U3BewTaj o uHdnauuju — asryct 2008.

PapgoBaH Jenawwuh — ryBepHep HapoaHe 6aHke Cpbuje

Beorpap, 02. centemb6ap 2008. roanHe



Caapxaj

Opnyka n kpetawe pedpepeHTHe KamaTHe CTone y HapeaHoOM nepuoay
[Mpojekunja nudnauuje

NHdnaumja n ieHn goaktopu

MoHeTapHu ycnoBun n doHaHCKjCcKa TpXULITa

MoHeTapHa nonuTuka y HapegHom nepuoay



Mehyroauwra uHdnauumja je og noyeTka roguHe usHan
LurbLaHor pacnoHa

Topumme crone unduanuje, kpaj nepuoaa (y %)
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* CPI - Consumer Price Indeks= NHaeKkc noTpoLuavkmnx
LeHa, nogaTtak 3a jyn 2008.

= Mehyroanwma 6asHa nHgnaumja je HactaBuna pacTt usHag uurbaHor
pacnoHa, y aBrycty nsHocu 10,3% v Ha HMBOY je jyncke;

= Opf ykynHor mehyroauiwiker pacta ueHa Ha mano y asrycty og 10,5%, suwwe
Of NOJSIOBUHE je yaeo perynucaHux ueHa (5,6%);

= [lag mehyroguwmux cTona je pesysnitar YnkbeHuue aa je yopsawe pacTa LeHa
ycneauro HakoH Harmor nosehawa ueHa xpaHe u gepvieata y aBsrycty 2007.

= Mehyrognwkun pacTt nHgekca noTpowadkmnx ueHa y jyny naHocn 13,9%;



ba3Ha nHdnauumja He ycnopaBa Mece4Hu pacT
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= CxogHo ovekmBakmma, y apyrom tpomecedjy 2008. roanHe, 6basHa nHdnaumja ce
Halla u3Hag ropke rpaHuue umrbaHor pacrioHa, 10,0%mr, ca n3y3eTHO BUCOKUM
TpomMmecevHum pactom (3,7%);

= PacT ueHa Ha marno y gpyrom Tpomeceujy nsHocuno 3,2% (12,1% wmr), ca 4onpnHOCoOMm
perynucanux ueHa og 1,5%;

= Bucoke ctone 6asHe nHdnaumje 3abenexeHe ny jyny n asrycty (0,5% n 1,0%).

Buaetn petasbHuje TekcT 6oKc: [a sim je MeToq UCK/byYera ageKkBaTaH 3a obpavyyH 6a3sHe nHgnauyvje, N3ssewtaj o uHpnaumjmn — asrycr 2008



Y3pouu yop3ara nHcnauumje cy npuBpeMeHoOr Kapakrepa,
a bEeHO ycnopaBaHe 04YeKyjeMo y cpeaHeM POKy

Y3pouun HeoveKkMBaHoOr pacTta uHgpnaumje y apyrom tpomecedjy 2008.

- Pacrt uyeHa xpaHe;

- PacT ueHa HadoTe;

- OanoxeHu edeKkT HOMUHaNHE genpecujaumje n3 NpBor TpoMeceuja;
- Bucoka nHpnatopHa o4yekneama.

TpeHyTHO Ae3uHdnaTtopHo aenyjy crnenehu gakropwm:

- CBeTcke LeHe HadTe n xpaHe benexe nag;

- Anpecujaumja gmHapa;

- Hema nHgukauumja nHaTopHUX nputmncaka ca ctpaHe Tpaxwe — 3a caga!
(NMpon3BoOAHM ja3 Ha HeyTpasiHOM HMBOY, 3apaje ycnopasajy pacT, a
KpeauTn ce Kpehy ncnog TpeHaa);

- KoMMnoHeHTe MOHETaAPHUX YCroBa yKa3yjy Ha nojadat-e peCTPUKTUBHOT
KapakTepa MOHeTapHe MonuTuke (pearHa kamaTHa cTorna v pearnHu
OEBU3HU KypC).



MoHeTapHu onbop HBC je oanyuno ga 3appxu pedepeHTHy
KamaTHy cTony Ha HenpoMeweHoOM HMBoYy o 15,75%

- WMHdnaunja y 2. Tpomeceujy je ydbp3aHa 1 nsHag Halumx OYeKkMBama, anu je
oLeHeHOo fa BehnHa gpakTopa y cpefHemM poKy aenyje Ae3vHgnaTopHo
(LeHe xpaHe n HadTe, anpecujaumja AMHapa 1 ycrnopeHa TpaxHa);

- YcBajakbeM CcpeHOopOYHNX LrbeBa MHGNAaUNje Y Majy NPOOYXEH je
BPEMEHCKN XOPU30OHT MOHETapPHE NOSNTUKE Ca jeHe Ha TpW roAuHe;

- 3agpxaBake peepeHTHe KamaTHe CTone Ha cajallheM HMBOY BpaTtuhe
6a3Hy nHdbnauujy y umrbaHu pacrnoH cpeanHoM HapeaHe roguHe;

= Krby4Hu aprymeHTu 3a 3agpxaBawe pedepeHTHe cTorne Cy:
- Bucoka nHdpnatopHa oyeknBama
- Pu3num BesaHn 3a HeM3BECHO KpeTane LeHa HapTe n
- Ou4ekmBaHa eKkCnaH3nBHOCT (puckanHe NONUTUKE

= Y cpedremM POKY OYEKYjeMO CMareH-€ pedepeHTHe CTone ako ce rope
HaBedeHW pU3NLM CMare U OCTBapu npojekumja nHnaumje.
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Nako je HBC npaBoBpemMeHO npeysena peCTPUKTUBHE U

HenonynapHe mepe...

Kpetawe peno ctone HEC
(kpajem meceLa, Ha rognlikemM HUBOY, Y %)
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2007.

M3Bop:HBC

HEC je buna npBa ueHTpanHa
BaHka Koja je Beh KpajeM jaHyapa
no4yesia ca 3HaTHUM noseharem
pedepeHTHe KamaTHe cTone: ca
10.00% - 15.75%;

HEC je ycnena ga cesojum mepama
ycnopu pacT KpeauTa, npe ceera
PUBNYKMM NNUNMA;

HBEC je KOHCTaHTHO yKa3uBara Ha
Heoarosapajyhe mepe Bnage, y
LUuIby ancopboBata eKCTEPHUX
NH(aTOPHMX LIOKOBA W YjeQHO U
Aasana npeanore 6asvpaHe Ha
Haj60sBH0oj CBETCKOj MpaKCHu.



...uurb 3a 2008, yrepheH anpuna 2007, cana Beh ussecHo, Hehe
OuTKU ocTBapeH — Bpahawe y kopugop cpeauHom 2009. roguHe

MNMpojekToBaHa 6a3Ha uHdnauuja
(mehyrognwrse ctone, y %)
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BasHa nHdpnauuja y 2008. rognHu he bmuTn n3Hag UnrbaHor pacroHa;
LleHTpanHa npojekuuja 6asHe nHdnauuje 3a kpaj 2008. nsHocu 8,7%, a ykynHe 9,4%;

Ca 0BOM NpOjeKLNjOM KOH3UCTEHTaH NocTojehn HUBO PECTPUKTUBHOCTU MOHETAPHE
NONUTUKE;

[(MaBHU pu3nLIKM OCTBapeH-a NpojeKkuuje: duckanHa nosimTuka u CBeTcke LieHe HadpTe.



3awTo HBC Huje ycnena ga octBapu uurb 6asHe
uHdnaumje on 3 no 6%?

[MoBehaHa pectpuktnBHocT HBEC Buna je HeyTpanucaHa genoBaweM OpYrnx
doakTopa:

- CKOK CBETCKMX LieHa XpaHe 1 cupoBe HadTe, anu u gpyrux npuMapHmx
npou3Boaa, - NOLTO Ce paau O “LIoKOBMMA” Ha CTPaHWU MOHYAE - HUTU je
MOrao 6MTK aHynMpaH yTuuajeM MoOHeTapHe NonnTUKe;

- N36opHe TeH3uje y 3eMibn U Yy 0OgHOCMMA Ca CBETOM YCIOBUIK CYy pacT
HenoBepeha 1 TypOyneHunje Ha 4EBU3HOM M TPXKULWITY KanuTana, LWTo
je ogroauno ytuuaj mepa HBC;

- OgroheH ytuuaj ceetcke puHaHCcnjcke Kpuse.

Yak n gpactMyHo noowiTpaBake MOHETAPHE NONMUTUKE Y NPOTEKINOM
nepuoay He 6u BpaTuno 6asHy nHdnaunjy y okBMpe umrbaHor pacroHa.



Pactyha uHd¢gnauyuja n oacrtynawe oa Uurba Cy CBeTCKU
¢peHOMEHMU

Motpoluayke LieHe 6e3 xpaHe U Ge3ankoxonHux nuha
MoTpoLuayke LeHe (lyH 2008/jyH 2007, y %)
(iyH 2008/jyH 2007, y %)
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- Wako je Cpbuja ybenremem permoHanHn pekopgep no pacTty LieHa XxpaHe, pasnuke y
norneay ykyrnHe nHdnauuje HUCY y Toj Mepu 3HadajHe

* AKO UCKIby4YMMO edpeKkTe NoCKyrnibewa xpaHe u nuha, nHgnaumja y Cpbuju je Hmxa
y nopehewy ca byrapckom, PymyHnjom n CnoseHmnjom

= Op 3emarba Koje gepuHuwy nHdnauwnjy Kao unrb jeanHo je bpaswun, n 1o
HEe3HaTHO, UCMOL ropH-e rpaHuLLEe LnrbaHor pacnoHa

Buaetn getarbHuje TekcTt 6okcoBe: MHGnaumja v yeHe xpaHe y Cpbujn y nopehery ca 3eM/bama y permoHy v (He)ocTBapmBame Un/baHe
uH@naynje no 3em/rama, U3Bewtaj o uHdpnauunjn — asrycr 2008



®PUKCHU KypC UNn cTpaHa Banyrta HUCY rapaHuuja HUCKe
uHdnauumje

MHAaeKkc noTpoLlayvykmux LeHa
(jyn 2008. / jyn 2007., y %)
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Byrapcka EcTtoHuja JleToHuja JIntBaHuja LipHa MNopa

HanomeHa: byrapcka n EctoHunja BanyTHu oabop, JleToHuja u JlntBaHuja
BanyTHuM ogbop ca 6eHaom (+/-15% oko ueHTpanHe BpeaHOCTH Koja ce He
Mersa) n LipHa 'opa ca noTnyHOM eBpusaumjom



PacT uHdnaropHux oyekuBamwa, MHULUPAH NPETXO4HUM
dakTopuma, gonpuHeo je parbem yopsamwy UHdnaumje

OvekuBaka y norneay Kpetawa mHdg nauumje y HapeaHux 12
meceuu (y %)
17

13 fipuBpena

11
@ nHaHCcUjcKn ceKTop

JyH Jyn ABr.Cent.Okt. HoB. leu. JaH. ®e6.Mapt Anp. Maj JyH
2007. 2008.

MN3Bop: AHkeTa (TNS M edium Gallup).

KrbyuHu hakTop ybp3awa nHgnaumje y nocnegwnm meceumma;

JyHCKa nHdnaTopHa oveknBawa oMHaAHCKUjCKOr CEKTopa 3a nepuog oA
HapeagHux 12 meceun ocTBapusa cy pacTt y O4HOCY Ha NpeTXoaHn mecel n
n3Hoce 12,1%;

NHdnaTopHa oveknBama ce He cy3bujajy npeko Hohu u, Kao u ueHe, purngHa
Cy Ha gone.



OuHap je y TOKy gpyror Tpomeceudja anpecupao 3a 1,9%

npema eBpy

KpeTawe Kypca anHapa npema eBpy y 2007. u 2008. roamHu
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= Y TOKY jyna n aBrycta AnHap je HactaBmo Aa javya npema eBpy.

/. asrycta 2008. rognHe guHap je 4OCTUrao HajBuLly BpegHOCT Y O4HOCY Ha eBpO

o okTobpa 2004. roanHe (75,75 RSD/EUR).
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Buwy uHdnauujy o nnaHupaHe nMmajy n seMmrbe ca
3Ha4yajHOM anpecujaLujom

KpeTawe Kkypca* (31.7.2007 = 100) n mefhjyroanwita npoMe Ha NOTPOLLIAYKUX Lie Ha
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* Kpaj nepvnoga. Mugekc ncnog 100 ykasyje Ha anpecujaumjy, nsHag, 100 - Ha genpecujauujy.

- bBes 0063npa ga nun KpeTawe Kypca HauuoHanHmMx BanyTta Tymaymmo Kao
“konatepanHy wTeTy’ nnm “nHCTpyMmeHT” obysnaBara MHdnauunje, jacHo je ga
nocToju oOpHyTa kopenauuja namehy anpecujauuje n nudnaumje

- EBuaeHTHO je goa je anpecujaunja Hajmawa y Cpbuju, WTo je pasymrbneo nmajyhm y
BUAY crieundmnyHOCTH (a npe cBera nosimTuyKy HecTtabunHOCT Y NPOTEKIOM
nepuoay)

BuaeTtun getarbHuje TekcT 6okce: fa sm je jak AnHap Herpujates/b cpricke ekoHomuje?, 3BewTaj o uHdnaumju — asrycr 2008



Pap AeBU3HOI TPXKULWLTA Y TOKY Apyror Tpomeceyja je

CTabunu3oBaH...
CTpykTypa npomMeTa 6aHkapckor cektopa Ha MAT-y y 2007.
n 2008. roguHn*
KynoBuHa/nponaja neBusa op ctpaHe HBC Ha hMKCUHI cacTaHKy U Kypc y mmi EUR
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nrepBennyje HBC ma M/IT -y (neBa ckama) — Kypc (mecHa cxana)
JaH ®e6 Map Anp Maj JyH Jyn Asr Cen Okt Hos [ley JaHn ®e6 MapAnp.Maj JyH Jyml - 25.
2007 apr.
2008.

03.01.07
31.01.07
29.03.07
30.04.07
30.05.07
22.08.07
12.05.08
09.06.08
07.07.08
04.08.08

m baHka-6aHka m Banke-HBEC

* HBC na MJIT-y pogaje eo OTKYIIJBEHIX JSBH3a O] Memhaya.
- [a 6u ctumynucana TproemHy 1 nosehana NMKBMAHOCT Ha MefybaHKapCcKkoMm
OEBU3HOM TPXULLTY, HApo4nTo y npeamnsdbopHom nepuoay, HBEC je npogaBana geo
HEeTO OTKYNSbEHNX AEBU3A O MEHAYA;

= HakoH WTOo je pag AeBU3HOT TPXKULWITA cTabunmnsosaH n obum TproeuHe nosehaH, HBEC
je obycTtaBuna cBoje npoaaje.

- Tpwu nHTEepBeHUMje y aBrycTy 300r NpekoMepHMUX AHEBHUX OocLuunaumja BpeaHoCcTu
AVHapa.



Kako ce HE pavyHa TpxuwHu kypc!

MPUMEP

TpoLKOBM NPOU3BOAHE Y MEPHUM jeANHMLaMA
31. aBryct 2005 31. aBrycT 2008 [MpomeHa
- Ctpyja 10 15 +50%
- PagHa cHara 23 35 +52%
- TpaHcnopT 15 20 +33%
- Penpomatepujan 35 40 +14%
Tpowkosu y PC[ 83 +33%
lMpogajHa ueHa y EYP 1,0
Kypc 83 110 76,2
N3Benenun / TpPXULLHN
XKerbeHun KypcC

KypC



Ca cTpaHe Tpaxmwe, 3a caga, HeMma 3Ha4ajHUjux
UH(NAaTOPHUX NPUTUCAKA

NMpou3BogHwM ja3 n 6a3Ha nHdnaumja

PacT uHaukaTopa e KOHOMCKe aKTUBHOCTU
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= EKOHOMCKa aKTUBHOCT benexu cTabunHo BUCOKe CTorne pacTa;
= Tpaxh.a CTAHOBHULLTBA Ce yCropaga;

= WMHdnatopaH yTuuaj Tpaxwe, MepeH nponssogHum jasom HOB-a, je
3ayCTaBIbeH.



YcnopaBake pacTa peanHux sapaaa

MpoceyHa HeTo 3apapa MpoceuyHa HeTO 3apaAa Y jaBHOM CeKTOpy
(mehyroguwisn pact, y %) (Mehyroauiursn pacT, y %)
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®e6.MapT Anp. Maj Jyn Jyn Asr.Cent.OkT. Hos. [lell. JaH. ®e6.MapT Anp. Maj JyH Jyn ®eb.Mapt Anp. Maj JyH Jyn Asr.Cent.Okt. Ho. [leu. Jan. ®e6.MapTAnp. Maj JyH
2007. 2008.

2007. 2008. H Pe.

HomuHanHo ——— PeanHo OMVHATHO an-o

» PeanHe 3apage of noyetka roguMHe benexe onagajyhy TeHOeHUM)Y U
OONpUHOCE ycriopaBaky pacTa TpaKHe CTaHOBHULLTBA.

* Y jyny je NOHOBO OOLWO A0 U3BECHOT YOp3ara pacTa 3apaja.

Buaetn petasbHuje TekcT 6okc: TpxuwTe paga y Cpbujn y nopehemy ca 3eMm/bama y okpuxersy, U3BewTaj o uHdnauynju — asrycrt 2008



KpeouTHa akTUBHOCT je ycrnopeHa oA noveTka roauHe

[Jomahu kpean™ N [UPEKTHO

3agyxuBake npeayseha y vHocTpaHcTBY

(MeRyroanwurby pacT y %) Be3a namehy peanHux kpeauTa npuBaTHOM

20 CEeKTOPY U eKOHOMCKEe aKTUBHOCTU
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Kpeautv npvs peau
O upekTHO 3aay kMBake npeay 3eha y MHOCTPaHCTBY

= KpeautHa akTMBHOCT AomMahux 6aHaka ce ycnopasa;

= [ako ce OMpPEeKTHO 3aayK1MBaH€e NPUBPEAE Y MHOCTPAHCTBY HACTaBIba,
NHNATOPHN NPUTUCLM NO TOM OCHOBY HUCY €BUAEHTHM.

Buaetn petasbHuje TekcT 60okKc: JOoCTyrnHOCT AYropoOYHUX M3BoOpa uHaHcupara, MHCTUTyumuje n nHepaaumja, Ussewrtaj o nuidnaumju — asryct 2008



Y ppyrom tpomeceujy ouckanHa nonuTuUKa je mmana
U3pPa3nUTO eKCrnaH3nBaH Kapakrep

Tpomece4yHM KOHCONMAOBaHU NPUXOAMN, pacxoamn u
domckanHu pesynraTt

mnpg RSD
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[ dmcKanHu pesynrar

KOHCOJIMOO0B aHu npuxoau KOHCOJIMOoB aHWM pacxoaun

= duckanHa NonuTuka y Apyrom TpoMmecedjy buna je nspasmto eknaH3vmBHa:
KpeupaHa je gogaTtHa JIMKBUAHOCT Y U3HOCY 0, OKO 34 Mmunuvjapae avHapa, v 10
NPeTeXHO N0 OCHOBY UCMJSiaTa CTaHOBHULLTBY (3apage, neH3nje, ucnnata
AeBuU3He WTenHe);

= [ako je y jyfly ocTBapeH cydpuuut og 4 mnpa. AuHapa, y tpehem Tpomecedjy
OYeKyjeMOo HacTaBaK eKCMaH3MBHOCTU.

Buaetn petasbHuje TekCcT 60KC: MakpoOeKOHOMCKN e(heKTN EMUTOBaAH-a Ap)xaBHux obseseHnya, U3BewTaj o uHdnaumjn — asrycr 2008



JaBHa noTpowma je gonpuHena naay AeBU3HUX pe3epBU U
noropLiakwy NIaTHOOMNAHCHUX KpeTaka

1200
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-200 4
-400

-600

-800
JaH. ®e6. MapT Anp. Maj JyH Jyn Asr. Cent. OkT. HoB. feu. JaH. ®e6. MapTt Anp. Maj JyH

2007. 2008.
I [IvpeKTHe nHBecTuumje - Heto [ NopTdponmo nHB ecTmumje - HeTo

B 337yXNBae - HeTO Oedmuut Tekyher bunaHca

= [lonntnyka HeEN3BECHOCT HEraTUBHO je yTulalia Ha nnaTHobunaHcHa KpeTama y

anpuny v majy;

-  OpgroBopHa huckanHa nonuTtuka, Kpo3 obapare jaBHe NOTPOLLHE U ByLieTcKkor
aeduumnTa, gana bum KrbyydaH AONPUHOC CMakely NnaTHobunaHcHe
HepaBHOTEXE.

Buaetn getarbHuje TekcT 60KC: PucKaaHu Aepuunt u uHGnayuja: Aa au je rpaHuua og 3% guckanHor gepuyuta npuxsat/busa 3a Cpbujy,
U3BewTaj o nHdpnaumnjn — asrycr 2008



BaHpeaHo noBehawe neH3uja noropwasa puckanHy
no3uuunjy, a NnuTamwe je Wwra ca TMMe aodujajy neH3noHepwU
(1/2)

BaHpeaHo noBehawe neH3nja og 10% — no padvyHuUm Bnage — 3Hauu
nosehake pacxoga 3a oko PCL 3 mnpg MECEYHO;

OueknBaHo Behu nopeckn npuxoan dyyeta y 2008. FTOONHUN og oko PC[,
15-18 mnpa, oBOM o4s1lyKOM, AMPEKTHO ce Bpahajy y NnoTpoLky, WwTo he
AoaartHo nogctahm nHdnauujy;

HapasHo, 3a HBC, noBehare neHsuja camo no cebu HMje cnopHo, anu je
npobrnemMaTnyHO Kao NOBOJ, 3a NpoLunpere ByLleTCcKor okBupa, a He 3a
npepacnogeny yHyTtap wera

Nako je 3a HapyLwlaBak-e MaKpOEKOHOMCKE CTabnITHOCTM OBO BULLIE HETO
AOBOJBHO, OCTaje NUTaH-€ Aa N je TO caMOo noyeTak ncnywaBara
“MY3NYKMX XKerba” BYLIETCKUX KOPUCHUKA.



BaHpeaHo noBehawe neH3uja noropwasa puckanHy

no3uuunjy, a NnuTamwe je Wwra ca TMMe aodujajy neH3noHepwU
(2/2)

Pesyntatom HUKO HeEhe BUTK 3a40BOSbaH HN Ha CpeaU POK:

duckanHa nonutuka he gOOGUTM ekcnaH3nBMjN KapakTep ca O4YeKMBaHUM
noropLaskem ouckanHe nosvumje;

MoHeTapHa nonutuka he mopatu ga oarosopu nosehawem unu gyxum
3ajpxaBaH-eM nocrojeher cteneHa pecTpMKTUBHOCTY;

[MpuBpena he ce cyounTn ca BULLOM MHAIMNALMJOM U CKYNIbUM
doMHaHCUpPaHEeM;

[MeH3noHepn he nmaTtn unysujy ga cy TpajHo nonpasusiv CBOj CoLMjasiHA
cTatyc, nako he nag akTMBHOCTM M pacT LieHa orpaHnynT moryhHocTu
OAP>KMBOI PUHaAHCKpara 1 YOP30 CMakUTKN peanHy BpeaHOCT HhUXOBUX
npumMmama!

Og MM®-a no pejTuHr areHumja ceu cy Beh jacHO ganu Ha 3Hawe Cpouju
[a je EH KIby4HU Npobnem y domckanHoj nonutuum, a oeaj kopak he
A04aTHO M 3HaYajHO noropLuaTty cutyauujy.



WNako ouyekyjemo ycnopaBawe 0a3He nHdpnauyuje y
HapeaHUM Meceuuma, mehyroauwa uHdgnaumja he jow
HeKo Bpeme 6utn BUcoka

.U,OHPVIHOC pacTy ueHa Ha Marno
(y NpoLEeHTHUM noeHuma)
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I PerynvcaHe ueHe
I LleHe norbonpyB peaHnX Npomssoda
m basHa nHdnaumja

*IIpouena HBC. —@— LleHe Ha marno

= QOuyekyjemo ga he 6asHa nHdnaunja y Tpehem Tpomecedjy butn Hmxa y
nopenewy ca gpyrum (1,8-2,3%), a mehyroguwwa he nodeTn fa onaga v Ha
Kpajy Tpeher Tpomecedja dbuhe y pacnony 9,6-10,1%

= Krby4yHn doakTopu: MHpIaTtopHa o4ekMBama, NOCKYNIbEHE ENEKTPUYHE EHEpPrnje
KpO3 nopacT TPOLUKOBa NPOM3BOAHE, MHEPLIMjA ¥ KpeTaky LeHa, HOMUHamHa
arnpecwujaumja oguHapa Kpos naj yBO3HUX LieHa, OTBOPEH anpecujaLmjcku jas
peanHor 4eBU3HOr Kypca

= Mehyrogmiwmun pacT LeHa Ha Marsio Kpajem Tpeher Tpomecedja naHocuhe oko
10,3%, WTO je HMXe y nopehery ca gpyrum Tpomecedjem (12,1%)



MoHeTapHa NonUTUKa y HapeaHOM nepuoay

= MoHeTapHu ogbop npouekyje Aa je 3agp)kaBawe nocrojeher HMBoa
PECTPUKTUBHOCTU Y KPaTKOM POKY OOBOSbHO Aa AoBene oo Bpahawa 6asHe
NHdNaunje y uurbaHe OKBMpe NOsIOBUHOM HapeaHe roanHe, nocebHo nmajyhum y
Bnay crnabrbewe MHNaTopHUX NpUTUCaka ca CcTpaHe noHyae (xpaHa, HadTa),
javyarwe gMHapa 1 ycnopaBahe TpaXHe CTaHOBHULLTBA.

« C gpyre cTpaHe, jol YBEK BUCOKA MHaTOpHa OYeKnBara, Kao 1 HEU3BECHOCT Y
norneny douckanHe nonnTuke, Hehe jow Heko Bpeme omoryhutu ga ce
MOHEeTapHa nosiMTuka 3HaTHuje ybnaxu.

» MoHeTapHu ogbop je miwrbera ga 6m Hajeehn gonpuHoc obapawy nHnauuje
aana oaroBopHa gomckanHa nonnTtuka Kpo3 obapame jaBHe NOTPOLLH-E U
byleTckor geduumta. PebanaHc bylLieta 3a Tekyhy 1 HOBKU OyLIeT 3a HapeaHy
roguHy nahe ogroBope Ha MHora nutakwa 1 'y BEfMKOj Mepu ogpeauTn Kapaktep
MOHETapHEe NONIMTUKE Y HAapeaHOM nepuoay.

N3eewmaj o uHenauyuju - aszycm 2008



Y ¢poKkycy y aBryCtoBCKOM UsBeLlTajy o mHnauyumju

NHpnaumja n ueHe xpaHe y Cpbuju y nopenery ca 3emrbama y permoHy;

(He)ocTBapuBamwe uurbaHe nHdpnaumje no seMmrbama;

[la nn je meToa UCKIbyYerwa gaekBaTaH 3a obpadyH 6a3He nHgnaumje;

MoHeTapHa nonutuka y nepuoay HadTHOr 1 norsonpmBpenHor woka (asryct 2007-jyH 2008.);
[la nu je jak AnHap HenpujaTerb CPNcke eKOHoMUje?;

[Nocneguue pacTta LeHa npuMapHUX Npon3BoAa U peakLmja kpeatopa eKOHOMCKE NOosuTuKe
[oCTyrnHOCT AyropoYHUX n3sopa puHaHcupama, UHCTUTYUunje n nHpnaumja;

LleHe HadbTe 1 npmuBpegHW pacT ;

MakpoekoHOMCKM edhekTn emMnUTOBaHa Ap>KaBHUX 06BE3HMLA

®duckanHu gepmnunt n nHdnaumja — ga nu je rpaHnua og 3% npuxsaTibuea 3a Cpoujy? ;

Tpxuwte paga y Cpbuju y nopehetry ca 3eMrbama Yy OKpy>Keky



Pa3Ho

[MoceTa TexHu4ke mucuje MM®-a cpeanHom centembpa paan ynosHaBama
ca TPEHYTHOM €KOHOMCKOM CUTYyauujoM Yy 3eMSbun, ca NocebHMM OCTPBOM Ha
douckanHy nonuTtuky u npunpemy dyueta 3a 2009. roguHy;

OBor meceua hemo 06jaBuT NO3MB 3aUHTEPECOBAHUM NMUMMA 3a ydelwhe y
n3bopy 3a BuuerysepHepa y eHrneckom EKOHoOMUCTY Kao n gomahoj
LTamMnu;

KoHpepeHumja cpeamHomMm cenTembpa o 3alTUTK NoTpoLlaya;

[MoceTe
YnaH MO ELB, rha Tumpel-Gugerell 1. centembap
['yBepHep KasaxcTtaHa r. Anvar Saidenov 29. centembap
['yBepHep LBajuapcke r. Jean-Pierre Roth 3. okTObap

['yBepHep Pycke dbenepauuje r. Sergey Ignatiev  28-29. oktobap






CBeTcKe LeHe XpaHe Cy U farbe BUCOKe, anu TPEeHYTHO Y
nagy nop yruuajem ce3oHCKUxX paktopa

Mehyroamiimu pacT cCBe TCKUX LieHa XpaHe
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= Krby4yHn dpaktop ybp3ara nHdnaumje y npeTxogHom nepuogy, He camo y Cponjm

= [loBOSbHM BPEMEHCKM YCNOBU HajaBIbyjy A400OpY roanHy y norbonpuepeau, na ce
oYeKkyje oa ueHe xpaHe 0yay chaktop AesnHdnaunje y HapegHom nepuoay.

Buaetun getarbHuje Tekct 6okce: llocreguue pacta LeHa npuMapHUX rnpon3Boaa v peakumja kpeatopa ekoHoMmcke noantuke, UsBewTtaj o
nHdnaumjn - aerycr 2008



CBeTcke LUeHe HadpTe TPEeHYTHO Cy 3HaTHO HUXe Of jYHCKUX

Caetcka neHa ypajicke Hadre no 6apeay (y USD)
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ABr. Cer. OkT. Hos. Het. Jan. De6. Map. Amp. Maj Jyn Jyn ABr.

ITpocek 3a 0Opady HCKH HEp HOJT 2008.

N nopen 3HaATHOr Naga y O4HOCY Ha jyHCKM HMBO, LieHe cMpoBe HadTe Ccy BuULLE 3a
npeko 50% y ogHOCY Ha UCTU Nepuoa NPeTXoaHe roanHe;

[MporHo3e garber KpeTamwa LeHa HadTe cy Kpajhe HeEn3BEeCHE U N0 TOM OCHOBY
npon3BoAe 3Ha4vajaH pU3uK y norreny octeapmBata npojekumje nHgpnaumje.



OuyekuBama MHBECTUpPOpA: nag, a 3atum Gnaru nopacTt
npemMmuje pusuka...

MokasaTterbu npemMuje pusmka 3a Cp6ujy- EMBI 1
CDS **

48\6eceqHV| npoceun, y 6asHmm noeHnma)
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Aer. Cent. Okr. Hoe. [Oeu. JaH. ®e6. Mapt Anp. Maj JyH Jyn 1-25. aBr.
2007. 2008.

EMBI CDS
*) EMBI je pa3nuka y NpuHOCY Ha ApxxaBHe obBesHuue CAL n Cpbuje Ha MehyHapoLHOM TPXKULITY
**) CDS je credit default swap

Wasop:JP Morgan.

= [lag npemuje pusnka semribe y ApYyrom Tpomeceyjy, a o4 jyHa HOBM nopacT.

= QuHaHcuKjcka Kp13a y CBETY NoKa3syje 3Hake CMUpuBara, anv MHBECTUTOPU U
Oarbe Tpaxke BUCOKY MPeMujy 3a ynaraka Ha pusnyHuja TpxxuwTa.



... WTO Ce HeratTuBHO oApa3nJio Ha aKTUBHOCT Ha TPXUWITY
KanuTtarlna

Mupekc BELEX15y 2008. Y UHAEKCHUM
noeHnma
MIH. OVH.
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I [TpowmeT - NeBa ckana

TpeHA (aeceToaoHEB HY MOKPETHM NpoceLm) - AecHa ckana

W3Bop: beorpaacka 6epaa-

= Y jyny n aBrycty HacTtaBrbeH nag 6epsaHcknx nHgekca Belex15 u Belexline;
= CrninyHa KpeTaha 3abenexeHa 1 y 3emrbama y OKpyxXehy.

= Cmamyje ce yyelwhe CTpaHuUx MHBECTUpOpaA.



O6Ge KOMMNOHEHTEe MOHEeTAapPHUX yCNoBa yKa3yjy Ha peCTPUKTUBHUjU
KapakTtep MOHeTapHe nonuTtuke; pedepeHTHa ctona nosehaHa 3a 150

6a3HUX NoeHa y Apyrom Tpomeceyjy

KpeTake kamaTHUX cTona KpuBa npuHoca Ha MeflybaHKapCKOM TPXKMLLTY
(AHeBHM Nogaum, Ha roguwH-emMm HUBoy, Y %) HOBLa
20 (MeceyHu npoceuy, Ha roaULLIKLEM HUBOY)
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[1BoHeaerHa peno Ha genosuTtHe onakumue MapT 2008. Anpnn 2008 Maj 2008.

Ha kpeauTHe onakumue JyH 2008. Jyn2008.

3B op: HapoaHa 6aHka Cpbuje n Reuters. 3B op: HapogHa 6aHka Cpbuje n Reuters.

= KamaTHe cTone Ha TPXKULLTY HOBLA, KAao N akTUBHE N NacuBHE KamaTHe cTtone 6aHaka
nparte npomeHe pedepeHTHe ctone HBC;

= AKTUBHe cTtone 6aHaka cy y Behoj Mepu pearoBarne Ha pacTt pedepeHTHe cTone oA
NacMBHUX — LUTO je pe3ynTupano pacToM KamaTHe MapXe y MapTy;

= Cmanete Harmba KpmBe npuHoca ykasyje aa 6aHke ovekyjy HuXe kamaTHe cTone y
6yayhHocTu.



