. ronmuHe HajBHILE jeé €MHTOBAHO
jemnoroanmmux 3anuca (26,34Mipa.) u Tporoauimux oosesHuma (17,12mmp.).

MpuHOC (AUCKOHTHA CTONA) eMUTOBAHUX AUHAPCKUX APXKaBHUX AYXHUYKUX
MHCTpPyMeHaTa, Mo POYHOCTH

(y %)

Pok nocneha T1 2011. T2 2011. T3 2011. T4 2011. T1 2012.
3m 13,00% 11,95% 11,90% 11,60% -
6™ 13,00% 11,90% 11,90% 10,85% 10,48%
12m 13,00% 12,50% 13,00% 13,00% 12,69%
18m 12,60% 12,69% 13,30% 13,30% 13,10%
24m 12,89% 12,99% 12,99% 13,25% 13,49%
36Mm 14,05% 13,89% 14,89% 14,89% 14,70%
60M - - - - 14,70%

M3Bop: MuHucTapcTeo huHaHcuja

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

Pok gocneha T1 2011. T2 2011. T3 2011. T4 2011. T1 2012.
3m 17,3 16,7 9,7 3,9 =
6Mm 15,9 13,2 14,7 10,9 14,1
12m 19,2 393 16,5 8,9 26,3
18m 21,4 18,4 6,9 3,9 51
24m 13,3 8,0 4,4 2,1 11,9
36M 2,1 4,8 4,5 1,7 17,1
60M = = = = 2,3

YkynHo 89,1 100,3 56,7 31,4 76,7

M3Bop: MuHuctapctBo puHaHcuja

VY oBoM TpoMecedjy NpHHOCH A0 aocticha Ha AMHApCKe WHCTpyMEHTE Oelexe
65aro cMameme y OJHOCY Ha HUBO U3 MpeTXoqHor Tpomecedja (oa 19 mo 37 6a3uux
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MOeHa), OCHM JIBOTOAMIIBUX MHCTpyMEHaTa rae ce Oenexu mosehame o 24 6a3Ha
TO€eHa.

KpuBa npuHOoca Ha gMHapcke OpXaBHE OY>KHUYKE UHCTPYMEHTe
(kpaj Tpomeceuja)

16,00% A
15,00% -

14,00% A /

13,00% A

T1 2012.
T4 2011.

12,00% A T3 2011.

T2 2011.
11,00%

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

M3Bop: MuHncTapcTB 0 dmHaHcuja

VY OBOM MEpHOAY E€MHTOBAaHH Cy W €BPO-ACHOMHHHPAHH APKaBHU ITY>KHHIKH
HUHCTPYMEHTH y YKYIHOj BpenHocTd ox oko 102 mnu RSD, u to jemHoromumsmu (52
Mt RSD)ca cronom ox 5,95%wu noromummmsu (49,7mma RSD)ca cromom ox 6,10%.

Y npBom Tpomecedjy 2012.ronuHe HacTaBJba ce TPEHI CIa0JbeHha JUHAPA KOjH je
10Ye0 KpajeM MpeTXoAHe roauHe. Tako je y oBOM TpoMmecedjy ITUHAp ACTMpecHpao 3a
6,4%, oK je cMambele Kypca AuHapa y moclemnx roguny nana 7,5%.Kako je sumie
on metuHe cpexactaBa (oumoBa (22,5%) ynoxeHo je y (HHAHCHjCKE HHCTPYMEHTE
JCHOMUHHUPAHE Y eBpUMa, PacT Kypca eBpa yTHUIIA0 je MO3UTHBHO Ha MPHHOC (HOHIOBA
y OBOM IMIEPHOY.

Tpenn ycropaBama WHOIANMjE, KOJH je T0YE0 CPEIUHOM INPETXOJHE TOIHHE,
HacTaBba ce U y oBOM mepuony. Munekc morpomraukux teHa (CPI) tokom mpBor
tpomecedja 2012.ronuHe Oejiexku TOMUIIKBU pacT IieHa on 5,6%y janyapy, 4,9%y
(debpyapy u 3,2%y mapTty, AOK Cy MeceuHe crome pacta neHa oune 0,1%, 0,8%m
1,1%, pecrieKTHBHO.

Kao mocnemuiia cMamema HHOIATOPHUX MPUTHCAKA, Y TIPBOM TPOMECEU]y J0JIa3u
JI0 TaJjber ONaror cMamema peepeHTHEe KaMaTHE CTOIe, TaKo Ja je Ha Kpajy MapTta
mecerna u3nocmiaa 9,50%, (256a3HuX TOeHAa Mame y OMHOCY HAa Kpaj MPETXOIHOT
TpoMmecedja, OTHOCHO 2750a3HuX MoeHa Mame nopeachu ca kpajeM MapTa mpeTxoHe
roauHe. Ca cMamemeM pedepeHTHe KaMaTHE CTOIIe, JOIUIO je U 0 CMamkemha HUBOA
KaMaTHUX cToma Koje (OHAOBH OCTBAapyjy 3a CpeACTBa y OUHAPHMa Ha KacTOAu
pauynuma —kox Behune GoHgoBa y nctoM m3Hocy (25 6a3Hux moeHa).
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Kactogu BaHke

2. IlocsoBame 100POBOLHUX MEeH3NjcKuX GoHTOBA

2.1. VdecHUIM Ha TPKUIITY

Ha tpxwumty m00poBOJBHMX MEH3WjCKUX (POHIOBA Ha Kpajy OBOT Tpomecedja
mociyje IiecT JApyliTaBa 3a YIOpaBJbake KOJU YIOPaBbajy HMMOBHHOM JEBET
JOOPOBOJPHUX TMEH3HWjCKUX (OHAOBA, TPU KacToau OaHKe, Ka0 M YeTHpH OaHKe
NoCpeHHKa .

Cnuka: Y4yecHMUM Ha TPXULWTY A0BPOBOIbHMX NEH3njckmx hoHaoBa

A
HapogHa 6aHka Cp6uje

Raiffeisen
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Komucuja 3a XoB

Ha kpajy mpBor tpomeceuja 2012.roauHe, yKyInaH 0poj 3aMoClIeHAX Y IPYIITBUMA
3a yrnpaBipame n3Hocu 160,3a 12 Bume y ogHOCY Ha Kpaj MPETXOAHOT Tpomecedja,
OJTHOCHO 32 33 BHIIIE y OJHOCY Ha UCTH MEPHOJ IIPETXOIHE T'OIUHE.

4 NLB banka a.d. Beograd, Raiffeisen banka a.d. Beograd, Volksbank a.d. BacBaaitté Générale
Banka Srbija a.d. Beograd.
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2.2.Hero nmoBHHA TOOPOBOJEHUX TICH3UJCKUX (OHIOBA

Ha kpajy mpeor tpomeceuja 2012. rogune
pajy Tip P ) J 13.42 A Hemo umosuna je oOocmuena
HETO MMOBHHA (OoHAOBA je n3Hocuna 13,42mmpa. .
born J ] ] pA 13,42 munujapou ounapa. Ynname
R3D. ¥V oBoM Tpomecedjy OCTBapeH je mopact )
. odonpunoca 'y mpomeceyjy cy
HeTo uMoBHHE 011 7,8%, 10K je y 0THOCY Ha UCTH .
658,1 muruona. Konyenmpayuja y
MepUOJl MPETXOJHE TOAWHE OCTBAapeH pacT O]l )
cekmopy je u dame 8UCoKd.

28,6%. Ha wunmuBuIyajgHe padyHe UJIaHOBA

ymnaheno je 658,1 mnmu RSD mro je HajBumie yTunamo Ha pacT HETO MMOBHHE
¢doHmOBa. YKYITHE yIUTaTe YWIAHOBA, IT0 ONOUTKY HAKHAJIE IIPU YIUIATH Y OBOM IIEPHOY
usHoce 643 miaa RSD. C apyre cTpaHe, Y4IaHOBH Cy IO OCHOBY HCIIJIaTa Y TOKY OBOT
TpoMmecedja moBykiau 157,4mmH RSD, 0k je yKynaH H3HOC HaKHa/a KOjU Cy JPYIITBa
HaraTiaa y ToM nepuoay 79,3mina RSD.

HeTo umoBuHa y cekTopy Ha Kpajy nepuopa
(y mnpa. RSD)

2012.
T1
3,05 4,64 7,19 9,86 12,45 13,42
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

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

10.000 -
8.000 -
6.000 -
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4.000 { °-142 3.311
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1 3.196 2,920
2.000 2788 2755 2681 ,g05 2866 2.849 2826
0
IVJ clalwlw bl wlw ! bl wl o lalwlw] Tl wlw |J
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M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

TpKHIITHA KOHIEHTpALMja y CEKTOpy® Ha Kpajy OBOr Tpomecedja mepena HHI
WHJICKCOM H3HOCH 2.82610€¢Ha, MTO je peJaTUBHO BUCOKA BPEIHOCT KOja MoKasyje Jia
j€ TPIKHUIITE BUCOKO KOHIIEHTpUCAHO. Brucoka KOHIEHTpaluje oryiefia ce U y TOMe Jia
ce o aBa (oHa Hanase y rpynama ,BEUKU" W ,CpedbU’, W Ja oBa YeTHpH (QoHna
3ay3umMajy npeko 96% tpxumTa, 1ok Hajehu donn uma yneo ox oko 41%y Heto
HMMOBHHH CEKTODA.

® Mocmatparo mpema yuemhy y yKyITHOj HETO HMOBHHH.




Bpoj choHpoBa y rpynaMa nogerbeHUM npema TPXULIHOM yyeluhy
(y jeavHuuama)

Yueuwhe y HeTo 2012.

umoBUHY (y %) 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. -T
Benwku (20 1 Buwe) 3 2 2 3 2 2
Cpegrem (5 - 19,99) - 2 3 1 2 2
Manu (0 - 4 99) 4 68 5 4 5 5

T

Waeop: HapopHa Gaxka CpBuje

2.3. CTpyKkTypa UMOBHHE AOOPOBOJLHUX MEH3H]CKUX (POHI0BA

Y nprom Tpomeceujy najrehu yneo y ykynnoj

. Hajsuwe cpedcmasa ynooiceno je
HUMOBHMHHM (DOHZIOBA MMAjy JApKaBHE Iy:KHHYKE

. Y Oparcagre UHCmpymMeHme.
xapTHje oj BpeaHocTH o 4ak 83,6%, on uera

y j je 22,5%
Tpe3opckH 3anuck unHe 34,3%, oOBe3HuIe crape Peetidy s e °

JCBU3HE IUTE/HEe M OOBE3HHMLIE Tpe3opa YHHE
49,3%. 3atuM cnene opoueHu Jieno3utu ca 5,.9%, akuuje ca 5,3% wu cpexactea mno
subemy ca 3,8% yueuha. V HenokperHoctH je yioxkeno tek 0,7% uMosuHe (hoH10Ba.

cpedcmasa.

CTpykTypa yKynHe umosuHe doHaoBa
(kpaj Tpomeceuja)

CpepgcTea no sufetsy AKUM]E - A IMCTUHT

Kopnopatue He 4,15% Akuuje BaH A

MoTpakweaka
ofBeesxHnue OpoueHn 4eno3uTH Tglo3% NUCTHHrE
0,76% 5,88% 1,18%
HexpeTHuHe Ofeeanmue COLW
0,65% 9,08%
0,00%

A

O6e eannue Tpesopa

40,26%

Waeop: Hapogwa Bawka Cpbuje

VY opHOCY Ha MPETXOJHO TpOMeEce4dje, ¥ CTPYKTYpH MMOBHHE (oHmoBa Hajeha
npomeHa 3abenexeHa je koJ oOBesHuua Tpesopa uuje ce ydemthe y noprdemy
nosehano 3a 14,7 npouentaux noena (ca 25,6% una 40,3%), 10K ce y HCTOM [EPHOAY
yuewhe Tpe3opcKHX 3anuca CMambHIIo 3a 6 npoueHTHHX noexHa (ca 40,3% na 34,3%).

9
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3HauajHO je CMamkeHO U yuelnhe cpencTasa mo Buljewy —3a 6,3 mpoueHTHHX moeHa (ca
10% na 3,8%),u opodeHHx nemno3uta —3a 2,3 mporueHTHIX moeHa (ca 8,2%mna 5,9%).

VY cTpaHOj BadyTH - y €BpHMa, Ha Kpajy NMpBOI TpoMecedja Hajlazu ce 3 MIPI.
RSD, ognocuo 22,5%ykynHe UMOBHHE, JOK ce y AoMahoj Banmytu Hanasu 10,7 mipa.
RSD, omHocHo 77,5% ykymHe mMoBHHE. Yuemihe cpejcTaBa y CTPaHO] BIYyTH Y
YKYIIHAM CpEICTBHMA C€ IIOCTENeHO cMamyje on moderka 2011.roamHe, Tako nma y
OBOM TIEPHOY YKYITHO CMamemhe M3HOCH Yak 17, 2mporieHTHuX moeHa (ca 39,7%mna
22,5%).

Hajselin nmeo wmmoBmHe, mpeko 90% wu3NOXKeH je pPHU3UKY NPOMEHE BHCHHE
KaMaTHUX CTONA, INTO jé W KOH3UCTEHTHO Ca BHCOKHM ydermmheM IIyXKHHIKHX
HHCTpyMeHaTa y moptdoiujy Gonmoa. KpenruTHu pusuk Takolhje je KOHIICHTPUCAH je y
MHBECTHIMjaMa y Ap>KaBHE Ty)KHUYKE HHCTPYMEHTE.

2.4.006um TproBama MEeH31jCKUX (GOHI0OBA XapTHjaMa O] BPEITHOCTH

Ob6uM mpoMeTa HOOPOBOJGHHMX IIEH3H]jCKUX
P #100P ! Obum npomema ¢honoosa je 4,42

jy 2012. j
(oHIOBa y TIPBOM TpoMecedjy HU3HOCHO je sunujapoe ounapa. Hajeehu yoeo

442 mnpn. RSD. Ha crpanu kynosune XoB, ; .
. . umajy aykyuje opoicaenux XoB.
HajBehu neo ce omHOCHM Ha ayKuuje Ap>KaBHUX

IyKHHUYKUX HHCTpyMmeHaTa. Ha mpyroj crpanu, ogHoc nocneha u mpoaaje xaptuja ox
BPEIHOCTH 3HAYajHO je MPOMEHEH y OJHOCY Ha MPETXOMHO TpOMEcedje W cana je y
omHocy 75 : 25y kopuct npozaje. Yuemhe AP y npomery Ha Beorpanckoj 6ep3u

n3Hocu oko 2%.

TproBate AOOPOBOSLHUX NEH3UjCKkMX (hoHAOBa XapTujama og BPeQHOCTHU
(y mnpa. RSD)

2012.
2008. 2009. 2010. 2011.
T1

O6um npomeTa XoB 1,51 12,59 14,92 19,34 4,42
KynosuHa 1,07 8,12 8,12 10,6 2,95
Beorpaacka 6ep3sa 0,78 0,40 1,29 0,65 0,06
BaHbep3aHcko TproBame 0,25 0,38 0,30 1,30 -
Aykumje apxaBHux XoB 0,03 7,34 6,53 8,64 2,89
Mpognaja 0,39 0,39 0,76 3,81 1,10
Beorpapcka 6ep3a 0,09 0,05 0,56 0,43 0,05
BaHbep3aHcko TproBake 0,30 0,34 0,2 3,38 1,05
Hocnehe 0,05 4,08 6,05 4,94 0,37
Sggzﬁé%/;oame 2 TEEE 2,42 1,82 1,47 1,21 2,02
Yewine y ykyriHoM rpomery Ha 1,20% 1,10% 7,60% 3,80% 2,10%

Beorpapckoj 6ep3u (y %)

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cp6uje, Beorpaacka 6epaa

10
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2.5.Haknaze npymiTaBa 3a yrpaBibame

3ak0H 0  J0OpPOBOJBHUM  ICH3HUjCKHM
Haxnaoe 3a ynpasware Ouhie

OHJIOBMMA M IIEH3WjCKUM IUIAHOBHMA IIPOIIHCY]je
b ) P Y oepanuuere Ha 1,25% naxon wmo

MAaKCHUMAaJIHE NPOLUCHTYAaJIHEC U3HOCEC HaKHaaAa KOje
Hemo UMOBUHA CBUX ¢0H008a

a a a a a alyia
ApyuTB 3 yapaBjbalkbe€ MOTY [ HaljaTe e OTEY BlL-a.

uyanoBuMa ¢onma. Hakuane apymita ce cactoje

O/l HaKHaJe MNPUIMKOM YIUIaTe [ONPUHOCA M HAKHAJE 3a YIpaBibame (OHIOM.
Haknama npumukoM yrutate He Moke Outm Beha om 3%, HakHamga TPUITUKOM
yrpaBJbamkba He Moke OutH Beha o 2%, oK HaKHaJa 3a MPEHOC pauyHa MOXe OUTH
HartalieHa caMo y BHCHHHM CTBapHHX TPOIIKOBA ITPEHOCA.

VYcBajameM HOBOT 3akoHa moueTkoM maja 2011.ronuHe U3MEmeHe cy U HaKHAJe
Koje npymTBa Harutahyjy, a koje he ce mpuMemHBAaTH Kajga HETO MMOBHHA CBHX
tdongosa gocturue 0,75%0pyto nomaher npoussoza. [Ipeasuleno je na MmakcuManHa
HaKHajJa 3a ympamibame Oyzme 1,25%, 10Kk BHCHHA HakHaje NPHIMKOM yIuiate Hehe
OWTH 3aKOHCKHM OrpaHWdYeHa. TPEeHYTHO je HeTO MMOBHMHA Ha HHBOY on oko 0,42%
OpyTo nomaher npousBoja.

Haxnane cy jeman on mapamerapa Koje WwiaH Tpeba Ja WMa y BHAY MPHINKOM
n3bopa (oHma, ay ra He Tpeba IoCMaTpaTH N30JI0BaHO. BUcHHa HaKHA/E 3aBUCH O
MHBECTHIIOHE TMOJWUTHKE, OJHOCHO aKTHBHOCTH WHBECTHpama. [lo mpasmiy,
aKTUBHHjU (DOHIOBH HaMemeHH miahum ocobama koju he yrurahwBaté JompuHOCE Y
Jy’KeM BPEeMEHCKOM epHoay u y BeheM MPOIEHTY y CII0KEHH]e HHCTPYMEHTE UMajy U
Behe HakHaze, jep ce of TakBUX (oHIOBa oueKkyje u Behu nmpuHoc. VcToBpeMeHo, OHU
npey3uMajy u Behu HuBoa pusuka. C npyre ctpane (GOHJ KOjU HHBECTHPA MTACUBHO U Y
CUTypHUje (MHAHCHjCKE HHCTPYMEHTE Tpeba a MMa 1 Mamhe HakHazne. MHBecTHIINOHY
MOJWUTHKY (OHZA, ONHOCHO IUIAHMPAHO Ylaramke CpeicTaBa wWiaHoBa (OH/A,
OYEKUBaHH NPUHOC (POH/IA ¥ HUBO PU3MKA KOju (GOHA (OMHOCHO 4ilaH) Mpey3uMa, Kao U
HaKHaJle Koje JpyliTBa Hartahyjy, TpeOa mocMarparty 3ajelHO TMPUIMKOM JIOHOIICHA
oJuTyKe 0 u30opy dhoHna.

Opx moyeTka MmocjoBama ApyIITaBa Cy HamahuBana HakHady 3a ynpaBibambe 2%,
JOK ce HaKHaJa MPWIMKOM YIUIaTe CMamUBala M Ha Kpajy HpBor Tpomecedja 2012.
roauHe Ouna je Ha HUBOY on 2,10%.0OxaH0C IBe HakHajge MPOMEHHO Ce O] MOYeTKa
MIOCJIOBamka APYINTAaBA Kaja je 010 Behr y KOPUCT HaKHA/IE IPIIIMKOM YIUIaTe JI0 AaHac
KaJa HaKHaJe 3a yrnpasibame gnHe 01m3y 80% ykymHo HammaheHnx HakHazga. OBakBa
IpOMEHa OJHOCa JBE HAKHAJIE HacTala je Kao MOCIeIula pacta HETO BPEIHOCTH
uMmoBHHEe (poHa 1 cBe Behe OCHOBE Ha KOjy ce Harutalyjy HakHaje 3a yIpaBJbarbe.

Haknazna npunukoMm ymiarte, 1ako BUAJbHBA Ha IPBOM KOPAKy, 0THOCHO PUIMKOM
ymiaTe cpelncraBa y GoHz, Huje 1 Hajsehu Tpolrak 3a wiana. To je Tpollak Koju 4jiaH
raha camo jeqHOM, Kao BpCTy yia3He HakHane. HakHana 3a ynpaeieame ce Hamutahyje
CBaKW JJaH Ha 00padyHaTy BPEIHOCT HETO NMOBHHE (OHMA U CaIpKaHa je AUPEKTHO Y
BPEOHOCTH HHBECTUIIMOHE jEIWHUIE, TaKo Na obOpadyHaTa W 00jaBJbEHA BPEIHOCT
jecte BpeIHOCT HAKOH OAOWTKA HAaKHANE 3a ympaBibame (oHIoM. Ca majbiM pacToM
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Haponna 6anka CpOuje

HETO UMOBHHE, alld U jayareM KOHKypeHIHje u3Mel)y oHmoBa Moxke ce OYeKHBATH
TIOCTEIICHO CMambHBAHEC HAKHAJIE 32 YIIPaBIbamke.

M3Hoc HannaheHuX HakHaAa ApyluTaBa 3a ynpaBrbakbe

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
T1
HakHaga npunuvkom ynnate 43,5 56,9 54,9 59,3 57,9 15,1
HakHapa 3a ynpaerbare 33,4 72,2 117,2 170,6 220,0 64,2

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

2.6. TpaHCaKIIMOHU TPOITKOBH

TpaHCaKIIMOHN TPOIIKOBH Cy TPOIIKOBH KOjU HACTajy IO OCHOBY KYIOBHHE U
npojaje XapTHja o BPeIHOCTH. Y CBajarbeM HOBOT 3aKOHA, TPOIIKOBH HACTATH Y BE3H
ca KyIMOBHHOM, IPOJAAjOM M MPEHOCOM XapTHja OJ BPEOHOCTH M TO. HaKHAZIE
LEHTPaJIHOT perucTpa, Oep3aHCKe HakHaje, Mopecke o0aBe3e M TPOLIKOBU Tekyher
Ollp>KaBamka HEMOKPETHOCTH Y KOje je yloKeHa MMOBHHA (oHaa Harutahyjy ce u3
uMoBUHE GoHaa. OcTany TPOIIKOBH My Ha TepeT APYINTBa 3a ymnpasibame. Hajaehum
JIEJIOM TO Cy TPOLIKOBU OpOoKepa MpeKo KOjuX APYIITBA 00aBbajy TpaHCAKIH]e.

Hajsehn yzneo y TpaHCakIMOHHM TPOIIKOBHMA MIMajy YIIPaBo OpOKepcke HaKHAIEe
¥ HaKHaJe KacToan OaHke. TpaHCaKIMOHU TPOIIKOBHU CY Y AUPEKTHOj BE3U ca 0OMMOM
TproBama JpyIITaBa 3a yNpaBJbaleé U ca BPCTaMa WHCTPYMEHATa KOjuMa ce Tpryje.
Hajsehe TpomkoBe mmajy TpaHCcakuuje akuujama Ha Oeorpajackoj Oeps3u, JOK Cy
HajMamkU TPOIIKOBH Y TPrOBHHH TPE30PCKHUM 3amucuMa. Y mpBoM Tpomecedjy 2012.
TOJMHE, O] YKYITHUX TPAHCAKIIMOHUX TPOILIKOBa, 7 7%Cy YMHUIM TPOILIKOBH Ha TEPET
JpYILITBa 3a yrnpaBibame, a 23%Ha TepeT GoHaa.

Kako je Ha moyeTky mocnoBama JpyIlITaBa 3a yIpaBjbamkbe OOMM TpProBama OHO
penaTUBHO BHCOK, HApOYMTO akuujama Ha beorpaackoj Oep3n M TpaHCAKIMOHH
TpomkoBH cy Ommm HajBehm y Tom mepmomy. Ca TOYETKOM EKOHOMCKE KpH3e H
aKTHBHOCTH JpYyINTaBa Cy CMamkCeHA, a HHBECTHIMjE YCMEpeHEe Ka CHUTYPHHjUM
WHCTPYMEHTHMA Koje ca coboM Hoce u Hipke TporikoBe. Ox 2009.roanHe MOHOBO
JOoNasd OO0 pacTa OBHX TPOIIKOBA Kao TIIOCIEIOHWIA CMamkea CpeicTaBa Ha
TpaHCAaKIMOHUM pavuyHHMa M IpeycMepaBamba Ka TPe30pPCKUM 3amucuMa PemyOnuke
Cpbuje u mocteneHor moBehama TproBuHe akuujama. Mcro Tako pacToM HETO
“MoBHHE TIoBehaBajy ce M BPEJHOCTH TpaHCakiuje (OHAOBA Y allCOTYTHOM H3HOCY.
Kpajem 2011.romuHe f0ia3u 0 3HAYajHUjET Maja TPAHCAKIIMOHUX TpomikoBa. Takas
TPEH] je HacTaBJbeH U nmouerkoM 2012.romune.
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Cexmop 006posostux nensujckux ¢onoosa y Cpouju

U3Hoc TPaHCaAKUMOHUX TPpOLUKOBa

(y mnH RSD)
2012.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
T1
YkynHo 10,0 5,3 7,4 9,7 7,0 1,3
Bpokepcke HakHaae 4.5 2,2 3,8 4,5 2,9 0,6
HakHapge kactoaun 6aHke 1,8 1,5 2,0 2,4 2,2 0,4
Bep3aHcke HakHage 1,6 0,8 0,4 1,1 0,8 0,1
HakHage ueHTpanHor 1,0 0.6 12 15 11 0.2
peructpa
lNopes Ha npeHoc 11 02 : : : :

anconyTHuUx npaea Ha XoB

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

WMHBecTUIIMOHE MONUTUKE JOOPOBOJEHUX TIEH3UJCKUX (DOHJIOBA Cy TaKBe Jia CE Y
CTpyKTypH (DOHJIOBA HAJIA3e YTIIAaBHOM JyTOPOYHE AYKHHUUYKE XapTH]je O]l BPEIAHOCTH, a
Jla je yAeo aKiuja peslaTHBHO Hu3ak. OBakBa CTPYKTypa yTHYE Ha TO Ja U M3HOCH
TpaHCAKIIMOHUX TpOIIKoBa Oymy Hucku, oko 0,1% y omHOoCcy Ha HETO WMOBHHY
(onnoBa Ha kpajy 2011.rogune.

2.7.Bbpoj u CTpyKTypa KOPUCHUKA TOOPOBOJLHUX TIEH3H]CKUX
dbonmoBa

Ha xpajy npBor tpomeceuja 2012.tonune, y Y npeom  mpomeceujy 2012,

. 6
(da3u akymynanuje’ Haiasu ce ykymHo 175.796 cooune je saberexceno oxo 1400

kopucHuka’. OwHM ykymHO wnMmajy 235.787

8 HOBUX ycoeopa O 4YlaHcmey U OKO
CKJIOIIJbCHHUX yrosopa o YJIaHCTBY y

) 900 Hosux KopucHuKa.
JI00pOBOJEHOM MIEH31jCKOM tdonmy.
HcTtoBpemeHo, IBageceTjeJaH KOPUCHHUK Ca TPHIECET YroBOopa O 4YIAHCTBY, KOjU ce
Hanase y a3y mopiadema CpeJcTaBa, IpUMajy mporpaMupane ucruiate. CBU noganu y
JaJbeM TEKCTY OBOT O/IeJbKa, OCHM aKO HHje Jpyraddje Ha3Ha4eHo, OHOCE Ce CaMo Ha
KOpUCHHKE y (ha3u aKkymyJamnuje.

Y mepuoxgy ox 2008. no 2011. romuHe pact Opoja KOpHCHHKa je OuHO

HajuspaxxkeHuju TokoM 2009.u 2011.ronune, ca 6muzy 9.000,0mH0cHO 8.000HOBHX

® Ynancto y dommy nemn ce Ha mBe (ase — dasy akymynamuje (mepron y kom ce ymahyjy cpenctsa) u
¢a3y nosnavema cpeacrasa (IEpHOJ Ka/ia WIAH MOBJIAYH aKyMyJIHpaHa CPE/CTBA).

7 Bpoj KopHCHEKa je 6poj 0c0ba Koje Cy 4IaHOBH I06POBOILHOT NeH3HjcKor Gora (wm donmosa). OBaj
0poj je mamu of Opoja yroBopa o 4JIaHCTBY, 003MPOM Jia 3HaYajaH OpOj KOPUCHUKA UMa BHIIIE O] jeHOT
CKJIOIUBEHOT YroBOpa O WIAHCTBY, Y HCTOM WM y Pa3IMYUTHM (POHIOBUMA.

8 Bpoj yrosopa o wiaHcTBYy je 30Mp 6poja HHAMBHAYAJIHHX YroBOPA O WIAHCTBY M OpOja 4IAHOBA CBHX
HEH3HjCKUX IUTaHOBA.
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Haponna 6anka CpOuje

KopucHuKa, 10k ce Tokom 2010roanHe Opoj kopucHuKa He3HaTHO yBehaBao. Tpenn
pacrta HacTaBJbeH je u mouetkom 2012 .roauHe.

Bpoj yroBopa n 6poj kopucHuka
(y xvrbapama)

2012.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
Tl
Bpoj yrosopa 158,5 201,6 215,7 220,4 234,4 235,8
Bpoj kopucHuka = 156,0 165,2 166,8 174,9 175,8

Y[eo akTMBHUX KOPUCHWMKA Y

- 0, 0, 0, 0, 0,
yKynHOM Gpojy (y %)™ 41,1% 34,9% 33,6% 35,1% 35,5%

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

VYKOJHMKO y3MeMO Y 0031p TO Jia je IPOICHAT aKTUBHUX KOPUCHHUKA (Y MECeIy) OKO
30% no 35% u na ce on He Mmewa of 2009. roguHe, MOXKEMO MPETIIOCTABUTU Ja
BehMHa THX KOPUCHHUKA yInahyjy JONpHUHOCE Y MEH3UjCKe (DOHIOBE CBAKOT MECela.

CTpyKTypa KOPMCHMKa MO AUHaAMULM ynnarte
(y jeavHuuama n y %)

- Mepwopg Bpoj kopucHuka Ypeo (%)

o

% E 1 mecel 62.420 35,5%
g g 3 mMeceua 68.070 38,7%
% E 6 MeceLy 71.422 40,6%
g; E 12 meceuu 75.033 42,7%
. Op yunameta 1) 148.600 84,5%
Bes cpeacraBa Ha payyHuma 2) 27.196 15,5%
YKynHo (1+2) 175.796

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

[Ipoceuan u3HOC aKyMyTuUpaHUX CpEeACTaBa MO KOPUCHHUKY 3aBHCH O] BHCHHE
yIiata, TpUHOCAa KOjU OCTBapyjy (OHIOBM M OyXKHHE IEpUOAA aKyMyJamuje
cpencrasa. Kao moceaniia pacta cBa Tpu (akTopa je ¥ pacT MPOCEIHUX CPEICTaBa Ha
MHIUBUIYATHIM padyHHMa diaHoBa. [Ipocedan mM3HOC akyMyJIHpaHHX CpeicTaBa Ha
padyHHMa YWIaHOBA KOjU Cy A0 cajla HajMame jelaHmyT YIUIATHIN JOTNPHHOC W3HOCH
Herrro npexo 90.000nuHapa v y CTaTHOM je TIOpacTy.

Kopucauuun no6poBospHUX meH3ujckux (ongosa y CpOuju mMory 6utu nomaha u
cTpana juua. bpoj nomahux nuna je Bumectpyko Behu, MOK je mpocedyaH H3HOC
CpeZicTaBa Ha pauyHHMa CTPAaHUX JIMIA OIeCT MyTa Behu Hero koa nomahux numa.

® Monaum o 6pojy KOPHCHHUKA JOCTYIIHH Cy 0x jyHa 2008.roxure.
9 TIponenar akTHBHUX KOPHCHHKA TPEACTABIbA MPOCEUAH MPOIEHAT AKTHBHHX KOPHCHUKA IO MECenuMa
y IIEpHOAY 32 KOjH €€ OXHOCH.
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Cexmop 000posomsHux nenzujckux gponoosa y Cpouju

lNMpoceyaH M3HOC aKkyMynuMpaHUX cpeAcTaBa Ha Kpajy nepuoaa
(y xurbagama RSD)

2012.
T1
e 34,6 52,2 70,5 84,5 90,3

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

Ha xpajy mpBor tpomeceuja 2012.roauHe 6poj KOPHCHUKA KOJU CY YIAHOBH JBA
nnu Buie GoHnoa, n3nocu 34.683oaH0cHO 0KO 20% 01 yKymHOT Opoja.

Bpoj kopucHuka no 6pojy Bpoj kopucHuka no 6pojy
¢oHAOBa y KOjuma cy YnaHoBu 3aK/by4€HUX YroBopa o YnaHCTBY
(y jeauHuuama) (y jeauHuuama)
Bpoj hoHaosa Bpoj kopucHuka Bpoj yroBopa Bpoj kopucHuka
1 141.113 1 129.607
2 24.412 2 34.039
3 10.207 3 10.862
4 53 4 964
) 11 5 287
6 34
7 3
WN3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje
Pacnogena KopucHuKa v akymynupaHux cpeacrtasa no
rognHama XXmnBoTa
(y jeanHnuama, ogHocHo y PC[I)
7.000 4
6.000 -
5.000 -
4.000 4
3.000 -
2.000 A
1.000 A
0
0-9 10-19 20-29 30-39 40-49 50-59 60+
Bpoj kopucHuka 79 181 11.967 49.536 57.767 45.866 10.365
M3Hoc cpeacTtasa (MIH) 0,68 3,25 496,96 3.707,65 5.105,13 3.573,79 518,20
MpoceyHa cpeacTea 8.608 17.956 41.528 74.848 88.375 77.918 49.995

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

" Tomamu 0 mpocedHOM H3HOCY aKyMyIIHPaHHX CPECTaBa JOCTYIHH Cy o jysa 2008.romuse.
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CtpykTypa KOpPHCHHKA MO IIONly U HUXOBUX CPEACTaBa HHUje Ce 3HAYajHO
OPOMEHMIIA Y OHOCY Ha MPETXOAHE roaune. Y BeNHHU Cy MyIIKapIH, KOjU Y YKYITHOM
Opojy kKopucHHKa y4ecTBYjy ca oko 59,4%.0Baj 0JJHOC ce MoIaKo Meba, 003UpoM Jia
je, y ocleIIbuX HEKOJIMKO TpoMecedja, y Opojy HOBHX diaHoBa npexo 50%oxeHa.

[Tpoceyna cTapocT KOpPHCHHKa JOOpPOBOJHHUX IICH3UJCKUX (OHIOBA, HA Kpajy
roJMHE U3HOCH O3y 44ToauHe, a HajBHIIe je KopucHuKa cTapocTr on 30-50ronuHa,
npeko 61%. OBakBa CTpyKTypa KOPUCHHKA je CTallHA M HE MErha Ce OJ1 MOYeTKa paja
¢ongoBa. McTo Tako, MpOIEHAT KOPHCHUKA KOjU HCIYHaBajy CTAPOCHH YCJIOB 3a
HOBJaYeHe cpeacTaBa (HaBpiieHe 53 roguHe KHUBOTA MO CTAPOM 3aKOHY) CIHYaH je
Kao y MPETXOIHUM roauaama, oko 20%.

2.8.Ymnate monpuHoOca, UCIIaTe CPpeACcTaBa U MPEHOC CPECTaBa

Ocum y 2007.roaunu kaga ce Hajehu Opoj Vinama donpunoca y do6po-

JOOpOBOJPHHUX TEH3UjCKUX (POHAOBA OCHHBAO WU .
60/bHe NeH3Uujcke ondose uzHoCU

KaJja cCcy ymigare Owie HajMambe, YKYIHH oxo 660 sutona ounapa y 2011,

JIOTIPUHOCU Cy OWJIM CTa0WJIHM TOKOM TOJIMHA coOuHL
KpeTaj ¢y ce Ha HUBOY ol 2,2 1o 2,5 Muutjapan

JIMHApa TOAUIIE.

Y npBoMm Tpomeceujy 2012.roaune yruiate cy uznocuie oko 660Munrona nunapa
U cTaOuIHE Cy.

YKynHe ynnate gonpuHoca y ¢ooHgoBse
(y mnpa. RSD)

2012.
T1
1,52 2,41 2,22 2,43 2,53 0,66
M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

VYmuiate qonpuHoca HajBehuM eI0M BpIle ce MyTeM MEeH3HjCKHUX MIaHOBa IIe CY U
HajBehe ymiTene 3a mpUBpPEAHO APYLITBO MO OCHOBY ociobahama miahama mopesa u
JONpHHOCA 3a yIUTaheHW M3HOC 10 MaKCHMajHE BHCHHE MpOMHCaHe 3akoHOM. Vcto
TaKO OPraHU3aTOPH ITIEH3M]CKUX IUIAaHOBAa MMajy MOTYHHOCT IperoBapama O BHUCHHH
HaKHaJa MPHJIMKOM YIUIaTe 3a CBOje WIAHOBE, IITO je jOII jeJaH oJ pasyora Behwx
yIjiaTa Ha OBaKaB HAa4MH.

VY npBom Tpomecedjy 2012.roauHe o yKynmHUX gonpuHoca oko 18% ce ogHocu
Ha WHAWBUAyanHe ymiare, 31%Ha yriare mociogaBana Koju Kao 0OBE3HHUIM yILIaTe
cBOjUM 3amnociieHuMa yriahyjy mompuHoce y nenHsujcku (ona, mok ce oxko 51%
OJTHOCH Ha yIlIaTe MpeKo MEeH3HMjCKUX MianoBa. OBaj OJHOC ce HUje 3HAYAjHH]C MCHA0
on 2008.10 nanac.
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Cexmop 000posomsHux nenzujckux gponoosa y Cpouju

O6uMM U CTPYKTYpa YKyMHUX ynnarta gonpuHoca
(y mnu PCI, ogHocHo y %)

800 4 3.000 4

2.500

2.000

1.500

1.000

500

T12011. T22011. T32011. T42011. T12012. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.
B/ HavBuayanHe ynnate 0O6Be3HMUM yrinaTe B [leH3njcku nnaHoBM

WN3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

HNako moctoju mMoryhHOCT WM WHIMBHIyaIHWX, HajBehu Opoj ymiara je mpeko
o0Be3HUKA yIlaTa U MEH3UjCKUX T1aHoBa. KoMmmaHuje MOry CBOjHM 3arociiCHHUMa Jia
ymahyjy cpenctsa y GoHp, ocTBapyjyhn Tako ymiresae myTeM mopeckux ociobalhama,
YHUMe TT0Ka3yjy BUCOK CTEIIeH OATOBOPHOCTH NpeMa 3arocieHnMa. Benuky noreHujan
3a JaJbH pacT Opoja WiIaHOBA MEH3MjCKUX (DOHIOBA je YIPAaBO Y BEIMKUM KOMIIaHHjaMa

ca BEJIMKHM OpojeM 3aroCiiCHHX.

Hcnate cpencraBa Hajpehum nmeom Bpiire ce
jeaHokpatHo. O03MPOM Ja MOBJIAYCHE CPEICTaBa
BpILIC YIAHOBH KOjU HCIYyHaBajy YCJOBe, a Ja
HUCY nayro y QoHIy HW Oa je Jocajaiima
aKyMyJIMpaHa CyMa pEIaTMBHO Maja OBaKaB

) mpomeceujy 2012. 2o0une.
HAYUH KCIIATE j€ ¥ OYEKUBAH. Y JajbeM NEPHOLY

MOXE Ce OueKMBaTH NHoBehame ynmema mporpaMupaHHX HCIDIaTa ¥ APYTHX HaunHA
IoBIavYeHka ca HoBehameM rofuMHa akyMynalyje cpeacraBa U CyMe CpeicTaBa Ha
padyHHMa, a HapOYHUTO Ca YCBajarkbeM HOBOT 3aKOHA KOjU MPOMHUCYje MaKCUMAaJHH

H3HOC KOjU ce MOe moByhu Kpo3 jeHOKpaTHy uciuiaty o1 30%.

YKynHe ucnnarte cpeacrtaBa YnaHoBuma choHgoBa

Hcnname  kopucHuyuma — Koju
UCNYIaABajy Ycioee 3a Nosiauerbe
cpeocmasa u3Hoce Heulmo npexKo

157 munuona Ounapa y npeom

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

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje
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Ucnnate cpeacraBa u3 QonmoBa ce moBehaBajy u3 roauHe y roamHy. OBakBa
nojaBa HOpMaJHa je MOclieAula pa3Boja cUcTeMa, jep ca moBehameM JOmpHHOCA U
HETO UMOBHHE, Kao u noBehameM Opoja roanHa GyHKIHMOHUCAKA cHcTeMa T3B. Tpeher
cTyOa noBehaBahe ce u uciIaTa mocMaTpaHo y ancoyTHUM W3HOcHMa. TokoM mpBor
tpomecedja 2012. romune yruiate cy Omie Behe ox mcrutata 3a oko 500 mumnmona
ouHapa. MehyTuM, oHO mITO HE OATOBapa MPHPOAN TOOPOBOJEHHX IICH3H]CKUX
(doHmOBa je ma ce cpelcTBa YIJTaBHOM IIOBJIaue YAM KOPHUCHUK HCITYHH YCIIOBE 3a
MOBJNIauehe, Tj. MUHUMYM 53 TOAWHE KMBOTA M IPE HEro IITO je CTeKao YCIOB 3a
JpXaBHY MEH3Wjy. JemaH oJ pa3iora je KpaTak MepuoJ yruiata ¥ Maja aKyMyJjiupaHa
CpencTBa.

Tpancdepu mpencrasibajy NpeHOC CpeacTaBa Tpancgepu  usmely  ondosa

u3 jegHor QoHga ru. Yman ¢onga u3 6mio
Jen (bonna y npy (bonn usHoce oko 3,6 munuona ounapa y

KOT' pasjora Mo)Ke IPEHETH Je0 WM CBa CBOja .
] npeom mpomeceujy 2012. 2ooune.

Cpe/iCTBa W3 jeOHOT y IpyrH (OHA TPU TOME

miahajyhu camo ctBapHe TpomkoBe mpeHoca. Hajeehm Tpancdepu 3abenexxeHu cy
tokoM 2008. rogune. Y npyroj momoBunu 2011. rogune 3abenexeHd cy HWXKH
TpaHcdepu y OJHOCY Ha MPOCEK MPETXOJHUX TOAWHA, OJHOCHO M3HOCHUIH cy oko 17
MHJIOHA JWHapa y Tpehem Tpomecedjy, omHocHO Mame of 10 muimona munapa y
4eTBPTOM Tpomecedjy. TpeHI je HacTaBibeH M Ha movetky 2012.romuHe Kama cy

TpaHncdepu usmehy GoHmoBa M3HOCKHIN OKO 3,6 MUIIMOHA AUHAPA.

YkynHu TpaHccepu nsmehy cbonpgosa
(y mnH RSD)

2012.
T1
19,5 235,1 141,5 216,1 165,9 3,6
M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

2007. 2008. 20009. 2010. 2011.
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3. 3ak/byuak

[lojaBa HOBHX ()MHAHCH]CKMX HHCTPYMEHTa, HapOYUTO IYTOPOYHHUX, je BeoMma
3HavajHa 32 J0OpOBOJbHE TEH3UjCKe (POHAOBE KOjUMa C€ Ha Taj HAuMH omoryhasa
euKacHHje YIpaBjbalkeé CPEICTBUMAa M YIPaBJbakhe pPH3WINMA, OIHOCHO Beha
JuBepcu(UKalija yarama y CKiaay ca HHBECTHLMOHUM IIJIAHOM CBAaKOT JIPYILTBA.

Tokxom 2010.eMHUTOBaHHM CYy JYTOPOYHUJH JUHAPCKH U TEBU3HHU TPE3OPCKH 3AIIHCH,
a mouetkoM 2011. romuHe M AyropodHe KymnoHCke oOBesHuile PemyOmuke CpoOuje
nocneha 2026.roaune. Y ucto Bpeme nBa Benuka npeayseha, HUC an Hosu Can u
Aepoapom Hurkona Tecna uzanumm cy Ha mctuHr ,A“ Beorpajcke 6ep3e, a ouekyje ce
u3nasak Ha Oep3y u akuuja Temekoma Cpouja. Tokom 2012.roanHe eMHTOBaHE CY
KopriopatuBHe 00Be3nmile Societe General@anke, a HajaB/bEHO je U E€MHTOBAIbE
JIPYruX 0OBE3HUIIA.

ITopecka ocnobahama nocroje u yBehaBajy ce cBake roJUHE ca pacTOM IICHA Ha
Mmano. Ha mouerky paga moOpoBOJBHHX TeH3HjcKUX (oHI0Ba oH je m3Hocuo 10%
npoceyHe 3apane, ogaocHo 3.000munapa. 3a 2012.roauny yrBplheH je uznoc on 4.647
IMHApa 3a KOjH Cy IocioAaBIu ociobohenn mmahama mopesa Ha noxonmak rpahana u
JOIpPHHOCA 332 00aBE3HO COIMjaTHO OCHUTYpame, AOK Cy yiuiare (H3WYKHX JIAIa
ocnobohena mahama mopesa Ha noxoAak rpahaHa YKOJHMKO ce yIjiaTa BpIIM ITyTeM
aJIMIHHUCTPATHBHE 3a0paHe.

[otennmjan 3a nameu paszBoj Tpeher cryda je Benmku. Ca OMOpaBKOM €KOHOMH]E
3eMJbE€ W jayameM KXHBOTHOI cTaHaapia nosehaBahe ce M HUBO yIulaTa y IpHBaTHE
NeH3UjCKe (QOHIOBE. JacHM CHTHAIM O HEONXOJHOCTH IIpaBOBPEMEHE INTEIHE 3a
crapocrt, ynyheHu rpahannma o cTpaHe HOCHIIalla €KOHOMCKE ITOJUTHKE, Tpebaio ou
Jla yTH4y Ha Op>kHM pa3Boj MO0OpOBOJEHUX TeH3WjckuX (oHmoBa. Takole, jauamem
WHPOPMHUCAHOCTH M €AyKalldje CTAaHOBHUIITBA O MPEAHOCTUMA 4YiaHCTBA jayahe U
CBeCT 0 moTpedu aa ce 00e30ee noJaTHU NpwinBY y Oyayhnoctu. Mcro tako, ymiara
y TpuBaTHe TNeH3uje Tpeda ma Oyde 3Ha4YajHUjU GakTop Yy Aujanory wusmely
MIOCJIOTaBaIia M 3aloClIeHNX, YUMe O ce Mmokasana Opura o CBOjuM 3aIlociIeHIMa.
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