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Cexmop 006poso.wHUX nensujckux gonoosa y Cpouju

1. YyecHMIIM HA TPKUIUTY J00OPOBO/bHMX MEH3UjCKUX (POHI0BA

Ha tpxwumTy moOpoBOJEHUX TEH3UjCKUX (OHIIOBA HA Kpajy MPBOT TpoMecedja
2014. ronuHe mOCyjy YETHpPU JPYINTBA 32 YIPaBJbambe KOja YIPaBibha)y MMOBHHOM
1mecT H06POBOBHEX MEH3MjCKMX (DOHIOBA, jeIHA KACTOMM OaHKA' M UETHPH OaHKe
OCPEIHUKA’.

Crnuka: YdecHHIM Ha TPXKUIITY JOOPOBOJBHUX MEH3HMjCKUX (PoHI0BA
A
HapogHa 6aHka Cpbuje

; Ralifcisen TRV
KacTtopn b Future N8 y o4
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Generali

Basic

Ha «kpajy mpBor Tpomecedja 2014. roawHe, y HAPYIITBHUMA 3a YIIpaBJbame
3arocieHo je 128 mura, mro je 3a 2 puie y ogHocy Ha kpaj 2013. roause.

Ha kpajy npBor tpomecedja 2014. roaure moctoju 465 nuia koja MOry o0aBJbaTH
MOCJIOBE areHata mpojaje, Tj. kojuma je Hapoana Oanka CpOuje, Ha OCHOBY
HOJIOKEHOT CTPYYHOI HCIUTAa W HUCIYHEHUX OCTAMX MOTPEOHHMX YyCJOBa, M3Zaja
J03BOJly 3a oOO0aBJbame TIOCIOBa WHPOpPMHUCAma O TIOCIOBAlKY JOOPOBOJBHHX
neHsujckux Gonaosa. [pymirsa 3a yrnpasibame U 0aHKE OCPETHHUIM aHTaXYy]y arcHTe
npoJiaje u Ha Kpajy npsor TpoMecedja 2014. rojuHe 75 nuIa je aHTaXoBaHO O] CTpaHe
JIpyIITaBa 3a ynpasjbame, a 173 juia o1 cTpaHe OaHaka MOCPEIHUKA.

! Toxom oBor TpoMecedja, JBa APYLITBA 3a YIpaBbalke Cy 3aKjbydusia HOBE YroBope O o0aBibamby
KacTOJH TOCJIOBa 3a NOOPOBOJBHE NEH3WjCKE (OHIOBE KOjHMa YIPaBJbajy, TaKO Ja C€ MMOBHHA CBHX
OOPOBOJPHHUX TEH3UjCKUX (OHIOBA BOAM HAa PadyHy KOJ jeIHE KacTOOu OaHKe, YMECTO MOCAJAIIBHX
TpH.

2 NLB banka a.d. Beograd, Raiffeisen banka a.d. Beograd, Sberbank a.d. Beograd u Societe Generale
banka Srbija a.d. Beograd.
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2. HeTo MMOBHHA J0OPOBO/bHMX NEH3UjCKUX (POHI0BA

Hero umoBunHa (oHIOBa Ha Kpajy NPBOT  Hemo umosuna usHocu 20,6
tpomeceuja 2014. rogume wmsHocu 20,6  Mmumujapou.
Pacm nemo umosumne y o0nocy Ha
npemxoOHo mpomeceuje  U3HOCU
889,8 muuona.

MIJIMjapi TUHApa. Y OBOM TpOMecedjy HETO
MMOBHHA je nopacia 3a 4,5%, ok je y ogHocy
Ha WMCTH TEPUOJ TMPETXOMHE TOJHMHE OCTBAPEH
pact oz 20,8%. Ha mpoMeHy BpeIHOCTH HETO HMOBHHE YTHIY HETO yITaTe® CpeicTaBa
y ¢oHIOBe, HUcIUIaTe cpenctaBa u3 (OHIOBA U JOOUT KOjy (OHIOBH OCTBAapyjy O]
yinarama. Y OBOM TPOMECEYjy HETO MMOBHHA je BHIIIE pacia M0 OCHOBY JAOOHUTH KOjy
cy (hOHIOBU OCTBApHJIM O yJarama HEro 1o OCHOBY HETO yIulaTa koje cy Owie Behe
on ucmmata. Y mpBoMm Tpomecedjy 2014. romuHe, ykymHe yrutate m3Hoce 632,5
MUJIHOHA JuHapa. [1o OCHOBY UCIUIaTa YIAHOBU CY y MCTOM IMEPHOAY MOBYKIH 252,5
MUIIMOHA TUHAapa, AOK je JOOWT of ynarama 522,5 Muinnona auHapa.

HeTo nmoBMHa y cekTOopy Ha Kpajy nepuoaa
(ymnpga. RSD)

2014
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 =
3,1 4,6 7,2 9,9 12,5 16,0 19,7 20,6
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje
KoHueHTpauuja y cektopy Ha Kpajy nepuoga
(Herfindahl-Hirschman Index)
10.000 1 10.000
8.000 -
6.000 -
4.000 - 2.832 2.818 2.830 2.889
2.000 - A0 2.711t 2.830 2.903
0
| | | | | | | on |
2006 ‘ 2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘

WsBop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

TpXKHIIHA KOHIEHTpALMja Y CEKTOpYy' Ha Kpajy OBOI TpoMecedja, MepeHa
Xepdpunnan—XupiuMaHOBUM HHJEKCOM, U3HocH 2.889 moeHa, mToO yKa3yje Ha BUCOKY
KOHIICHTpAIMjy Ha TPXKUINTY JOOPOBOJEHUX TEH3UJCKUX (OHJIOBA. YKOIHUKO Ce
¢doHa0BYM KIacupUKyjy 1O Tpynama, mpeMa BeJIMYMHU HETO MMOBHHE (DOHIA Y OTHOCY
Ha BHCHHY HETO HIMOBHHE CEKTOpA, Y TpylamMa ,,BEeIUKH U ,,CpellibU‘ HaJlase ce 1Mo JBa
¢doHza, Koju 3ajeHO 3ay3uMajy npeko 97% TpxkuiuTa, 10K HajBehu GoHa UMa yaeo ox
oko 42%.

% Hero yrutate cy ykyIHe yIiaTe yMameHe 3a HAKHALY IPHIMKOM YILTATE.
4 .
TTocmatpano npema ydemhy y yKyITHOj HETO HIMOBHHU.
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Bpoj hoHaoBa y rpynama nogesrLeHMM npema TpXULWHOM y4elhy
(y jeamHuuama)

it 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. AL
MMOBWHY (Y %) —T1
Benwviku (20 v BuLLe) 3 2 2 8 2 2 2 2
Cpenrsm (5 - 19,99) 2 3 1 2 2 2 2

Manm (0 - 4,99) 4 6 5 4 5 5 2 2

WN3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

3. CtpykTypa HMOBHHE J00POBOLHUX NMEH3UjCKNX POHI0BA

Ha xpajy mpsor Tpomeceuja 2014. romuHe
CTpYKTypa Yynarama HMOBHHE (OHIOBA HHUje
3HaTHHje u3MemeHa. 1 nasbe Hajeehu yneo numajy

Hajsuwe cpedcmasa ynoowcerno je y
OparcagHe OYICHUYKe UHCMPYMeHme

. s — oxo 86,7% (npoceuna pounocm
Jp>KaBHE JTY>KHUYKE XapTHj€ OJ] BPEIHOCTH KOje

onuzy 3 2o0une).
yuHe 86,7% yKymHEe WMOBHHE, MpU YEMy

o0OBe3nuie ynHe 82,8% ykynHe UMOBUHE, Tpe3opcku 3anvcu 1,3% u 00Be3HHIIEC cTape
neBusHe mreame 2,6%. CpencrBa Ha KaCTOAN pauyHUMa U OPOYCHH JICTIO3UTH OaHaka
ynne 8,5%, a akuuje 2,6% yKkynHe nMoBHHE (poHA.

CTpyKTypa yKynHe umoBuHe hoHaoBa

Axupje
2,6% s
Ocrano
OpoyeHn AenosunTu 2,2%
1,8%

CpeacTsa Ha kactoau
payyHy
6,7%

[ipXaBHN AYXHUYKN

MHCTPYMEHTU
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje 82y7%

Ha «kpajy npeor Ttpomecedja 2014. romune, 28% npxkaBHUX JYKHHYKHX
MHCTpYMEHaTa je ca pokoM jocreha g0 ronuHy naHa, 26% Ap)kaBHUX AY>KHUYKHX
MHCTPYMEHATa JIOCTIeBa y MEPUOIY OX JBE 10 IeT rofuHa, 24% nocreBa y mepruoy ox
jenne no ase roaumue, a 20% uWHCTpyMeHaTa JOCIEBa y MEPHOAY O TET IO JEeceT
TOJMHA.

® Ocrano: KOpropaTHBHE 0BBE3HHUIIE, HEKPETHUHE, HHBECTHIIHOHE jeTUHHIE OTBOPEHHX HHBECTHIIHOHHX
(hOHIOBA H MOTPAXKUBAA
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6 .
IIpoceuyna po4HOCT CpeaCcTaBa’ YIOKCHUX y ApXKaBHE AYKHHUKE MHCTPYMEHTE je
Oomm3y Tpu rommHe. Ha Kpajy HpeTXomHOT Tpomecedja, MPOCEYHA POYHOCT OBUX
cpezcraBa Owia je 2,7 rojuHa.

PoyHa cTpyKTypa ynarawa y ApXaBHe AY>XHUYKEe UHCTPYMEHTEe
(y mnpa. RSD)

6,0 -
5,0 -
4,0 -
3,0 -
2,0 -

1,0

0,0

<1 roguHe 1 - 2 roguHe 2 - 5 rogvHa 5 - 10 roguHa > 10 rogunHa

VY nomahoj BamyTH, Ha Kpajy OBOT TpoMmecedja Hanaszu ce oko 17,7 Munujapau
nuHapa, i 85,0% ykynHe UMOBHHE, a Y CTpaHoj BailyTd 3,1 Munujapaa JuHapa, Wi
15,0% yxymae umoune (12,5% y eBpuma u 2,5% y aMepHUIKHM J0JIaprMa).

4. IIpuHoc o7 yaarama

Ha kpajy mpBor tpomecedja 2014. rommne FONDex' je mocTHrao BpemHOCT 01
1.901,3%. TTopact FONDex-a, koji IpeicTaBiba MOHIEPHCAHH MPOCEK TPHUHOCA CBHX
dbonmoBa, y npeom tpomecedjy 2014, roaune nznocu 2,6%, a 3a mociaenmUX TOJUHY
nana 10,4%. ITpuroc FONDex-a o mogerka mocnoBaa’ u3aocr 9,1%.

Nmajyhu y Bumy cTpyKTYpy yiarama UMOBHHE (OH/A, Ha IPUHOC YTUUY: TPOMEHA
KpHBE NPHHOCA HA JP)KABHE IyXKHMUKE HHCTpyMeHTe ® (IIPOMEHe KAaMaTHHX CTONa
MOjeJIMHUX POYHOCTH), MPOMEHA BPEJIHOCTH aKIMja, BHCHHA peepeHTHE KamaTHe
CTOIle, BUCHHA KaMaTHHUX cTora 0aHaka v MpOMEHe Kypca IMHapa y OJTHOCY Ha eBpo.

® POUHOCT HHCTPYMEHATa IOHAEPUCAHA HHXOBUM YACIOM Y YKYIHHM YIaramiMa y ApKaBHe Ly/KHUYKE
HHCTPYMEHTE.

" FONDex je WHIeKC KOjH TPENCTaBIbAa KPETahe BPEIHOCTH WHBECTHIMOHHX jCIMHMIA CBHX
J0OPOBOJHHUX MEH3MjCKHUX (DOHIOBA HA TPIKUIITY.

® Ha nan kaza je mpBH JOGPOBOJBHM NEH3MjCKM (OHI 10YEO ¢ pajgoM, 15. HoBemGpa 2006. romuHe,
mouetHa BperHocT FONDex-a uznocuna je 1.000.

o [Nogumma cromna.

19 TMax xamarne crome yTUYe Ha PacT LEHe JyXKHUYKOT MHCTpyMeHTa u oOpHyTo. LleHe mHCTpymeHaTa
JIy’)Ke POYHOCTH OCETJbUBHU]jE Cy Ha IPOMEHE KAMAaTHUX CTOIA.
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Ha mpumapHOM TpKUIITY AY>KHUYKHX ApPKaBHUX HMHCTpyMEHaTa (TPe30pCKUX
3ammca U OOBE3HHWIA TPe30pa) y OJHOCY Ha MPETXOIHO TpoMecedje rmoBehaH je oOum
eMuCHja, JOK TUCKOHTHE CTome Oeexe ma.

VKynHa Tp)KHIIHA BPEIHOCT €MHCHja JICHOMHHOBAaHUX y JWHApHMA Yy MPBOM
TpoMecedjy m3Hocu 83,6 mMunujapau nuHapa Hacmpam 78,5 MuaMjapau JUHapa w3
HpEeTXOAHOr TpoMeceyja. Hajeume je emuroBaHo jemHoromumibux (27,1 munmjapaa
JMHApa), TPOTOAUIIBbHUX (22,2 MuiIMjapae OUHApa) W JABOTOJHIIBUX HHCTPyMEHATa
(18,5 munmjapau auHapa). Y OBOM TPOMECEY)y €MHTOBAHU Cy jOII TPOMECCUHH H
HIECTOMECEYHH TPE30PCKH 3aMUCH, KA0 U METOTOUIIIHE U CEIMOTOJIUIIHEC OOBE3HUIIE
(yxymHO 15,9 Munmjapam quHapa).

TpXUWHa BPpeAHOCT e MUTOBAHUX AUHAPCKUX APXKaBHUX

AY)KHUYKUX MHCTPYMEHaTa, Mo POYHOCTU
(vmnpa. RSD)
Pok gocneha T1 2013. T2 2013. T3 2013. T4 2013. T1 2014.

3m 9,0 2,9 9,8 6,0 58
6M 5,7 5,6 2,9 5,7 2,9
12m 27,1 20,4 17,9 20,4 27,1
18m
24m 23,7 20,0 15,8 12,1 18,5
36m 18,3 11,8 3,3 29,6 22,2
60Mm 4,5 1,2 0,4 4,6 3,0
84m 2,6 3,1 0,6 4,1
YKkynHo 90,9 65,0 50,5 78,5 83,6

M3sop: MuHucTapcTso qmHaHcuja

VY mnpBoM TpoMmecedjy H3BpIIHE CTONE JHHAPCKUX WHCTPyMEHaTa, OCHM
TPOTOUINLUX 00BE3HUIIA, OCJIeKe Maj] Y OJHOCY Ha PETXOIHO TpoMmeceuje. M3BpiHa
CTOIa TPOMECEYHUX OOBE3HUIIA Mama je 3a 160 Ga3HuX moeHa. Y NMpPBOM TpoMecedjy
2014. roguHe OWIO je M €MHCHje CEAMOIOAMIILUX OOBE3HMIIA 10 MCTOj W3BPIIHO]
CTOmM Kao u y Tpehem tpomeceyjy 2013.

M3BpLluHe cTONe e MUTOBaHUX AUHAPCKUX ApXKaBHUX OY>KHUYKUX
MHCTPYMeHaTa, Mo PO4YHOCTU

Pok pocneha T1 2013. T2 2013. T3 2013. T4 2013. T1 2014.

3m 9,5% 9,2% 9,2% 9,1% 7,5%
6Mm 9,5% 9,1% 9,4% 9,0% 7,8%
12m 10,0% 9,1% 10,8% 9,4% 8,9%
18m

24m 10,8% 9,9% 11,5% 10,1% 9,8%
36m 11,4% 10,5% 12,0% 10,2% 10,5%
60m 12,9% 10,5% 10,7% 11,9% 11,5%
84m 12,7% 12,3% 13,0% 13,0%

N3Bop: MuHucTapctBo duHaHcuja

VY mpBoM Tpomecedjy eMHTOBaHHU CY €BPOJCHOMHUHOBAHU JP)KABHU JTYKHUYKH
MHCTPYMEHTH, Y YKYIIHO] BpeIHOCTH o oko 213,8 Muinona eBpa, ¥ TO IBOTOIUIII
(68,5 mmamona espa) ca cromom on 4,1%, Tporogumismsu (49,6 mMuaMoHa eBpa) ca
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cronoM of 4,8%, jeanorommmmu (48,4 Munnona espa) ca cromoM on 3,3% u
netoronuinmu (47,3 Munuona epa) ca crormoM of 5,1%. Y omHOCY Ha MPETXOIHO
TpoMecedje KaMaTHe CTOTIe Oelexe maj.

Tp)KVII.LIHa BpeAHOCT e MUTOBaHUX € BpOoAeHOMUHOBaAaHUX ApXXaBHUX
AY>XHUYKUX UHCTPYMeHaTa, No PO4YHOCTU

(ymnH EUR)

Pok pocneha T1 2013. T2 2013. T3 2013. T4 2013. T1 2014.
12m 48,1 29,2 130,5 48,4
18m
24m 50,0 50,3 50,0 138,2 68,5
36Mm 30,0 33,9 37,2 49,6
60Mm 42,4 25,8 60,0 47,3

YKynHo 128,1 155,7 113,0 328,7 213,8

M3Bop: MuHucTapcTBo dmHaHcuja

U3BpLIHe cTone e MUTOBAaHMUX € BPOAe HOMUHOBaHUX ApXXaBHUX
AY>XHUYKUX MHCTPyMeHaTa, Mo PO4YHOCTU

Pok pocneha  T1 2013. T2 2013. T3 2013. T4 2013. T1 2014.
12m 3,9% 3,2% 3,5% 3,3%
18m
24m 4,9% 4,2% 4,5% 4,3% 4,1%
36m 4,9% 4,5% 5,0% 4,8%
60m 5,0% 5,3% 5,2% 5,1%

M3Bop: MuHucTapcteo duHaHcuja

Ha tpxwumTy oOBe3HHMIIA cTape JCBU3HE INTEII-E, HA Kpajy MPBOT Tpomecedja
2014. rogure npuHoc o6Be3HuIe nocrieha 2015. roguae m3Hocu 3,2%, TOK MPUHOC
o0Be3nuiie gocrieha 2016. rogqune usHocu 3,6%. Y ogHOCY Ha MPETXOIHO TpoMecedje,
MPUHOCH Cy HWXKH 32 0KO 50, ogHOCHO 20 6a3HUX MOEHA PECTIEKTHBHO.

Ha Bbeorpanckoj 6ep3u je TOKOM IpBOT TpoMecedja 3a0elie)eH pacT [eHa aKIja
on 1,1%, mepero uraexcom BELEX15™ (BpemmocT mHmekca Ha Kpajy MapTa Ouia je
564,2). TTax nHgekca 3a MocjaeIBbHX TOIUHY 1aHa n3nocu 2,4%.

PedepenTna kamartHa cromna Ha Kpajy npsor TpoMecedja 2014. roaune U3HOCHIA je
9,5% u HUje IpoMemeHa y OIHOCY Ha MPETXOAHO Tpomecedje. HuBo kamaTHUX cTomna
Koje ()OHJIOBHM OCTBApyjy Ha CpPEJICTBA Y AMHApHUMA Ha KacTOJ pauyyHHUMa y BE3H je ca
KpeTameM pedepeHTHe KaMaTHE CTOTIe.

KamaTHe cTone Ha opodeHe AENO3UTE Cy Y IPOCEKY HUXKE Y OAHOCY Ha MPETXOIHO
TpoMecedje. CMamemne ce 0JJHOCH Ha JICTIO3UTE ca BaphjaOMITHOM KaMaTHOM CTOIIOM,
aJIM ¥ HA CBaKO HOBO OPOYCH:E JIETIO3UTA.

1 Op yxymror ymarama ponzosa y akiuje, Hajsehi 1eo oZHOCH ce Ha aKIHje KOje Ce Hamase y KOpIIH
BELEX15, Tako ia 0Baj HHAEKC MPENCTaBIba 100ap ,,06HIMApK" 3a aKIHjCKH J1e0 TOpThoirja GOHAOBA.
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Y oBOM TpoMecedjy, Kypc JUHapa y OJHOCY Ha €Bpo OO je ctabuiaH, Tako Jaa je
Ha Kpajy npsor TpoMecedja 2014. rojuHe BpeAHOCT auHapa mMama 3a 0,6% y omnHOCy
Ha Kpaj MPEeTXOIHOT Tpomecedja. Y HCTOM MEepUOy, BPEAHOCT TUHApA je Y OJHOCY Ha
amepuuku jaonap Mama 3a 0,9%.

Y 4eTBpTOM TpOMeECedjy AOILIO je /IO yCropaBama HH(pIammje, a y jeJTHOM Meceiry
je 3abeneskeHa u neduianja. MeceuHe cTorme pacTta IigHa y jaHyapy, ¢ebpyapy u
maprty oune cy 1,4%, 0,1%, omrocHo -0,3%, pecrieKTHBHO, TOK WHJIEKC MOTPOIIAYKHUX
neHa y mapry 2014, roauHe y OAHOCY Ha WCTH MEPHOJ MPETXOJHE TOJUHE OCNeKH
pact 1eHa ox 2,3%.

KpeTawe BpegHOCTU HETO MMOBUHE, FONDex-a U Kiby4HMX NnoKasaTerba of novyeTka

nocnoBawa AMN®
(y MnH RSD, jeanHuuama, ogHOCHO Y %)
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W3Bop: HapoaHa 6aHka Cp6uje, Beorpascka 6epsa, Penybnuukn 3aBof 3a CTaTUCTUKY
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5. HakHaje apymrasa 3a ynpasJbambe

3akoH 0 JOOpPOBOJPHUM  IEH3UjCKUM

. Haknaoe 3a ynpasewarwe obuhe
¢oHIOBIMA W  TEH3WJCKMM  IDIaHOBHMA
. oepanuyerne Ha 1,25% Haxkon wimo
MPONUCYj€ MAKCUMAJIHE MTPOLIEHTYAJIHE U3HOCE
Hemo UMOBUHA C8UX (POHO08A

HAaKHaJa KOje OPVYIITBA 32 YIIPaBJ/hamkhe€ MOTY Ja
Je ApY yrp Y oocmuene 0,75% B/II-a.

Harutate wiaHoBuMa (onna. Haknane npymirea

cactoje ce OJf HaKHajJe MPHIHUKOM YIUIaTe JONPUHOCA M HAKHAJE 32 YIPaBIbarbe
dhonmom. Haknana npunukom yriate He Moxke outu Beha on 3% oj u3Hoca ymuiare,
HaKHaJa 3a yIpaBibamke He Moke Outn Beha on 2% ox oOpadyHCKE HETO BPEIHOCTH
MMOBHHE, JIOK HaKHaJa 3a MPEHOC payyHa Moke OuTH HaruialieHa caMoO y BHCHHU
CTBapHHUX TPOIIKOBA MPEHOCA.

YcBajameM u3MeHa 3akoHa, modetkoM Mmaja 2011. rongmHe, W3MEHmEHE Cy H
HakHaJe Koje ApymrTBa Hamtahyjy, a koje he ce mpuMemHBaTH Kaja HETO UMOBHHA
cBux (pounosa nocrurue 0,75% B/II-a. IIpensuheno je na MakcumanHa HAaKHAAA 3a
ynpasibame 0yzae 1,25%, Nok BUCHHA HaKHa/E MPWIMKOM yriate Hehe OuTH 3aKoHCKU
orpanuueHa. TPEHyTHO je HETO HMOBHHA Ha HHBOY 011 oko 0,56%"* BII1-a.

Haknane cy jeman o mapamerapa Koje WwiaH Tpeba Ja MMa y BHJAY MHPHUIMKOM
n3bopa QoHaa, anu ra He Tpeda mocMaTpaTH W30JI0BaHO. BucHHA HaKHAJE 3aBUCH O]l
WHBECTUIIMOHE TIIOJIMTHKE, OJHOCHO AaKTHMBHOCTH WHBECTUpama. l[lo mpaBuiy,
aKTUBHUjU (OHIOBH, HAMEHEeHN MiahuM ocobama, koje he gompuHOoce yrmahusatu y
Jy’KeM BPEMEHCKOM Teprony u koje he y BeheM NmpoleHTy HHBECTHPATH y CIIOXKCHU]je
WHCTpyMeHTe, uMajy U Behe HakHazie, jep ce o TakBUX (OHIOBa odeKkyje u Behu
npuHoc. VcToBpeMeHo, oHu npey3umajy u Behu HuBo pusmnka. C npyre crpane, GoH
KOji MHBECTHpA IMACHBHO W Yy CUTypHUje (MHAHCHjCKE MHCTpyMeHTe Tpeba Jaa mMa U
Mame HakHaze. HBECTUIIMOHY MOJIUTUKY (OHIIA, Tj. TNIAHUPAHO Ylarame Cpe/cTaBa
4yaHoBa (OHJA, OYEKUBAHU MTPUHOC (OHIA M HUBO pU3HKa KOju (pOH (OTHOCHO YJIaH)
mpey3uMa, Kao M HaKHaJie Koje JIpyiiTBa Harwialyjy, Tpeba mocmarpaTu 3ajelHO Mpu
JIOHOIICHY OZTyKe 0 U300py (hoHIa.

OIL IIO4YCTKa moCJI0OBamka ApyHiTBa

. Ilpoceuna  Haxmaoa  nPUIUKOM
Harutahyjy HaKHaIy 3a yIpaB/bambe Y U3HOCY O

2%, IIOK ce HaKHaJa TPWIAKOM yIUIaTe ynaame y npeom mpomeceyjy 2014.

cMamMBana W y npBoM Tpomeceujy 2014. T OETOGT Lo
roguHe w3HOocH y mpoceky 2,0%. Omuoc nBe
HaKHaJle MPOMEHHUO ce OJ TI0YeTKa MMOCIoBamka APyITaBa, kaja je ouo Behn y kopuct
HaKHaJIe MPWIMKOM yIulaTe, J0 JaHac, KaJa HaKHaJa 3a ylpaBibamke YuHH 0Ko 89%
yKkynHO Harahenux HakHajga. OBakBa MPOMEHA OJJHOCA JIBE HAaKHAJE HacTala je Kao
NocJIeauna pacTa HEeTO BPEAHOCTH MMOBMHE (oHIa M cBe Behe OCHOBE Ha KOjy ce

Hamtahyje HakHaa 3a yrpaBJbambe.

12 N3Bop B/II1: ba3a noxaTtaka pemyOmuyKor 3aBojia 3a cTaTucTuky — Kapraianu 6pyTo nomahu mpousBoa
y TekyhuM 1ieHama, HeleCe30HUpaHH MTOJallH.
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Cexmop 006pogossHux nensujckux gonoosa y Cpouju

Haknana mpunukoM ymiare, Mako BHUIJbMBAa Ha IMPBOM KOPAKy, Tj. MPHUIUKOM
ymiate cpenactasa y Gpouz, Huje u Hajehu Tporrak 3a wiana. To je Tpomak Koju wiaH
ruraha caMo jeTHoOM, Kao BPCTY yla3He HaKHAJIe.

Haxnana 3a ynpasspame ce oOpadyHaBa CBAKOAHEBHO Ha BPEIHOCT HETO UMOBHHE
¢oHIA W campkaHa je AUPEKTHO y BPEOHOCTH HHBECTHUIIMOHE jeAMHHIIE, TaKO JIa
oOpauyHara ¥ 00jaBJbeHA BPEAHOCT WHBECTHUIIMOHE jSUHMIIC j€CT€ BPEIHOCT HAKOH
0I0NTKA HAKHAJE 3a yIpaBJbambe (QOHIOM.

Y npBoMm Tpomecedjy 2014. ronuHe HakHA/AA 3a yIpaBibamke 3HocH 99,6 Mmuimona
JIUHApa, TOK JOOWT O]l yarama Kojy Cy OCTBapiiv ()OHIOBH Y HCTOM IIEPHOAY U3HOCH
522,5 mwinona muHapa. Y moclieAmuX TOAWHY JlaHa HaKHA/JA 332 YIPaBJbakhe U3HOCH
376,1 munmon quHapa, IOK je Y UCTOM Iepuory ocTBapeHa poout ox 1.852,9 mummona
muHapa. C JajbuM pacTOM HETO MMOBUHE, alld M jadamkeM KOHKypeHIje m3Mmelhy
(doHI0Ba, MOXKE CE OUEKHBATH MOCTETICHO CMabUBakhe HAKHAJIE 32 YIIPaBIbabE.

U3Hoc HannaheHux HakHaZa ApylwTaBa 3a ynpaBribake

(ymrH RSD)
2014
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 =
HakHaga npunukom ynnate 42,9 56,9 54,9 59,4 57,9 60,1 58,7 12,7
HakHapa 3a ynpaBrbatbe 37,8 73,5 117,3 170,7 220,0 284,1 357,8 99,6

N3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

6. O0uM TproBama xapTujama o] BpeJHOCTH

Obum mpomera 10OPOBOJFHUX IEH3UjCKUX (hoHIOBa y mpBOM Tpomeceyjy 2014.
n3HOCH 4,5 MUIIMjapIu TUHAPA.

Ha ctpanu KymoBuHE XapTuja 0]l BPEIHOCTH, HajBehn €0 OJHOCH Ce Ha ayKIuje
JPXKaBHUX JTy)KHUYKUX WHCTpyMeHaTa. Yuerihe 100poBOJFHUX MEH3M]CKUX (OHIOBA Y
npoMeTy Ha beorpajckoj 6ep3u y mpBoM TpoMmecedjy u3Hocu oko 2,3%, 1ok je yuemnrhe
y MPETXOIHOM TpoMecedjy u3Hocuio 1,8%.

TproBawe [OOPOBOSLHUX NEH3UjckuX hoHAOBa XxapTujama on Bpe gHOCTU
(ymnpg. RSD)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2:14
O6um npomeTa XoB 1,7 13,1 14,9 19,3 13,2 12,9 4,5
KynosuHa 1,8 8,1 8,1 10,6 7,1 9,0 29
Beorpaacka 6ep3a 0,8 0,4 1,3 0,7 0,3 0,4 0,1
BaHbep3aHcko TproBane 0,3 0,4 0,3 1,3 0,1 0,7 0,0
Aykuvije apxaBHux XoB 0,0 7,3 6,5 8,6 6,7 7,9 2,8
Mpogaja 0,4 04 0,8 3,8 4,2 2,0 1,1
Beorpaacka 6ep3sa 0,1 0,1 0,6 0,4 0,3 0,6 0,1
BaHbGep3aHcko Tproeame 0,3 0,3 0,2 3,4 3,9 14 11
Locnehe 0,2 4,6 6,1 4,9 2,0 2,0 0,5
OpHoc KynoBWHe npema
npogaju n gocnehy 2,4 1,6 1,2 1,2 11 23 1,8
Yyewhe y yKynHoMm npomeTy
Ha Beorpaackoj 6epau (y %) 1,2% 1,1% 8,0% 3,8% 2,6% 3,4% 2,3%

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje, Beorpaacka 6ep3a
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Hapomna 6anxa Cpouje

7. TpaHCcaKIIMOHH TPOIIKOBH

TpomkoBu HacTanmum y Be3M € KYMOBHHOM, MPOJajoM W NMPEHOCOM XapTHja Ol
BpeIHOCTH (HaKHa/e LICHTPATHOT PErucTpa, Oep3aHCKe HaKHAJe, Mopecke obaBese) u
TPOIIKOBU TeKyher onpkaBama HEMOKPETHOCTU Y KOje je ylloKeHa MMOBHHa (poHIa
Harutahyjy ce m3 nMoBHHE (oHma. OcTamu TPOIIKOBH WOy HA TEpeT IpPYIITBA 3a
yIIpaBJbambe.

Hajsehn yzeo y TpaHCakuMOHUM TpPOIIKOBUMA HWMajy HaKHaJE UEHTPaTHOT
perucrpa, JOK Cy TPOIIKOBH KOje ApPYIITBA 3a YIpaBibame IUiahajy W3 CBOjUX
CpeJIcTaBa, a To ¢y OpOKepCKe HAKHAJE M HAKHAJC KacTOAMu OaHKe, 3HAYajHUjU O] CBUX
TPOIIKOBA KOju ce Harutahyjy u3 uMoBuHe (oH/a.

M3HoC TpaHCaKLUMOHMX TPOLLKOBA

(ymnH RSD)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 %

YKynHo 10,0 53 7,4 9,5 7,0 4,7 6,0 1,6
Bpokepcke HakHage 45 2,2 3,8 45 29 2,0 2,5 0,5
HakHapge kactoau 6aHke 1,8 1,5 2,0 2,4 2,2 15 1,9 0,4
Bep3aHcke HakHage 1,6 0,8 0,4 11 0,8 0,3 0,6 0,1
HakHapge ueHT panHor peructpa 1,0 0,6 1,2 1,5 1,1 0,9 0,9 0,5
OcTanu TpoLLKOB U 1,1 0,2 - - - - 0,1 -

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

8. Bpoj u cTpyKTypa KOpUCHUKA

H j ja 2014,
a Xpajy lea.ofsTPOMecqua FOMIHE, ¥ Vkynan 6poj kopucnuxa na xpajy
¢da3u akymynainuje” Hanasu ce ykynHo 185.793 .
npeoz mpomeceuja 2014. 2o00une

14 .
KopucHuka . OHM yKynHo wumajy 250.353 usnocu 185.793.

1
CKJIOIUBGHHX ~ yroBOpa O  WIAHCTBY y
JOOPOBOJLHOM TIEH3HjCKOM (OH]TY.

Bpoj yroBopa u 6poj KOpucHuKa

(yxvrbagama)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 210_:4
Bpoj yrosopa 1585 201,6 2157 2204 2344 2404 2445 250,4
Bpoj kopucHuka - 156,0 165,2 166,8 1749 1798 183,5 185,8
YOeo akTuUBHUX
KOPUCHMKA Y YKYNHOM - 416% 36,00 439% 351% 305% 30,3% 27,7%

Gpajy (y %)
M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

¥ Ynanctro y pory memn ce Ha ziBe (ase — (asy akymysanmje (TepHo y KoMe ce yruiahyjy cpescTsa) i
(azy nopiauera cpecTana (epHoj Kajia WiaH MOBJIAYM aKyMyJIMPaHa CPE/ICTBA).
4 Bpoj xopucHuKa je Gpoj 0coba Koje Cy WIAHOBH JOOPOBOJBHOT MeH3ujckor horma (wi $ponnosa). Oaj
6poj je Mamu o1 Opoja yroBopa O WIaHCTBY, ¢ 003UPOM Ha TO J1a 3HaTaH OpOj KOPHCHHMKA UMa BHIIIE O]
JjeTHOT CKJIOMJBEHOT YTOBOPA O WIAHCTBY Y HCTOM WM Y Pa3IHIUTAM (HOHIOBHMA.

1! . . . .
® Bpoj yroBopa o 4maHCTBY je 36mp 6poja MHIMBHAYAIHHX yrOBOPA O WIAHCTBY H GpOja WIAHOBA CBHX
MEH3HjCKUX TIAHOBA.
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Cexmop 006pogossHux nensujckux gonoosa y Cpouju

VYuemhe KopucHHMKa yciayra TmeH3Wjckux (oHmoBa y yKymHOM Opojy
CTaHOBHMKA U3HOCU OKO 2,5%, a CBaKkM AECETH 3aIOCJICHH j€ YJIaH HEKOI' MEH3H]jCKOT

donma.

CTpyKTypa KOPUCHMKA MO AWHAMULM ynnaTe

(yjeanHunuama ny %)

Bpoj

E = MEpres) KOPUCHMKA VD ()
g 1 mecey 51.497 28%
5 > 3 meceua 61.360 33%
5 § 6 Meceun 72.249 39%
§ = 12 MeceLm 78.672 42%
Op yunawetsa (1) 156.819 84%
Bes cpeactaBa Ha padyHuma (2) 28.974 16%
YkynHo (1+2) 185.793

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

[Ipoceuan u3HOC aKyMyJIUpaHHX CpEICTaBa MO KOPHUCHUKY 3aBHCH O] BHCHHE
yIata, TIpUHOCa KOje OCTBapyjy (OHIOBH, BHCHHE HAKHAJa W AY)KHHE IEpPHOAA
aKyMmyJalMje CpeicTaBa, Tako Ja ce ca moBehameM W3HOCa AONMpPUHOCA W MEPUOJA
aKyMyJamuje CpelcTaBa, y3 MpHUHOCE Koje (OHIOBH OCTBapyjy, moBehaBa W HM3HOC
MMpoCCUYHUX CpE€ACTaBa Ha HWHAMBUAYAJIHUM padyHHMMa YYJIaHOBA. Hpocean HU3HOC
aKyMYJIMPaHHUX CPEACTaBa Ha pauyHHMa WIAHOBA KOjH Cy /IO Ca/la HajMambe jelaHITyT
VIUIATHWIA JAOMPHHOC M3HOCH HemTo Buiie oa 131 xusbaie AMHApa M y CTAIHOM je

1opacry.

MpoceyaH nsHoc aKymMmynmpaHux cpeacrtaBa Ha Kpajy nepuoaa

(yxurbagama RSD)

2007 2008 2009

2010

2011

2012

2013

= 34,6 52,2

70,5

84,5

105,3

127,3

3B op: HapogHa 6aHka Cpbuje

Ha xpajy npBor Tpomecedja 2014. ronune, Opoj KOPUCHUKA KOjU CYy YJIAHOBHU JIBa

win Buie Gonnosa nzHocu 35.688, unm 19,2% ykynHor 6poja.

Bpoj kopucHuka no 6pojy

¢ oHAoBa y Kojuma cy
YynaHoBM
(y jeamHuuama)

Bpoj kopucHuka no 6pojy

3aKJby4eHuUX yroBopa o

YNlaHCTBY

(y jeavHuuama)

Bpoj goHpoBa Bpoj koprcHUKa

Bpoj yroBopa

Bpoj kopucHuka

1 150.105
2 26.024
3 9.590
4 71
5 1
6

1

0o N O O b~ WN

138.647
33.579
10.734

2.096
537
147

38
6
9

M3sop: HapogHa 6aHka Cpbuje

M3sop: HapogHa 6aHka Cpbuje
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Hapopna 6anka Cpouje

Y mpBoM Tpomecedjy 2014. romamHe, CTPyKTypa KOPHCHHKA IO TIONYy W H3HOCY
IbIXOBUX CPE/ICTaBa HUjE ce 3HAYajHO IMPOMEHWIA y OJHOCY Ha NMPETXOAHE TOMuHE. Y
BehMHU cy MyIIKapIy, KOjH Y YKYITHOM OpOjy KOPUCHHKA y4ecTBY]jy ca oko 60%.

Pacnopena KOPUCHUKA N aKyMynunpaHux cpeacrtaBa no

roanHama XXmBoTta
(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 103 172 9.826 50.728 62.224 48.235 14.458
W3Hoc cpeacTtasa (MnH) 1,71 4,77 499,25 5.346,84 | 8.200,12 | 5.541,20 914,71
MpoceuHa cpeacTea 16.602 27.733 50.809 105.402 131.784 114.879 63.267

WM3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje

[Ipoceuna crTapocT KOpHCHHMKAa JOOpPOBOJBHHMX IEH3UjCKUX (OHIOBA HA Kpajy
npBor Tpomecedja 2014. ronmuHe mM3HOCH OKO 45 TOAMHA, a HAjBUINE jé KOPHCHUKA
crapocti o1 30 1o 50 roguHa, oko 61%. OBakBa CTPYKTypa KOPUCHUKA je CTAIHA U HE
Mema ce 0 rmoverka pana Gongosa. VMcro tako, nmpomeHaT KOpHCHUKA KOjH Cy CTapHjH
o1 53 ToIMHE CIIMYaH je Kao y MPEeTXOIHUM rojnHama, oko 23%.

9. Ymiare, ucnJjiaTe U MPeHOC CpeacTaBa

Ocum y 2007. roguny, xazna je Hajsehn Opoj
0GPOBO/BHUX TCH3MjCKMX (OHAOBA OCHMBaH u  ° "psom  mpoveceyjy  2014.
Kaja Cy yIUiaTe Ouie HajMarbe, yKyIHe yiuiate cy ~ <0OUHe YKynne yniame ustoce
CTaGMIIHE TOKOM TOJWHA U KpeTale Cy ce Ha  092:0 Munuota ourapa.
HUBOY oa 2,2 npo 2,7 Muiwjapaw JWHApa
rojuiime. Y npBom tpoMecedjy 2014, roause, o1 YKyIHUX gonpuHoca, 21% oaHocH
ce Ha mHauBHMAyanHe ymare, 30% Ha ymuiate mocioaBana Koju Kao OOBE3HMIH
yIUIaTe CBOjUM 3amocieHuMa yivialyjy monpuHoce y nensujcku (oum, ok ce 49%
OJTHOCH Ha YIUIaTe MPEeKo MEeH3HjCKuX uiaHoBa. OBaj OJHOC ce HHje 3HATHO MEHA0 O]
2008. ronuHe 10 naHac.

YKynHe ynnaTte gonpuHoca y ¢poHaoBe
(ymnpa. RSD)

2014
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 _?_1
1,50 2,25 2,22 2,43 2,53 2,70 2,70 0,63

WM3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje
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Cexmop 006pososHUX nensujckux ghondosa y Cpouju

O6uM M CTPYKTypa YKYNHUX ynnaTta gonpuHoca
(y mnH RSD, ogHocHo Y %)

800 - 3.000 -

700 -
2.500 -

600 -
2.000 -
SCCR N s BN 610 [ 44.8% [ 43,9% [ 49,1%

44,79
400 - 1.500

300 -
1.000 -

33,6%| [35,1% 35,8% 38,1% 30,3%

33,49 33,3% [34,4% |36,5%

200 -
500 -

100 -

22,0 18,5% 17,6% 18,8%

19,6% 18,8% 19,4% 17,9% 20,6%

012013 022013 Q32013 Q42013 QI 2014 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013.

BUHauBuayanHe ynnate O006Be3HULM yrnaTe H[leH3unjcku NNaHoBn

M3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje

Nako moctoju MoryhHOCT WHIWBHAYyATHHX yIUIaTa JONpPHUHOCA, HajBehm Opoj
yIjiaTa BpIIK ce TPEKO MOCIoaBala, Koju CBOjUM 3aIocieHnMa yiuiahyjy cpeacrsa y
(hoHI, yMMe TOKa3yjy BHCOK CTENEH OJTOBOPHOCTH MpeMa 3amoclicHuMa. Beiuku
MOTCHIMjaI 3a JaJbu pacT Opoja diIaHOBAa INICH3UjCKUX (OHIOBA j€ YIOpPaBo Y
NPUBPEIHUM JAPYIITBUMA C BEJIMKUM OpojeM 3amocineHux. Ha oBaj HaumH 3amocieHu,
OJTHOCHO TIOCIIOJIaBIM, MOTY OCTBapUTH YIITEZE, C 003UPOM Ja Ce yIaTa MeH3HjCKOT
JIOTIpUHOCA Y TOOpPOBOJBHE TEH3WjCKe (DOHIIOBE M3 CpeACcTaBa IMociojaBiia ociobdaha
mrahama mope3a Ha J0XoAak rpahaHa | JONPHHOCA 3a O0ABE3HO COIMjaTHO
OCHUTYpam€ 10 U3HOCA O]1 5.329' JUHapa Mo 3al0CICHOM MECEUHO, Kao U J1a Ce yIliaTe
y HMCTOM U3HOCY KOje TIOCioJaBall BpIIM NyTeM aJMHHUCTpaTuBHEe 3abpane,
o0ycraom u miuahameM U3 3apaje 3amociieHor, ociobahajy mmahama mnopesa.
HaBenene onmakmmme mpeacTaBibajy JOJATHH BUJA CTHUMYyJAIMje 3a 3amocieHe U
MOCJIOAABLE J1a jelaH JIe0 M3/Bajama 3a 3apaje ycMepe Ka IITEeImbH y T00pPOBOJEHIM
NEeH3UjCKUM (OHIOBUMA.

Hcnnare cpeacraBa HajsehiuM aenom Bpine ce jeqHokpaTHo. C 003upoM Ha TO Ja
NOBJIAYCH-E CPEACTaBa BpIIE YWIAHOBH KOjU UCIYH-aBajy yCJOBE, a KOjU MPUTOM HHUCY
nyro y oy, na je u akymyJaupaHa Cyma pelaTHBHO Malia, OBaKaB HaYMH HCILIATE j€
¥ OYEKHMBaH, MaKO OH HE O/roBapa MPHPOAM JOOPOBOJFHHX TEH3UjCKHX (OHIIOBA KOja
NPETIOCTaBIba KOPHUIINEHhe aKyMyJINPaHUX CPEICTaBa y Iy’KeM BPEMEHCKOM TIEpHOTY.
VY nassem nepuoay, ¢ nmoBehameM meprosia aKkyMyJialuje CpeacTaBa u CyMe cpeicraBa
Ha padyyHMMa, MOXE Cce OYeKHBaTH moBehame yJeNa MporpaMHUpaHux HCIUIaTa |
JpYTHX HauMHA TOBJauera. [lopen Tora, 3a WiaHOBE KOjU Cy MPUCTYIWIIN TTEH3H]CKUM
(dhoHmOBMMA HAKOH M3MEHa 3akoHa y majy 2011. roamHe, mpomnucaH jé MakCHUMAJHU
uzHoc oJ1 30% koju ce Moxe MoBYhH jeTHOKPATHOM UCIIIIATOM.

18 Ha ocroBy oanyke Brase Peny6muxe Cpbuje, jelHOM FOMIIIbE ce BPIIH yCKiahuBarbe OBOT H3HOCA Ca
BUCHHOM MH(GUIAIMje y TPETXOIHOj FOANHU.

15



Hapomna 6anxa Cpouje

YKynHe ucnnate cpepcraBa YnaHoBumMa coHaoBa
(ymnH RSD)

2007 2008 2009 2010 2011

2014
T

2012 2013

141,4 384,6 448,5 458,1 517,6

751,7 945,2 252,5

WM3Bop: HapogHa GaHka Cpbuje

Ucnnate cpeacraa u3 ¢oHIOBa ce
noBehaBajy u3 rogunae y roauHy. OBakBa mojaBa
HOpMaJIHA je TIoCNIeuIa pa3Boja cucrema, jep he
ce, ¢ moBehameM MoNMpHHOCA U HETO UMOBUHE W
noBehameM Opoja romuHa (QyHKIMOHMCARA
cucTeMa JOOPOBOJBHHMX TIEH3HjCKUX (DOHIOBA,

Y npeom mpomeceujy 2014,
200uHe, VKynHe ucniame
KopucHuyuma  usHoce  252,5

MUNUOHA OUHApA.

noBehaBaTy U BHCHHA UCITIATa IIOCMaTpaHo y arcoJlyTHUM U3HOCHUMA.

TpaHcdepu npencraBbajy MPeHOC CpelcTaBa
u3 jenHor ¢ouna y apyru. Ynan GoHmga u3 Omimo
KOT pasJiora MOKe IIPEHETH JIE0 WIIM CBa CPEJICTBA
u3 jemHor (oHma y Apyrd, npu demy rahajy
CaMo CTBapHE TPOIIKOBE MPEHOCA.

YKynHu TpaHccepu usmehly choHposa

Y npeom  mpomeceujy  2014.
200une mpancgepu usnoce 57,2

MUIUOHA OUHApA.

(ymnH RSD)
2014
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 =
19,5 235,1 141,5 216,1 165,9 72,3 137,2 57,2

W3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje
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