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Cexmop 006pososHUX nensujckux gpondosa y Cpouju

1. YBoa

O IIOYE€TKa  IIOCJIOBamkha 00pPOBOJBHUX
a A100p 00 nouemka nocinogara 000po-

meH3ujcKux GpormoBa y CpOrju MPOTEKIIO je BUIIIEC .
J (borz y -pomup J B0/bHUX — NEH3UJCKUX  (OHO08a

OoJ IECT roJnHa. V tom nepuoay HETO MMOBHHA
Hemo UMo6UHA  KOHMUHYUpPAHO

tdonmoBa ce HempekuAHO yBehaBama W Ha Kpajy pacme. Ha  xpajy  mpeoe

npBor Tpomecedja 2013. roaune uzHocuia je 17 mponecesja 2013, codune
MJIpA JUHApa — y OJHOCY Ha MPETXOJHO
TpoMecedje Oenexu ce pacT of 6,5%, ToK pact 3a

MOCNIEIbY TOANHY AaHa u3Hocu 27%.

usHocuna je npexo 17 mapo

ounapa.

KpeTarme BpegHoCTu HeTO umoBrHe, FONDex-a 1 Krby4HUx
nokasaTerba o4 noveTtka nocnoeawa e
(y mnH PC[l, jeamHuuama, ogHocHo Y %)
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Hapopna 6anka Cpouje

[Ipunocn QoHmOBa Cy TOKOM WENOT MEpuoja YriaBHOM OWiM Mo3uTuBHHU. Ha
Kkpajy mpBor Tpomeceuja 2013. roqune FONDex' je nocturao Bpeanoct ox 1.722,77
noena’. Ilpunoc FONDeX-a, Koju MpeicTaB/ba U MOHJEPUCAH IMPOCEK MPUHOCA CBHX
¢onmoBa, y oBOM Tpomecedjy u3HocH 4,1%, a mpuHOC 3a mOCieAmy TOIUHY AaHa
12,9%. IIpuroc FONDex-a je ox moyerka I10CIIOBAbA® H3HOCHO 8,9%.

Ha bBeorpaackoj Oep3u je TOKOM OpBOr Tpomecedja 3alesie)keH MopacT LieHa
akimja o1 oko 10%, Mepeno nunekcom BELEX15* (BpennocT MHaeKkca Ha Kpajy MapTa
ouna je 577,9). Pact mHaekca 3a mocnenmy TOOMHY AaHa HM3HOCH OKO 8%, Kao
MOCJIE/INIIA 3HATHHjET T1a/1a IICHa aKIldja TOKOM Japyror TpoMeceydja 2012, ronuHe.

OO0uM mpomeTa y TPBOM Tpomecedjy u3Hocuo je 15,4 mupn nuHapa, mTo je
3HATHO BHUINE Y OJHOCY Ha TPOMECEYHE IMPOMETE Yy MOCIEIBMX HEKOJIMKO TOIUHA.
MehyTiM, YKOIHMKO ce M3 MpoMeTa H3y3Me OJIOK TproBame akuuja dpukom a.n.
beorpan ox 6mu3y 11 mupa muHapa, MPOMET je HA HUBOY NPETXOOHHX TpoMecedja.
MepeHo OpojeM TpaHcakidja, aKTHBHOCT Ha O€p3u Yy OBOM TpOMECEUjy OCexKH maj y
OJIHOCY Ha MPETXOIHO TpoMeceuje, ca ocTBapeHux oko 116.000 tpancakiuja.

Kpuea npuHoca Ha o6Besnunue CLL
(kpaj Tpomeceyja)

7,00% A
6,50%

op -
6,00% — T4 2012
550% - /\ 32012

= T22012
5,00% e T12013
4,50% /\’
4,00%
A2013 A2014 A2015 A2016

M3Bop: Beorpaacka G6ep3a

Ha tpxumty o0Be3HMIa cTape AEBH3HE IITEHE, HA Kpajy NPBOT TpoMmecedja
npuHOCH Cy ce Kperand ox 4,15% 1o 4,61%°, a KpuBa IpHHOCA Ce Y MOMEpHIA
Hazone. Y OAHOCY Ha HPETXOJHO TpoMecedje, MPUHOCH CY TOTOBO MapalieHO
CMameHH, U TO y npoceky 3a 30 6a3HuxX moeHa. Y OJHOCY Ha UCTH MEPUO]T MPETXOTHE
roJIMHE, IPUHOCH Ccy cMameHn 134 O6a3Ha moeHa 3a cepujy A2014, 174 6a3na noeHa 3a
cepujy A2015 u 163 6a3na noeHa 3a cepujy A2016.

! FONDex je WHJAeKC KOjU TIpe[CTaB/ba KpETambe BPEAHOCTH HHBECTHIMOHUX jEMHHIA CBHX

JIOOPOBOJHPHHX MEH3HjCKUX (POHIOBA HA TPIKHUILTY.

2 FONDex je mmao mouetHy Bpearoct o 1.000 moea 15. HoBemGpa 2006. To/MHe, Ha TaH Kaja je IpBH
J0OPOBOJHHU MEH3UjCKH (QOH[ ITOYEO C PaJIOM.

3 T'ogumma croma.

* On ykymHor ynarama ¢ommoBa y akmuje, mpexo 90% OJHOCH ce Ha akKIje KOje ce Halase y KOPIIH
BELEX15, Tako na oBaj uHIEKC MpeacTaBiba gobap ,,0eHuMapk™ 3a akiujcku aeo noprdonuja Gonmosa.

® Vkomuko ce n3y3My oOBe3HHMIle cTape jAeBH3He mmTenme cepuje A2013, ¢ mpunocom on 5,69% wu
nocnehem 31. maja 2013. roaune. [IpuHoc Ha OBy BpCcTy 00Be3HHMIIE 3HATHO pacTe Mpes cBako nocrehe.
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Ha mpumapHOM TpKUIITY AYKHUYKHX ApPKaBHUX HHCTpyMEHaTa (TPe30pCKUX
3amrca u OOBe3HWIa) moeehan je oOWM emmcHja, JOK AWCKOHTHE CTOME Oenexe
3HATHHUJY TIaJ] y OJHOCY Ha MPETXOTHO TpOMecedje.

VKynHa TpXKHIIHA BPEAHOCT €MHCHja NEHOMHHOBAHMUX Y IMHApUMa y TMPBOM
TpoMecedjy u3Hocu oko 90,9 Mipa auHapa HacmpaMm 67,6 MIIpJ IMHApPA U3 MTPETXOTHOT
TpoMecedja. HajBuine je eMHTOBaHO jeJHOTOAMIIILMX HWHCTpyMeHata (27 Mipn
IHApa), MBOTOIUIIHBUX (24 Mipa auHapa) u Tporomummux (18 mupn muHapa). Y
OBOM TPOMECEYjy €eMUTOBAHH CYy jOLI M TPOMECEYHH, IECTOMECEUHHU, IETOTOJUIIHH 1
CEIMOTOTUIIIELY TPE3OPCKH 3anKcH (YKYITHO 22 MIIP/ JTHHAPA).

M3BpwHe cTone eMMTOBaHNX ANHAPCKUX OPXKaBHUX AY)XXHUYKUX UHCTPYMeHaTa,
Nno PO4YHOCTYU

(y %)

Pok nocneha T12012. T2 2012. T3 2012. T4 2012. T12013.
3m 13,0% 11,3% 9,5%
6Mm 10,5% 10,5% 13,5% 12,9% 9,5%
12m 12,7% 13,5% 14,6% 11,9% 10,0%
18m 13,1% 14,0% 15,0% 12,9%
24m 13,5% 14,5% 14,5% 13,0% 10,8%
36m 14,7% 15,0% 16,0% 14,0% 11,4%
60Mm 14,7% 15,0% 14,7% 12,9%
84m 12,7%

M3Bop: MuHncTapcTBo buHaHcuja n npuspeae.

Tp)KVII.IJHa BpeaAHOCT eMUTOBAaHNX ANHAPCKUX APXaBHUX OYXHUYKUX
MHCTPYMeHaTa, Mo POYHOCTU
(y mnpa RSD)

Pok pocneha T12012. T2 2012. T3 2012. T4 2012. T12013.

3m - - 10,7 6,7 9,0
6M 14,1 4,9 12,1 8,3 5,7
12m 26,3 23,0 16,2 19,2 27,1
18m 51 13,2 11,7 16,1
24m 11,9 8,6 6,7 3,3 23,7
36m 17,1 4,7 23,7 9,9 18,3
60Mm 2,3 0,4 - 4,2 4,5
84m 2,6

YKynHo 76,7 54,8 81,0 67,6 90,9

M3Bop: MuHucTapcTeo huHaHcuja u npuspeae.

VY mpBoM TpoMmecedjy NMpuHOCH A0 gocrmeha Ha AWHApCKe MHCTPYMEHTe Oerexe
3HaTaH HaJl y OJHOCY Ha HUBO M3 IPETXOIHOI TpoMmecedja — y mpoceky mpeko 200

0Oa3HUX I[MOEHA.
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M3BpLHe cToMNe Ha AMHapCKe gpXXaBHE AYXKHUYKE UHCTPYMEHTE
(kpaj Tpomeceyja)

17,00% 1
16,00% A
15,00%

14,00% A

13,00% T12013.

T4 2012.
12,00% A

T32012.
11,00% 1

10,00% 1 —

9,00%

T22012.

3m 6m 12m 18m 24m 36m 60m 84m

M3Bop: MuHucTapcTso rHaHcKja

VY mpBOM Tpomecedjy €MUTOBaHH Cy €BPOJACHOMWHOBAHH JpPXKAaBHU JY>KHUYKH
WHCTPYMEHTH, Y YKYITHO] BPeIHOCTH OJf oko 128,1 MuH quHapa, ¥ TO jeTHOTOIUIIHH
(30 mutH muHapa) ca cromoM oA 3,93%, aporoauinmsu (50 MITH AMHAPA) ca CTOMOM OJT
4,88% u tporoanmmu (30 MiH quHApa) ca ctonoM ox 4,88%.

HacrasspeH je u TpeH[ jadama TWHApa y OMHOCY Ha €BpO, KOjU je 1moveo y Tpehem
TpOMeEce4jy NPeTXOAHe roauHe. Tako je y IpBOM TpOMECedjy BPEIHOCT JUHApa 3a
1,5% Beha Hero Ha Kpajy MpeTXOAHOT TpoMeceyja.

VY npBoM TpoMeceujy AONIIO je 0 ycrnopasama uHpanuje. MHIeke moTpomaykux
IIEHa je Y OBOM TpoMecedjy 3a0eleXMo roauiimu pacT ueHa ox 11,2%, mok cy
MECEYHE CTOIE pacTa LieHa y janyapy, peOpyapy u mapty ouie 0,6%, 0,5%, onHocHO
0%, pecTeKTUBHO.

Pedepentna xamaTHa croma je moBehaHa, Tako Aa je Ha Kpajy MapTa U3HOCHIA
11,75%, 50 06a3HMX MOeHa BHUIIE y OJHOCY Ha Kpaj MPETXOJAHOI TpoMecedja, OJHOCHO
225 Ga3nux moeHa Buie mopenehu ¢ kpajem Mapra nperxoaHe roamHe. C pactom
pedepeHTHE KamMaTHE CTOIle, IOpacTa0 je HMBO KaMaTHUX CToNa Koje (hOHIOBH
0CTBapyjy Ha CpecTBa y IMHApHMa Ha KaCTOAH PavyyHUMA.

2. ITocsioBame 100pOBObHUX MEH3UJCKUX (POHI0BA

2.1. YuecHULIM HA TPXKULLITY

Ha tpxuimTy moOpoBOJbHUX NEH3UjCKUX (OHIOBA Ha Kpajy MPBOr Tpomecedja
nmociyje TeT JApylTaBa 3a YIpaBjbamkbe, KOJU YIpaBbajy HWMOBUHOM JICBET
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MOOpPOBOJPHUX TMEH3WjCKUX (OHAOBA, TpH KacCTOAM OaHKE W 4YETHPU OaHKe
6
MOCPEHHKA .

Cnuka: YdecHNUM Ha TPXKULWTY JOOPOBOSBHUX NEH3NjCKMX oHO0Ba

HapopHa 6aHka Cpb6uje
ot

Raiffeisen TR B
e 2 A
/"\ AN LieHTpanHu
DDOR ~~~~._ Tl N
GarantDinar "~ A Pe;"ocBTap

W' DDOR

Garant _-—_>>-- iz Bpokepy f_:

KacTogu 6aHke

Ekvilibrio

Stednja

........................................

Delta
Generali
Basic

Triglav
penzija

Komucuja 3a XoB

Ha xpajy npBor Tpomecedja, y ApyIlITBUMA 3a yIpaBibame Ouia cy 3amociena 152
JIMIIA, UCTO KA0 U Ha KPajy MPETXOAHOT TpoMecedja.

2.2. Heto umoBHHA T0OPOBOJFHUX MEH3U]CKUX (POHTOBA

Hero umoBmHa (oHIOBa je HA Kpajy MpPBOT .
(ponn J pajy 1p Hemo umosuna je docmuena 17

tpoMecedja 2013. wusHocmma mpeko 17 wmupa Mapd dunapa. Ynrame donpunoca

HMHapa. BOM TpPOMECEUjy HETO MMOBHHA j
AwHapa. V' OBOM TPOMECEdjy HETO 0 Je y 08om mpomeceujy usnoce 618,5

o .
nopacna 6,5%, oK je y OJJHOCY Ha HCTH TIepHO]] sun. Konyenmpayuja y cexmopy

MPEeTXOHE TOJIWMHE OcTBapeH pact ox 27%. .
P . A )1 p P A Jje u dame gucoxa.

Hajsehn ytuiaj Ha pacT HETO UMOBUHE Y OBOM

TpoMecedjy MMay Cy OCTBapeHH MPUHOCH OJ yiarama. Ha WHAMBHAyaliHE pauyHe

ynaHoBa yrutaheno je 618,5 mMiH nuHapa, a yKynHE yIulaTe 4jIaHOBa IO OAOUTKY

HaKHaJle NpU YIUIaTH Yy OBOM mepuoay u3Hoce 605 mmu gunapa. C gpyre crpase,

® HJIB Gamka a.nx. Beorpan, Pajobajsen Gamka a.i. Beorpanm, ®omkc Gamka a.x. Beorpag u Cocujere
skeHepan 6anka Cp6uja a.x. beorpar.
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YJIAaHOBM CY 10 OCHOBY MCIUIAaTa y TOKY OBOT TpomMeceyja noBykiu 238,9 MiH auHapa,
JIOK je YKyTlaH U3HOC HaKHaJa KOju Cy JPYyIITBa HAIUIATHIA Y OBOM nepuoay 81,2 Mt
JIUHapa.

HeTo uMOBMHa y ceKkTopy Ha Kpajy nepuoaa
(y mnpa RSD)

2013.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011. 2012. =
3,1 4,6 7,2 9,9 12,5 16,0 17,0
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.
KoHueHTpauwja y cekTopy Ha Kpajy nepuoga
(Herfindahl-Hirschman Index)
10.000 - 10.000
8.000 -
6.000 -
4.000 - 2,832 2.818 2.830
A A ' A
2.000 - — PR 2.839 2.844
0
npso
Tpomeceuje
2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 |

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

Tpxumre [M00pPOBOJPHUX TeEH3MjCKHX (OHJOBA jeé H Jlajbe BHUCOKO
KOHIIEHTpHCaHO. TPiKHIIHA KOHIEHTpAIHja y CeKTopy Ha Kpajy OBOT TpoMecedja,
MepeHa XephuHaan—XupIIMaHOBUM HWHAEKCOM, U3HOcH 2.844 moeHa, mToO je
penaTuBHO BHCOKa BpeaHocT. Ilopex Tora, ykonmmko ce (GOHIOBH KIACH(PUKY]y IO
rpyrnama, npemMa BeJIMYUHH HETO MMOBHHE (DOHJIA y OJJTHOCY HA BUCHHY HETO UMOBHHE
CEeKTOpa, y rpymnama ,BeJIHKU U ,,CpeAlBU” Hajaze ce 1o JBa (oHNIA, KOjH 3ajeHO
3ay3uMmajy mpeko 96% tpkwuinTa, 10K Hajsehu ¢oHn uma ymeo on oko 42%, mTo
Takolje rOBOpH J1a je TPKUIITE BUCOKO KOHIIEHTPUCAHO.

Bpoj hoHaoBa y rpynama nogerbeHMM npema TPXXULLIHOM y4yewhy

(y jeauHnuama)

Yyewnhe y 2013.
HETO UMOBUHN 2007. 2008. 20009. 2010. 2011. 2012.

(y %) T
Benvikmn (20 n 3 5 5 3 5 P P
BULLE)

Cpepten (5 -

19,99) 2 3 1 2 2 2
Manw (O -

4,99) 4 6 5 4 5 5 5

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.

" Hocmarpamo mpema yaemrhy y YKyIIHOj HETO HMOBHHH.
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2.3. CtpykTypa UMOBHHE JOOPOBOJHHUX MEH3U]CKUX (DOHIOBA

Y mpBom Tpomecedjy 2013. romune Hajeuuse cpedcmasa ynooiceno je y

CTPYKTypa HMMOBUHE (OHIOBAa HHjE 3HATHHUjE Oporcasne uncmpymenme — 78,2%.

usMermeHa. M masbe Ha_].BehI/I yaieo y yKymHoj cmpanoj saymu je 20,5%
UMOBHHHA (OHIOBa WMajy ApKaBHE Iy>KHUIKE
cpedcmasa.

xapTtuje on BpemHoctu on 4dak 78,2%. Onx Tora,
obBesnuiie Tpezopa uuHe 60,9% ykymHe WMOBHHE, Tpe3opcku 3amucu 12,8% wu
00Be3HHMIIe CTape JAeBH3HE mTeambe 4,6%0.

CprKTypa YKyNnHe MMOBUHe ¢poHaoBa
(kpaj Tpomecevyja)
Akupje -
MoTpaxwvBara A

0,0% TIMCTUHT
2,2%

Akuvje BaH A
TIUCTUHra
1,3% O6BesHuue COLW
4,6%

Cpepactsa no Buhewy
OpoueHun aenosnTu 12,6%
3,3%

Tpesopcku 3anuncu
HekpeTHuHe 12,8%

0,4%

KopnopaTtuBHe,
ob6Be3sHuLe
2,0%
MHocTpaHe

obBesHuLEe
0,0%

O6Be3HULEe Tpesopa
60,9%

M3Bop: HapoagHa 6aHka Cpbuje

Y oBOM TpoMmecedjy yiaeo cpeiacraBa 1o Buhewy usHocu 12,6%. Yieo opoueHux
JIeTI03UTa y YKyNHO] MMOBMHH (oHIoBa je oko 3,3%, a yuemhe aknuja 3,5%. ¥V
HETIOKPETHOCTH je ysoxkeHo Tek 0,4% nMoBuHe GoHIO0BA.

VY crpaHOj BalyTH — Yy €BpHUMa, Ha Kpajy OBOI TpoMecedja Hajiazu ce 3,5 mupa
muHapa, uin 20,5% ykynHe uMoBuHE, a y pomahoj Bamytu 13,6 mMipa auHapa, wiu
79,5% yKynHe UIMOBHHE.

. Obum npomema ¢onoosa je 5,2
2.4. OOUM TProBama IIEH3U]CKUX P ¢ /

. Mmapo ounapa. Hajeehu yoeo uma
dboHm0Ba XapTHjama OJ1 BpEAHOCTH

KVNOBUHA OPAHCABHUX XAPMUja 00

. 8pednocmu.
OO6uM mpomMera JOOPOBOJEHUX IEH3H]jCKHX

tdhonmosa je y mpsom tpomecedjy 2013. nuznocuo 5,2 Mipy nuHapa.
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TproBawe fO6POBOSLHUX NEH3UjCKMX hoHOOBa XapTujama o BpeaHOCTHU

(y mnpg RSD)

2013.
2008. 20009. 2010. 2011. 2012.
T1
O6um npomeTta XoB 15 12,6 14,9 19,3 13,3 52
KynosuHa 11 8,1 8,1 10,6 7,1 15
Beorpapgcka 6ep3a 0,8 0,4 1,3 0,7 0,3 0,4
BaHb6ep3aHcko TproBame 0,3 0,4 0,3 1,3 0,1 0,2
Aykumje gpxaBHux XoB 0,0 7,3 6,5 8,6 6,7 3,0
Mpoaaja 0,4 0,4 0,8 38 4,2 0,9
Beorpapncka 6ep3sa 0,1 0,1 0,6 0,4 0,3 0,5
BaH6ep3aHcko TproBake 0,3 0,3 0,2 3,4 3,9 0,5
Locnehe 0,1 4,1 6,1 4,9 2,0 0,7
Sﬁ::;};ﬁ“ggg;‘:hr;pe"‘a 2,4 1,8 1,5 1,2 0,5 2,1
PRI ST (SR 1,2% 1,1% 7,6% 3,8% 5,7% 5,5%

Ha Beorpagckoj 6epau (y %)

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje n Beorpaacka 6epasa.

Ha crpanu kynoBuHe xapTHja oJf BpeIHOCTH, HajBehH Jieo oHOCH ce Ha ayKIHje
JIP’)KaBHUX Ty’)KHUYKUX HHCTpyMeHarta. Yuerihe J00OpOBOJEHUX MEH3M]CKUX (POHIOBA y
npoMeTy Ha beorpasckoj 6ep3u y mpBoM TpoMecedjy H3HOCH OKO 5,5%.

2.5. Haknajne npyimraBa 3a ynpaBJbambe

3akoH 0 OOpOBOJGHUM  TIEH3UjCKUM
JLOBp ) Haknaoe 3a ynpasmarve Oulie

(hOHITOBMMA ¥ TICH3HjCKUM TUIAHOBHMA TIPOTIHCY]e 0
. oepanuuene na 1,25% naxon wmo

MaKCHMAJIHE MPOIEHTyaIHE U3HOCE HAKHAJIa KOje
Hemo UMOBUHA CBUX (POoHO08A

ApymITEa 33 YNpaBBame MOTY Ja HAmIaTe oo o0 osel Biill-a.

unaHoBuMma (onna. Hakaazne apymrsa cactoje ce

O]l HaKHaJe NPWIMKOM YIUIaTe JONMPUHOCA W HAKHAJAE 3a yIpaBlbamke (HOHIIOM.
Haxnana npunukom yrmiate He Moke outu Beha on 3%, HakHanma 3a ynpaBibama He
Mosxe OutH Beha o 2%, IOK HakHa/a 3a MPEHOC padyHa Moke OWTH HarutaheHa camo
Yy BUCHHH CTBAPHHUX TPOLIKOBA IIPEHOCA.

YcBajameM HOBOT 3aKOHA, ToyeTkoM Maja 2011. roauHe, U3MEmeHe Cy U HaKHAJe
Koje npymTBa Haruiahyjy, a koje he ce mpuMemHBaTH KaJla HETO WMOBHMHA CBHUX
¢ongoBa mocturue 0,75% BHIl-a. Ilpeasuheno je na MakcumallHa HaKHajAa 3a
yrpassbame O0yzae 1,25%, ok BHCHHA HaKHAJIe IPWIMKOM yiuiate Helie OuTH 3aKoHCKU
orparnueHa. TPeHyTHO je HEeTO HMOBHHA Ha HIBOY o1 0Ko 0,50%° BJII1-a.

Haknane cy jeman on mapamerapa Koje 4iaH Tpeba Ja MMa y BUAY NPHIUKOM
n3bopa oHma, amu ra He Tpeba mocMaTpaTH M30JI0BaHO. BuCHHA HaKHAAE 3aBUCH O

® M3Bop BJIIT: Basa mojataka permybIIHUKOr 3aB0JIa 3@ CTATHCTHKY — KBapTamuu 6pyto goMahn
MPOM3BOJ] Y TeKyhnM IieHama, HeJIeCe30HUPAHU TIOIalH.
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Cexmop 006pososHUX nensujckux gpondosa y Cpouju

WHBECTUIIMOHE IIOJIUTHKE, OJHOCHO aKTHBHOCTH WHBecTuUpama. llo mpaBuiy,
aKTUBHUjU (QOHIOBH, HaMewmeHN Mialjum ocobama, koju he mompuHOce yrurahuBatu y
JIy’KeM BPEMEHCKOM MepHoay U Koju he y BeheM MponeHTy HHBECTHPATH y CIIOXKECHH])E
WHCTpyMeHTe, uMajy u Behe HakHazme, jep ce of TakBuUX (OHIOBAa O4eKkyje m Behu
npuHoc. VcToBpemeHo, onu npey3umajy u Behu HuBo pusuka. C apyre crpane, GoH[
KOj MHBECTHpA IMACHBHO M y CHUTypHHUje (MHAHCHjCKE MHCTpYMEHTe Tpeba Ja uMa u
Mame HakHaze. VIHBECTUIIMOHY MOJUTUKY (pOoHIA, Tj. IUIAHUPAHO yiarame CpeicTaBa
yaHoBa (OHIA, OYEKHBAHN MTPUHOC (POHIA M HUBO pU3HKa KOju QOoHI (OMHOCHO HJIaH)
mpey3uMa, Kao M HaKHaJie Koje npyiniTBa Hamiahyjy, Tpeba mocMaTpaT 3ajeiHO TpU
JIOHOIICH:Y OJTyKe 0 U300py (hoHIa.

On moveTka HOClOBama IpymITBa Cy HamtahwBana HakHAIY 3a yrpaBibame 2%,
JIOK CE¢ HaKHaja IpH yIUIaTH CMamWBaja M Ha Kpajy MpBOr TpoMmeceyja Owia je Ha
HHUBOY 011 2,16%. OmHOoC 1B HaKHAaE MPOMEHHO C€ O] IOYETKA MOCI0Bambha APYIITABA,
Kaja je Ouo BehM y KOpUCT HakHaje MPHIMKOM YIUIaTe, [0 JaHac, Kaja HaKHaje 3a
ynpaBibame YnHe 05u3y 86% ykynHo HarutaheHnx HakHaaa. OBakBa MPOMEHa OJHOCA
JIBE HaKHaJe HacTalla je Kao MocJenla pacTa HETO BpeIHOCTH NUMOBHHE (OHIIa U CBE
Behe OCHOBe Ha Kojy ce Haruiahyjy HakHaJe 3a yIpaBJbame.

M3Hoc HannaheHUX HaKHaAa ApyLlUTaBa 3a ynpaBrbakbe

(y mnH RSD)
2013.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. T
HakHaga npunuvkom ynnarte 43,5 56,9 54,9 59,3 57,9 60,1 15,1
HakHaga 3a ynpaBrbake 33,4 72,2 117,2 170,6 220,0 284,1 64,2

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

HakHaga mpwivKoM yruiaTe, Mako BUJIJbMBAa Ha TPBOM KOpaKy, Tj. NPHIMKOM
ymare cpeiacraBa y o, HUje 1 HajBehn Tpolak 3a wiaHa. To je Tpolak Koju 4iiaH
wiaha camo jemHoM, Kao BpcTy yna3He HakHajae. HakHama 3a ympaBipame ce
o0OpayyHaBa CBaKOJHEBHO Ha BPEJHOCT HETO MMOBHHE ()OH/Ia U cajipyKaHa je JUPEKTHO
y BPEIHOCTH MHBECTHIIMOHE jeIUHHUIIE, TaKO Ta oOpadyHara W 00jaBJbeHa BPEIHOCT
WHBECTUIIMOHE jEJMHUIIC jeCTe BPEIHOCT HAKOH OJ0MTKA HAKHAJAE 32 YIPaBIbarbe
¢onmom. C majpMM pacToM HETO MMOBHHE, ajlM M jadyameM KOHKypeHIuje nimely
(doHI0Ba, MOKE C€ OYEKMBATH MOCTETIEHO CMabUBAhe HAKHAJIE 32 YIIPaBJbatbe.

2.6. TpaHncakuMoOHH TPOIIKOBU

TpaHCakIMOHM TPOIIKOBM Cy TPOLIKOBM KOjU HACTajy MO OCHOBY KYNOBHHE WU
pojiaje XapTHja oj BPeIHOCTH. YCBajambeM HOBOI 3aKOHA, TPOILIKOBH HACTAIH y BE3U
C KYIOBHHOM, IIPOJIAjOM M TIPEHOCOM XapTHja O BpeAHOCTH (HaKHAJe HEHTPATHOT
peructpa, Oep3aHCKe HakKHaje, Mopecke o0aBe3e W TPOINKOBH TeKyher oJpaBama
HETIOKPETHOCTH Y KOje je yJoKeHa nMoBHHA (oHIa) Haruiahyjy ce u3 uMoBHHE QoH/A.
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Hapomna 6anxa Cpouje

OcTtaju TPOIIKOBM WAy Ha TepeT APYIITBA 3a yhpaBibame. Hajsehum memom To cy
TPOIIKOBH OpoKepa MPEeKo KOjuX JAPYIITBA 00aBJbajy TPAHCAKIIH)C.

Hajsehu yneo y TpaHCcakMOHMM TPOIIKOBHUMA WMajy YIIpaBO OpOKEpCKe HaKHAE
Y HakHaJe KacToau OaHke. TpaHCAKIIMOHY TPOIIKOBYU CY Y IUPEKTHO] Be3U ca OOMMOM
TproBama JpYyIITaBa 3a yNpaB/barkbe M BpPCTaMa MHCTPYMEHaTa KOjEMa ce Tpryje.
Hajeehe TpomikoBe wmajy TpaHcakidje akiujama Ha beorpaickoj Oepsu, JOK Cy
HajMamby TPOLIKOBH y TPTOBHHHU TPE30PCKUM 3alrcuMa. Y IIPBOM TpoMecedjy, Of
YKYIHUX TPAHCAKI[MOHUX TPOILIKOBA, 72% Cy YMHWIN TPOIIKOBH KOj€ CHOCH JIPYIITBO
3a ympaBJbame, a 28% TpOIIKOBH Koje CHOCH (oHI.

U3HoC TPAaHCaKUMOHUX TPOLUKOBaA

(y mnH RSD)
2007. 2008. 20009. 2010. 2011. 2012. 2013.
T1

YKynHo 10,0 53 7,4 9,7 7,0 4,7 3,1
Bpokepcke HakHaae 4,5 2,2 3,8 4,5 2,9 2,0 1,4
HakHape kactoam 6aHke 1,8 15 2,0 2,4 2,2 15 0,9
BepsaHcke HakHage 1,6 0,8 0,4 11 0,8 0,3 0,5
HakHape ueHTpanHor perncrpa 1,0 0,6 1,2 15 11 0,9 0,3
Octanu TpoLUKoBM 1,1 0,2 - - - - -

WM3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuije.

Kako je Ha moueTKy IMOCJIOBama JpYIITaBa 3a YIpaBJbalbe OOUM TpProBama OHO
pETaTUBHO BHCOK, HApOYMTO akunujamMa Ha beorpanckoj Oep3n, W TpaHCAKIMOHH
TpPOIWIKOBU cy Owim Hajpehm y Tom mepuony. C IMOYETKOM EKOHOMCKE KpH3e M
aKTHBHOCTH JIpyIITaBa Cy CMameHe, a HWHBECTHIMjE YCMEpeHEe Ka CUTYpPHHjUM
WHCTPYMEHTHUMA KOju ca coboM Hoce M Hike TpomkoBe. Ox 2009. roguHe OHOBO
J0Jla3d  JI0 pacTa OBHX TpPOIIKOBA, Kao TIOCIEOHIA CMamema CpeicTaBa Ha
TPaHCAKIMOHNM padyHHMa M TpeycMepaBama Ka TPe30pcKuM 3ammcuMa PemyOmuke
CpOuje u mocteneHor moBehama TpProBuHE akmujama. lMcro Tako, pacToM HETO
UMOBWHE TIoBehaBajy ce W BpeJIHOCTH TpaHcakiyja (OHJO0BA y alCONyTHOM H3HOCY.
TokoM mpBOr Tpomecedja 3a0eiexeH je TMOpacT TPAHCAKIMOHHMX TPOIIKOBA, Kao
nocieuia Behe MHBECTHIIMOHE aKTUBHOCTH JPYIITaBa, OJHOCHO moBehamwa ynarama y
akiyje ¢ IpUMapHor cermenTa beorpajcke 6ep3e.

Crpatemike anokanuje yiarama JIe(QUHUCaHE WHBECTULMOHMM IOJUTHKaMa
JOOPOBOJPHUX TICH3MjCKUX (DOHIIOBAa TakBe Cy Ja ce y CTPYKTypu (OHJOBa Hanase
VIJIaBHOM JyrOpOYHE OyKHHUYKE XapTHje O BpPEAHOCTH, a Ja je yIOeo akuuja
penaTuBHO HU3aK. TakBa CTPyKTypa yTWde Ha TO Ja W HM3HOCH TPAHCAKIIOHUX
TpOIIKOBa Oyly HUCKM. YKYNHH TPaHCAKIMOHHM TPOLIKOBH Y OJHOCY Ha HMPOCEYHY
HETO UMOBHHY 3a NOCJIebY TOANHY aHa u3Hoce oko 0,04%.
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Cexmop 006pososHUX nensujckux gpondosa y Cpouju

2.7. Bpoj u cTpyKTypa KOPUCHUKA TOOPOBOJFHUX MEH3M]CKUX
dbonmOBa

Ha kpajy mpsor tpomecedja 2013, y daszu YV npson  mpomecewiy 2013,

. 9
akymynarnuje® Hamasu ce ykymHo 180.850 cooune je saberexceno 1558

kopucHuka'. OHH yKynHO wuMmajy 241.927
1 Hoeux yecoeopa O 4YldHCmMey U
CKJIIOIUBGHUX  yroBOpa O  WIAHCTBY y
JI0OPOBOJLHOM TICH3UjCKOM doHy.

UctoBpemeno, 83 kopucauka ¢ 97 yroBopa O 4IAHCTBY, KOjU ce Hamaze y ¢asu

1.027 nosux xopucHuxa.

HOBJIaYCHha CPEJCTaBa, MpUMajy mporpamupane ucmwiare. (CBU momamy y Aajbem
TEKCTy OBOT OJIeJbKa, OCHM aKO HHje Jpyraddje Ha3Ha4eHO, OIHOCE CE CaMo Ha
KOPHCHHUKE y (ha3u akymynaiuje.)

Y mnepuonmy ox 2008. mo 2011. rogmHe pact Opoja KOpPUCHHMKA OHO je
HajuzpakeHuju Tokom 2009. u 2011. rogune, ¢ 6mmzy 9.000, omrocHO §.000 HOBHX
KOpUCHHKA, 10K ce TokoM 2010. rogune 6poj kopucHuka HezHaTHO yBehao. ¥V 2012.
Opoj kopucHuKa ce moBehao 3a oko 5.000. TpeHn pacra HacTaBJbeH je U Y TOKY IPBOT
tpoMmecedja 2013, kama ce Opoj kopucHuka noeehao 3a 1.027.

Bpoj yroBopa un 6poj KopucHuka
(y xvrbapgama)

2013.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. m
Bpoj yroBopa 158,5 201,6 215,7 220,4 234,4 240,4 241,9
Bpoj kopucHuka = 156 165,2 166,8 174,9 179,8 180,9
Yneo akTUBHUX
KOpPUCHUKa Y
YKyMHOM Gpojy - 41,10% 34,90% 33,60% 35,10% 30,50% 31,20%

(v %)*

WM3Bop: HapoagHa 6aHka Cpbuje.

VYxonuko y3meMo y 003up To Jia je mpolieHaT aKTHBHUX KOPUCHHUKA (Y MECEIly) OKO
30% no 35% u npa ce o He Mewa of 2009. roguHe, MOXKEMO MPETIOCTABUTH [a
BehrHA TUX KOPHCHUKA CBAaKOT Mecella yiuahyje nonpuHoce y neH3ujcke (hoHIoBe.

® Ynancreo y dommy e ce Ha 1Be hase — a3y akymynanuje (eprox y kome ce yrutahyjy cpeacTsa) u

a3y MOBJIAYEHha cpeJicTaBa (IIepHoJ| KaJia WiaH IOBJIa4l aKyMyJIMpaHa CPeCTBa).

Yy yMy

0 Bpoj kopucHHKa je 6poj 0coba Koje Cy WIAHOBH JOGPOBOIBHOT HeH3Hjckor Gora (wim (ougosa). OBaj
Opoj je Mamu 01 Opoja yroBopa 0 4YiIaHCTBY, ¢ 003MPOM Ha TO Ja 3HaTaH OpOj KOPMCHMKA MMa BMILIE OJ1
¢ y Yy

€/IHOT CKJIOIUBEHOT YTOBOPA O WIAHCTBY Y HCTOM WIIH Y Pa3INuUTHM (DOHIOBHMA.
J YroBop. Yy yp
11 Bpoj yroeopa o wiaHCTBY je 36Hp Gpoja MHIMBHIYAIHHX YrOBOPA O WIAHCTBY M 6pOja WIAHOBA CBHX
HEH3MjCKUX IUIAaHOBA.
2 Monamm o 0pojy KOpUCHUKA TOCTYITHH ¢y of jyHa 2008. roauHe.
13 IIponenar akTHBHHX KOPHCHHKA IPECTaBIba MPOCEUAH MPOLEHAT AKTHBHEX KOPHCHHKA IO MECeIMa
y TIEPHO/LY 32 KOjH C€ OJJHOCH.

13



Hapomna 6anxa Cpouje

CTpyKTypa KOpUCHMKA NO AMHAMULM ynnaTe
(y jeavHunuama ny %)

Py - Mepvioa Bpoj kopucHuka Yneo (%)

5 ‘E’ 1 mecel| 56.359 31,2%

55 3 mecea 61.873 34,2%

g § 6 Meceum 66.442 36,7%

8= 12 meceumn 71.846 39,7%

>~ Of yunareta (1) 152.374 84,3%
Bes cpeacraBa Ha payyHuma (2) 28.476 15,8%
YkynHo (1 + 2) 180.850

W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuije.

[Ipocedan M3HOC aKyMyJIHpaHUX CpeACTaBa IO KOPHUCHUKY 3aBHCH OJl BHCHHE
yIuiata, MPHHOCAa KOJjU OCTBapyjy (OHIOBM M JyXKHHE TMEpUOAa aKyMmyJlailuje
cpencraBa. Kao mocrenuia pacra cBa Tpu (pakTopa jecte M pacT MPOCEYHHX CpelCcTaBa
Ha WHIUBHIyaTHUM padyyHUMa wiaHoBa. [Ipoceuan M3HOC aKyMyJHpaHHX CpeAcTaBa
Ha pavyHHMa YWIAHOBA KOjH Cy JI0 CaJla HajMabe jeIaHITyT YIUIATHIN TOTPUHOC N3HOCH
Hemto npeko 111.862 auHapa u 'y CTaHOM je TopacTy.

Kopucaunm mo6poBosbHuX meH3ujckux ¢ongosa y Cpobuju mory o6utu nomaha u
ctpaHa juna. bpoj momahux nwma je Bumectpyko Behu o Opoja cTpaHHX JIHIA, 0K je
npocevyaH U3HOC CpelcTaBa Ha pauyHMMa CTPaHMX JIHMIA OKO TeT myTa Behu Hero kox
nomahux nuna.

Ha kpajy mpBor Tpomecedja, 6poj KOPHUCHHKA KOjH Cy YIAHOBU JBa WIIM BUIIE
¢donnosa usHocu 34.925, unm oko 19% yxynsor 6poja.

lNMpoceyaH M3HOC aKyMynupaHuUX cpeAcTaBa Ha Kpajy nepuoaa
(y xvrbagama RSD)

2013.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012.
T1
- 34,6 52,2 70,5 84,5 105,3 111,9
W3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.
Bpoj kopucHuka no 6pojy hoHaoBa y Bpoj kopucHuka no 6pojy
KOjuma cy 4naHoBu 3aKrby4eHUX yroBopa o 4faHCTBY
(y jeamHuuama) (y jeamHuuama)
Bpoj dhoHaoBa Bpoj kopucHuka Bpoj yroBopa Bpoj kopucHuka
1 145.925 1 134.342
2 24.546 2 33.765
3 10.298 3 11.398
4 66 4 970
5 15 5 299
6 46
7 30
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Cexmop 006pososHUX nensujckux gpondosa y Cpouju

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje. WM3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuije.

CTpyKTypa KOPHCHHKA TI0 MOJy M BbUXOBUX CPEJNICTaBa HUje ce€ MHOTO MPOMEHHUIIA
Yy OJHOCY Ha MpeTxojiHe roauHe. Y BehuHH Cy MyIIKapiu, KOjU y YKYITHOM Opojy
KOPUCHMKA Y4ecTBYjy ca oko 59%. Yuemihe jxeHa y Opojy HOBHX 4JIaHOBA Yy IPBOM
tpomecedjy 2013. uznocu oxo 70%.

Pacnogena KOPUCHKKa N aKyMyrnnpaHux cpeacrtaBa no

rognHama >XmBoTa
(y jeamHnuama, ogHocHo y PCL)

8.000 1
7.000 A
6.000 -
5.000 -
4.000 H
3.000
2.000

1.000 -

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

Bpoj kopucHuka 86 171 10.951 50.769 59.911 46.546 12.373
M3Hoc cpeactasa (MnH) 1,02 3,32 521,29 4.613,23 | 6.588,54 | 4.545,42 703,43
MpoceyHa cpeactea 11.860 19.415 47.602 90.867 109.972 97.654 56.852

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

[Ipoceuna crapocT KOpHCHHKa JOOPOBOJBHMX IEH3MjCKUX (OHZOBA Ha Kpajy
MPBOT TpoMecedja H3HOCH Oyin3y 44 roliuHe, a HajBUIIE je KOPUCHUKA cTapocTH of 30
10 50 ronuna, npeko 61%. OBakBa CTpyKTypa KOPUCHHKA j€ CTAIIHA U HE MEHa CE 01
noyeTka pazaa ¢onnosa. Mcro tako, mpoueHaT KOPHCHUKA KOjU HCITYHaBajy CTAapOCHU
YCIIOB 32 TOBJaYeke cpeacTaBa (HaBplueHe 53 roJuHe XKMBOTA IO CTapoOM 3aKOHY)
CJIMYaH je Kao y MPETXOAHUM roJuHama, oko 22%.

2.8. Ynnare qonpuHoca, UCIUIaTe CpeIcTaBa U MPEHOC CPeACcTaBa

Ocum y 2007. roguny, Kaga ce HajBehu Opoj
N06POBOJBHUX TEH3MjCKMX (DOHIOBA OCHMBAO M Y npeom mpomeceyjy 2013.
KaJa cy ymare Owie HajMame, YKYIHH eodune  yniama  Oonpumoca
JOMPUHOCH Cy OWIM CTAOHIHM TOKOM TOJMHA M U3HOCuna je oko 619 man unapa.
KpeTajlli Cy c€ Ha HHUBOY onx 2,2 no 2,5 mipn
nuHapa roauime. Tokom 2012. ronune ymiare ¢y U3HOCHIIE OKO 2,7 MIIpA JUHApA.

VY mpBom tpomecedjy 2013. roauHe yrara JONPHHOCA H3HOCHIA je 0Ko 619 MiH
JIMHAPA.
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Hapomna 6anka Cpouje

YKynHe ynnate gonpuHoca y ¢oHaose
(y mnpg RSD)

2013.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. —
1,5 2,4 2,2 2,4 2,5 2,7 0,6
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.
Y npBoM Tpomecedjy, oA yKymHHX jpompuHoca, 18,8% omgHocm ce Ha

HHAMBUAYyanHe yruiate, 35,1% Ha ymiaTe mociiogaBana KOju Kao OOBE3HHMLH yIjiaTe

CBOjUM 3amocieHuMa yiiahyjy mompuHoce y meH3ujcku ¢GoHI, J0K ce oko 46,1%

OJTHOCH Ha yIjIaTe MPeKo MEH3HjCKuX miaHoBa. OBaj 0JHOC ce HUje MHOTO MEHao Of

2008. o manac.

Hako mocroju moryhHOCT M MHAMBHAyalHUX, Hajsehu Opoj ymiara je mpeko

00Be3HMKA yIUIaTa M MEH3UjCKUX TUiaHoBa. KoMIaHuje MOTy CBOjUM 3arlOCICHUMA Jia
ymahyjy cpenctsa y ¢oHz, ocTBapyjyhu Tako ymreae myTeM Mopeckux ociobahama,
YHMe TI0Ka3yjy BUCOK CTEIICeH OJITOBOPHOCTHU TpeMa 3arocieHnMa. Bennky noTeHnmjan

3a Jajby pacT Opoja WwiaHoBa MEH3HMjCKUX (OHAOBA j€ YIPaBO y BEJIMKUM KOMIIaHHjaMa

C BEJIMKUM OpojeM 3aroClICHHX.

O6uvm 1 CTpyKTYpa YKynHUX ynnata gonpuHoca

(y mnH PCJL, oaHocHo Y %)

3.000 +

700
2.500

600
2.000
500

400 1.500

300 1.000

200
500

100

T12012. T22012. T32012. T42012.
BWHovenayante ynnate

T12013.
006BesHnum ynnate

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

HUcnnare cpencrasa Hajehum nenom Bpiie ce
jennokpatHo. C 003MpoM Ha TO Ja TOBJIAYCH:E
cpe/icTaBa BpIIE WIAHOBH KOjU HCIYHaBajy
yCIIOBE, a KOjH MPUTOM HHUCY Iyro y (OHIY, a je
U aKyMyjHpaHa CyMa peJaTHBHO Majla, OBaKaB

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

B MeHaujcku nnaHosmn

Y npsom mpomeceujy 2013.

200uHne, VKynHe ucniame
KopucHuyuma oune cy 238,9 min

Ounapa.
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Cexmop 006pogosbHux nensujckux gonoosa y Cpouju

HAuMH HCIUIATE je W OYeKWBaH. Y JajbeM IEepPHOAY MOXKE Ce OYCKHBATH ToBehame
yIena MporpaMHUpaHHuX HCIUIaTa W APYTMX HauMHA IMOBJadema ¢ moBehamem roamna
aKyMyJnaluje cpeJcTaBa U CyMe CpeJICTaBa Ha pauyHHMa, a HAPOUUTO HAKOH MOYeTKa
MpUMEHE HOBOT 3aKOHA, KOjW TPOIHCYje MaKCHMATHA M3HOC KOjU ce MOXKe MmoByhu
KpO3 jeAHOKpaTHY ucruiaty o1 30%.

YKynHe ucnnate cpeacrtaBa 4iaHoBuma choHaoBa

(y mnH RSD)
2013.
2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. =
141,4 384,6 448,5 458,1 517,6 751,7 238,9

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje.

Ucnmare cpencraBa m3 Qouaosa ce mosehaBajy u3 roamae y rommny. OBakBa
MojaBa HOpMaJIHA j€ TOCJIeIUIa pa3Boja cucTema, jep he ce, ¢ moBehameM A0NMpUHOCA
¥ HETO UMOBHHE U MoBehameM Opoja ronrnHa GyHKIIMOHNCAKHA CHCTEMA TOOPOBOJFHUX
neH3ujckux (oHgoBa, moBehaBaTM ce W HUCIIaTa TOCMAaTPaHO Yy AalCONyTHUM
n3Hocuma. Tokom mpBor Tpomecedja 2013. rogune yrutate cy 6mie Behe o ucrara
3a oko 380 muH aumHapa. MehyTuM, OHO IITO HE OArOBapa MPHUPOIAN AOOPOBOJHHUX
MeH3UjCKUX (POHIOBA jecTe TO Ja Ce CpelcTBa YIJIaBHOM IIOBIIa4e€ UMM KOPHUCHHK
WCITYHH YCJIOBE 32 MOBJAYEH-E U MPE HEero IITO je CTeKao ycJOB 3a Ap)KaBHY NECH3U]Y.
Jenan ox pa3iora je KpaTak nepuoj yriaTa U Majla akyMyJIMpaHa CpecTBa.

Tpancdepu npeacrasibajy IpeHOC CpeacTaBa Y npeom  mpomeceuiy 2013,

u3 jenHor (¢onpa y apyru. Ynan ¢ouma uz omio cooune  ykynuu  mpanceepu

KOT' pa3liora MOXK€ TPEHETH JIe0 WM CBa CBOja
p p A ) usmely ¢onoosa uznocunu cy 55

cpenctBa w3 jemHor (OHIAA y IPYTH, MPU TOME sun dunapa.
wrahajyhu camo cTBapHE TpOIIKOBE MpeHOCca.

Hajsehu tpancdepu 3abenexenu cy Tokom 2008. romune. Y apyroj nojosuau 2011.
roavHe 3a0eNeKeHN Cy HIKU TpaHc(epu y OJHOCY Ha MPOCEK MPETXOJHHUX TOJMHA
(oxo 27 mumanoHa auHapa y apyroj mojosuau 2011). TpeH je HACTaB/BEH M TOKOM
2012, xapa cy tpaHcdepu uszMmel)y ¢onmoBa mzHOCWIM 72,4 MIH JuHapa. Y NPBOM

tpoMecedjy 2013. Tparchepu n3mel)y dhoHIOBA H3HOCHIN CY 55 MITH AWHApA.

YKynHu TpaHcdepu usmehly choHaosa

(y mnH RSD)
2013.
2007. 2008. 20009. 2010. 2011. 2012. =
19,5 235,1 141,5 216,1 165,9 72,3 55,0

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje.
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3. 3akibyuak

Bpoj kopucHuka yciayra JOOpOBOJBHHMX TIIEH3MJCKMX (OHIOBA je y CTaJIHOM
nopacty ¥ Ha kpajy mpBor Tpomecedja 2013. roamne wmsnocu 180.850. Tlomaru
MoKa3yjy Aa yuenrhe cBUX KOPHCHHUKA yclyra NeH3HjCKUX (JOHIO0BA Y YKYITHOM Opojy
CTaHOBHHKa M3HOCH OKO 2,5%, Kao W Ja je CBaKW MIeCETH 3allOCIeHH WIaH HEKOT
nersujckor Qonpa. Mmajyhu y Buay oBe mojaTke M YHICHHILy Jla Cy JpPYIITBa
neduHUCcaTa MUHUMAITHU W3HOC JOMPHHOCA Ha HUBOY KOju oMoryhaBa yriaTe u3HOca
Koje He Ou Bpmwie Behu mpuTucak Ha OylleT WIaHOBA, YMHH CE JIa MOCTOjU BEIMKHU
noTeHIjan 3a Behe moBehame Opoja KOpUCHUKA. Y3 MaTepHjalHO CTame, Koje je
HECYMIbHBO OWTaH (akTop Koju je mMao M Koju he m y OynyhHOCTH MMaTH BaXXHY
YIIOTY y pa3Bojy cucTteMa, mpobiieM ¢ KOjuM ce apymTBa cycpehy jecte u HeZOBOJbHA
WH(QOPMHUCAHOCT CTAHOBHUILTBA O MOCTOjaby M HAYMHY (DYHKIIMOHUCAMmA TICH3U]jCKUX
donaosa. IMopen mpeny3nMama MapKETHHIIKAX aKTHBHOCTH pajd MPEBa3MIaKEHa
oBOT' mpoOjeMa W NpUBIAaYeHa MOTCHUIWjaTHUX WIAHOBA, NPYIITBA 33 YNPaBJbabe
aHTaXyjy (¢u3nM4Ka JIUIa Koja 00aBJpajy MOCIOBE WHGPOpPMHUCAmA O IOCIOBAKHY
neH3ujckux (hoHmoBa. 3a caja mocroju 429 nuia koja Mory o0aBjbaTH TE MOCIIOBE, Tj.
kojuma je Hapomna Oanka CpOwmje, Ha OCHOBY IIOJIOKEHOT CTPYYHOT HWCIHUTA W
3aJI0BOJbaBaMA OCTATIMX MOTPEOHUX YCIIOBA, U3/aja J03BOIY 3a pajl.

Jeman o BHIOBa TOJCTHIAja Pa3BOja WHAYCTPHUje TOOPOBOJBHUX IICH3H]CKUX
(oHmOBa jecTe TOCTOjarbe TOPECKUX OJNIAKIIHIIA, KOjUMa ce yIiaTe MojeluHara u
nocjiosiaBaia 10 oapeheHor usHoca ocinodahajy mnahama nopesa Ha goxojaak rpahana,
OIHOCHO JIONIpHHOCA 3a 00aBe3HO colujatHo ocurypame. Y 2012, roauHM
HEOIOPE3UBH MU3HOC JIOTpruHOCca Ouo je 4.647 nunapa, a 3a 2013. oapeljeH je u3HOC 01
5.214 nunapa. To mpencTaBsba TOMaTHU BU CTUMYJIAIM]€ 3a MTOCTIO/IABIIE /1A jeAaH Je0
W3/[Bajarba 3a CBOje 3alloCCHE yCMepe Ka IITeAmU y JTOOPOBOJEHUM MEH3UjCKUM
boHgOBUMA.

Melyytum, u opex Tora mTo je aeo peopMe MeH3MjCKOT CUCTEMA KOjJH Ce OJTHOCH
Ha yBOleme MEeH3UjCKUX (DOHIOBA 3aCHOBAHHMX HA aKyMyJAIMju 3aroveT pellaTHBHO
kacHo (2006/2007), ka0 ¥ J1a Cy OKOJIHOCTH I10J] KOjUMa Cy C€ JJ0OPOBOJbHU TICH3M]CKU
(hoHmOBU pa3BHjasii OwIie HEMOBOJhbHE (EKOHOMCKAa KpHW3a), IO cajla Cy MOCTHTHYTH
3Ha4YajHU PE3y/ITaTh. 3a HACTaBaK pa3Boja y OBOj 00IaCTU MOTPEOHO je UMATH y BUAY
Jla jaCHU CUTHAJIM O HEOIIXOAHOCTH NPaBOBPEMEHE LITEHE 3a CTApPOCT Koje rpahannma
yryhyjy HOCHOIIM €KOHOMCKE W COIMjajlHE TIOJHMTHKE IMMO3UTHBHO yTHUYY Ha JaJbu
pa3Boj 100POBOJEHUX MEH3MjCKUX (POHIOBA, KAO U JIa C€ jauameM MH()OPMHUCAHOCTH U
e/yKalyje CTAHOBHHUINTBA O MPEJHOCTHMA IITEIEHE 32 CTAPOCT jadya U CBECT O MOTpedn
Jla ce JIaHac mpeay3My Kopamu kKoju he o6e30eautu momatHe npuxonae y OyayhHocTH.
VY TakBUM OKOJHOCTHMA, M Y3 jauame jJujaiora u3Mel)y mocioiaBaia u 3arociieHHX O
00e30ehuBamy JOJATHUX MPHXO0Ja HAKOH Kpaja paJHOr BeKa, MOrao OU ce OYeKHBATH
yOp3aH pa3Boj J0OPOBOJBHUX TMEH3MUjCKMX (DOHIOBA, a 3aTHM W OCTBAapPHUBAME
MO3UTUBHHX edekara Koje MeH3ujcKu (poHI0BH JOHOCE.
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