HAPOOHA BAHKA CPBUJE

U3BewiTaj 0 MHNauuju
HoBemOap 2008.

beorpan, 24. HoBembap 2008.



OcHOBHe Teme

= VHdnauuja n keHn daktopu

= MoHeTapHu ycrnoBu n dMHaHCU|CKa TPXULWTa

= [Ipojekumnija nHnauuje




KpeTtawe uHdnaumnje

» basHa vHdnaunja je n3Hag ropte rpaHmLe LmrbaHor pacnoHa n Heo4YekMBaHO BMCOKa.

KpeTame LeHa (vehyroanwmu pacT, y %)
14

—— LleHe Ha mano

e —— BasHa nHdnauyja
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Lnrb:

3-6%
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KpeTtamwe LeHa (Tpomeceunu pacT,y %)
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» Oktobap 2008. rogmHe: ykynHa nHdnaumja 10,6%, 6asHa 10,7% (m.r.)

Tekem 6okcosu: LleHe meca: 3awmo pacmy u dokne he pacmu;

3awmo ueHa rpupodHoe eaca pacme, 00K UueHa cupose Hachme nada?;
Kpemarse ueHe egoxha u HeH ymuuaj Ha uHegnauujy.



OcHoBHU pakTOpU UHGNaumnje

Pacnopea npomeHa LeHa y 6a3Hoj uHdnaumju y tpehem tpomeceujy 2008.

KpeTame LeHa (Tpomeceunu pacT, y %) 040 npocek 2,4
o LleHe Ha marno : i b Ooyha, oeha, jecTuso yinbe, S L GG
— ey 11 €BHHE, I €BHHCKH
35 | — BagHa uHdraumja g 30 masu kyhnu anaparu, pepah " pab
BN ompema 3a oMahHHCTBO Marepujajl, Y4aCOIuCHu u
30 4 £ yubenunu, cyBo Bohe
= 20
2464 &
<
) IS 10,0
204 S0 617
= 4.4
15 g s . 1,9 2,2
& e = mlelilm
fpoc.pacT _\ hor  07%  12%  1,6%  1.9%  2,5%  2.8%  32%  37%  41%  9.4%
05
Pacron, ¥y % 05 0,5-09 09-14 14-1.8 1,822 22-2,6 2,6 -3,1 3,1-35 35-3,9 3,9-44 44+
0,0 + 1,80
05
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2006. 2007. 2008.

PacTy 6a3He nHgnaumje Kriby4Ho cy AoNpuUHEnu

- BUCOKa MHGNaTopHa oYeknBama,
= MHAWPEKTHU edbeKTn nopacTa LieHe eneKkTpu4He eHepruje.

.. JOK CYy, Y Mah0j Mepu o oMeKMBaHe, Ha ycriopaBare MHdnaumje genosanu
= anpecwujaunjckum jas,
= WHOWPEKTHU edpeKTn naga LieHa npumapHux nponssoaa,
= HeraTuBaH NPOV3BOAHMU jas.



PacT nHpnatopHuUx ovyekuBamwa

OueknBaH-a 6aHKapcKor oelcropa"

BasHa
A PedbepeHTHa kamaTHa cTona RSD/EUR
2008, kpaj CerT., Kpaj OKT., KPa)j HOB., Kpaj 2008, kpaj  HoB., kpaj 2008, kpaj
Arpur 6,7 13,3 81,2
Maj 78 15,2 81,0
JyH 8,0 14,4 80,2
Jyn 9,1 14,5 79,3
AsrycTt 9,1 154 14,1 778
Y Cerrembap 94 15,6 15,4 14,7 77,9
OxTobap 10,0 15,8 16,0 16,2 83,8 84,0

") ArkeToM je oByxBaheto 17 GaHaka.
Waeop: AHketa (Reuters).



YBO3Ha nHonauyuja

Ba3Ha u yBo3Ha uHd nauuja KpeTarse LeHa HacTe
(npoceyHe TpomeceyHe cTone pacta Ha (y CAO gonapuma)
roguLHemM HUBOY)
20 150
15 140
10 130
120
110
100
-5 90
-10 80
-15 70
-20 i
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Yparncka cupoBa Hadra

CvipoBa HadoTa BpeHT

basHa nHdnauyja ==YBo3Ha NHNaumja
LleHe Ha marno

N3Bop: HBC u Eurostat.

M3Bop: Reuters.

* YBO3Ha nH(aumja je HactaBuna TpeH4 CMakbeHa U3 NPOoLUIIor Tpomecevja.

* Y jyny je Harno npeoKpeHyT TPEeHA nopacTa CBETCKUX LieHa HapTe 1 ocTannx cCUMpoBUHa,
n3yseB rpaheBnHCKOr MaTepujana.

» CKPOMHM MHOVPEKTHU Ae3nHdNaTopHM edpekTn Ha BasHy nHdnaumjy.



LleHe rpaljeBUHCKOr maTtepujana un garoe pacrty

KpeTarw-e UeHa rpafjeBMHCKOr MaTepujana
(jaHyap 2006=100)
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Lvrna, ny Ha LiemeHT nopTnaHa
BeTtoHcko rBoxhe, KoTy pu Ekcepu

Mpo30pcKo BYYEHO PaBHO CTaKIO BOXNe Ha CBeT.TPXMULLTY

[BOXNAE Ha cBeT.TpXUWTY (y AMHapuma)

Masop: P3C n MM®.

» ba3Hoj nHdNauuju je HajBuLLE OONMPUHEOD pacT LieHa rpaheBuHcKor
matepujana (0,6 nn og 2,4% y Tpehem Tpomeceuyjy).

* MoHOMONMMUCTUYKKM MOMOXaj CBETCKMUX Mpomnssohaya n Bucoka Tpaxtwa Ha
CBETCKOM TPXULUTY YyTMUYY Ha nopacT LeHe rpaheBmHcKor matepujana,
Hapo4nTO reoxna n nponssoga o reoxna.

» EdpekTn nopacTa cBeTckux LieHa rpafheBuHckor matepujana cy y 2008. koa
Hac goHekne ybnaxeHu 3bor genpecujaumje YCL.

Tekem 60okc. Kpemare ueHe 280xha u heH ymuuyaj Ha UHgauujy



EKOHOMCKa aKTUBHOCT

« 3agpxaBat-€ BUCOKOr pacTa EKOHOMCKE aKTUBHOCTW, anu 6asmpaHor Ha
norbonpuepeau.

* [Npon3BoaHM ja3 je HeraTmBaH: Oe3NHGNATOPHN NPUTUCLM Ca CTPaHEe TPpaXKHe.

DonpuHoc meRyroguwsem pacty BIM-a

(Y NPOLEHTHMUM MoeHnma) lMpon3BoaHu ja3 n 6a3Ha nHd Nnaumja
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' Ja3 HB - neea ckana
I /1oy cTpuwja v rpaheBnHapcTB O

BbasHa nHdnauuja (Mr) - gecHa ckana
Morsonpus peaa, pubapcTBO U Ly MapCcTBO

—o—B/ (%)

* MNpouera HBC.



CnosrbHa TproBuHa un tekyhu gecpuuyur

N3B03 1 yBO3
N3B03 1 yBO3 (y MiiH USD) (ropumwwkse cTone pacTa, y %)
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m YBO3 N3B03

- Pact n3ssosa n yBosa pobe u ycnyra y Tpehem Tpomeceujy je b1o ycnopeH,
a HeraTMBHKM cango poba n ycrnyra cmaweH Ha 22,7% B[[M-a.

- Hdedunumnt Tekyhux TpaHcakuumja je cmarweH Ha 17,0% (npema 21,9% vy
NPEeTXOAHOM TPpOMeceY;jy).



MoropwaHa CTPyKTypa NnpunuBa KanuTtana

C1pyKkTypa HeTo npunuea

(0]
kanutana (y M YC/I) COWN cy 15% yKynHux HETO KanuTanHUxX Npununea,

[OK CYy Y APYrOM M MPBOM TPOMeCeYjy U3Hocune

2,500 41% n 59%, pecneKkTuBHO.
2.000
e - Hajsehu geo npunuea je y dpopmu KpeauTa.
1.000
M ®MHAHCHjCKN KpeanuTH - ocTanu
0 J ceKTopwm
1800
-500 1500
I I 1 v I I I 1200
2007. 2008. 900 -
m [opTdonvo nHBecTUUMje m CTpaHe AnpekTHe UHB ecTuuyje 600 -
W OcTtane uHBecTuumje KanuTtanHun pavyH 300 A
0 -
®DUHAHCUjCKN KpeauTun - 6aHke I ] 1] W% I 1 I
2007 2008
el W JyropoyHn B KpaTkopoyHu
300 I:
i ] | I S B mm o m - Mosehare yyewha KpaTKOPOUHMX KpeauTa y
300 | 3agyxuBamwy npeayseha baHaka.
-600 -
-900

[ I 1 \% | 1 1

2007 2008
W [lyropoyHy B KpaTKopoyHu



3apage U KOHKYPEeHTHOCT

= [1poayKTMBHOCT ycrnopasa
pacT, anu crnopwuje y ogHocy
Ha peanHe 3apaga.

- Pesynrar je garoe onagawe
JeOVHUYHUX TPOLUKOBa paga Y
NHOYCTPUjN.

KpeTawe npoayKkTMBHOCTU, 3apaaa u
je AMHNYHNX TPOLUKOBA paga y UHAYCTpUju
(Mehyroavwsn pacTt, y %)
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Mpoay KTMBHOCT

e By TO peanHe nnate
JeanHn4yHM TpouKoB Y paga




JaBHa noTpoumwa

PuckanHa Kpetamwa
(Mripa AvHapa)
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— Cb/ICKaJ'IHVI pesy nrart KOHCONMMA0B aHn nNpuxoaun KOHCOJIMOOB aHM pacxoan

- KoHconunpoBaHnu geduunt y Tpehem tpomecedjy 2008. nsHocuo je 6,3 mnpa
AvHapa (npema metogonoruju MMoO)

- [lo kpaja rognHe o4ekyje ce rnojavyare eKCnaH3nBHOCTU oucKarnHe nosimTuke
(roguwbn gedonumt 6m gocturao 60 mnpg guHapa)

Tekcm 6okcosu: Ymuuyaj pebanaHca byyema Penybnuke Cpbuje sa 2008. 200uHy Ha uUHauujy
Ymuuaj sucuHe neH3uja Ha chuckanHu pesynmam



NMoBehaHa MOHeTapHa PeCTPUKTUBHOCT

PeanHa kamatHa cTona v kbbeH TpeHA

14
13
12 PecTtpuktnHa
1 MOHeTapHa NonuT uka
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PeanHa kamaTtHa cTona
TpeHa peanHe kamaTHe cTone

PeanHa kamaTHa cTtona je 1 faroe usHag
HEHOI TpeHaa...

PeanHu geBU3HU KYpC U HeroB TPeHA

/
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PeanHun geBun3Hu Ky pc

Tpena peanHor AeB M3HOT Ky pca

...anpecuvjauujckum jas je nogatHo nosehaH.




KamaTtHe cTone Ha TPXULWUTY HOBLA

KpeTarmse kamaTHUX ctona

(aHeBHW Nogaum, Ha rogukem HUBoY, y %)
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[1BoHenerbHa peno
—— BELIBOR aBoHener-Ha

Ha penosutHe onakwmue
BEONIA

Ha KpeauTHe onakwuue

W 3Bop: HapoaHa 6aHka Cpbuje n Reuters.

* YnpKoc HenpoMeHeHOM HMBOY KamaTHux ctona HBC, kamaTHe cTone Ha
TPXKULLTY HOBLLA Cy HE3HATHO CMakeHe 30or nosehaHe anHapcke
nukengHoctTn 6aHaka y Tpehem Tpomeceujy.



[Mag KOHjyHKTYpe Ha TPXULWITY Kanutana

MH.quc BELEX15 y 2008 Mupekcu BELEX15, CROBEX n NTX y2008. (y
\ WHOEKCHUM NOEHNMA)
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CROBEX - nesa ckana
e BELEX15 - 1€CHa CKaNa
NTX - necHa ckana

[ [TpomeT Yy MIH.AQWH.- NeBa ckana

BELEX15 - necHa ckana

* [Noropwate NIMKBUOHOCTU N HeraTuBHa OYeKkMBara Ha TPXULITY U farbe
yrpoxaBajy ueHe akuuja Ha beorpaackoj 6epsu.

+ BELEX15 je kpajem centembpa 6mo Ha HuBoy 1.014,43; y okTobpy 1
HOBEMOpY je noveo ga obapa UcTopunjcke MUHUMYME.

« CnuyHa KpeTakba 1 y 3eMrbama y OKpYyKehsy.



NMopacT npemunje pusunka

NokasaTter npemuje pusuka - EMBI u CDS

(MeceyHu npoceum, y 6asHMM noeHnma)
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EMBI CDS

N 3Bop: JP Morgan n Bloomberg.

* Pact npemuje pusuka.

 [la nu ce puHaHcmjcka kpusa npenvea y Cpbujy?



KaHanu npefninBamba CBeTCKe eKOHOMCKe Kpuse

CeeTcka (hMHaHcujcka Kpusa EkoHoMcKa Kpusa y cBeTy - lNag cBETCKMX LieHa
[Map NUKBUOHOCTW Y CBETY [Nag cBeTcke TpaxHe NpUMapH1X Npou3eoda

v

Pact npemuje pusuka

" ! t
Nowmahe 6aHke 1 npeayseha Ycnopagarbe gomaher

ﬂenpecwjaquCKM nputTucumn TeXe Aosiade 4o cpeacraea 138033
1 No BULLINM KaMaTama

Pact kamara y 3emrbu
(Ha WTedky W kpeaute)
YcnopaBak€e pacTa kpeauta

> YcnopaBare npuspeaHor
pacTa (nag Tpaxtbe)

g

WHpnauyja

Tekcm 6okc: Ceemcka (huHaHcUjcKa Kpusa u Mepe enada u ueHmpasHux baHaka
Epexktn cBeTcke ¢puHaHcujcke kpuse Ha Cpbujy



UHaukaTtopu cpuHaHCcHjcKe cTaOUNHOCTH

Moka3aTerbu pMHaAHCUjCKe CTaBUMHOCTU Y 6aHKAapPCKOM CeKTopy

Yneo Ypneo kpeguta y Ypneo Ypneo
KpeguTa 6unaHcHoj NHOEKCUPaHUX HeHannaTneBmux Ctona CnoreHu ayr
y BAr-y (%) cymun 6aHaka y % kpeguta, % KpeauTa y yKYrnHmum  pacta Kpeauta 6aHaka, %barn
2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008.
Cpbuja 34,2 35,8 48,4 52,5 69,0 66,9 3,8 4,8 39,2 31,7 13,2 9,5
Byrapcka 66,8 73,8 91,0 102,4 56,9 58,5 2,1 2,1 62,7 52,3 19,9 25,0
Mahapcka 51,9 52,0 46,8 46,3 53,1 53,1 2,4 - 17,3 16,6 30,9 33,7
PymyHunja 36,6 40,1 56,9 60,0 54,2 55,1 9,7 9,7 60,4 63,4 17,9 18,2
XpBaTcka 75,5 75,7 61,6 64,3 62,0 - 4,8 4,8 14,6 10,5 23,7 21,0
deno3utun Jdeno3utun deno3untn Hokanutanusa- Pauuno Yaeo cTtpaHor
pe3ngeHarta, y Aomahoj BanyTun, Yy CTpaHoj BanyTu, umja baHaka, agekBaTHOCTU KanuTanay
%bB0Or % % %BAOnn kanuTana* YKYMNHOM
2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008. 2007. 11 2008.
Cpbuja 27,5 27,7 21,6 19,6 78,4 80,4 4,8 53 17,1 28,1 77,3 79,8
Byrapcka 32,6 32,9 42,0 41,6 58,0 58,4 3,3 3,2 7,7 8,2 70,0 72,0
Mahapcka 28,9 29,5 81,2 78,1 18,8 21,9 1,2 1,1 9,9 9,1 80,0 80,0
PymyHunja 36,7 36,1 65,7 62,2 34,3 37,8 1,6 1,9 7,3 7,0 87,8 -
XpBaTcka 57,1 57,4 34,2 32,4 65,8 67,6 4,5 3,4 12,5 15,4 90,4 90,5

* Pauuo oCHOBHOr Kanutana n pyM3vkKoM NoHOepucaHe akTuBe

M3Bop: BebcajToBu LeHTpanHux 6aHaka

» CpOuja je y penaTMBHO NOBOSbHU|jOj CUTYaALUjU Y OQHOCY HaA aHanusnpaHe
3eMrbe Y pervoHy y norneay BehmHe nokasarterba.

« CBeTcKa Kpusa NMKBNAHOCTM yTulahe Ha ycnopaBawe KpeanTHE akTUBHOCTHU
He camo Kof Hac Hero un y cBeTy.

« 360r ycnopaBara KpeanTHE akTUBHOCTU CE MOXKE OYEKMBATU U yCNopaBah-e

€KOHOMCKE aKTUBHOCTW.

Tekem 6okc: [a nu je puHaHcujcka cmabusiHocm y Cpbuju yepoxeHa?



KpeTtaka Ha 4€BU3HOM TPXULUTY

- Y Tpehem Tpomeceujy anHap je HoMUHanHo anpecmpao 3a oko 5% npema
eBpy.

- CMamen€ pacnoHa Kypca - 3agoBosrbaBajyha ctabunHocT Ha AeBU3HOM
TPXKULLTY.

- GakTopu anpecujaumje: Maru NOIUTUYKKA PUSKK U NMPpeMnja, PECTPUKTMBHA
MOHeTapHa nonnTukKa, AMPEKTHO 3adyXuBawe npenyseha y MHOCTPaHCTBY,
CE30HCKO CMaH-eH-€ Npojaje AeBunsa of cTpaHe baHaka.

Peno ctona HBC u kpeTawe Kypca auHapa npema eBpy

RSD/EUR y 2008. roguHmn
%
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AKTyenHa KpeTawa Ha AEBU3HOM TPXULUTY

MpomeT Ha MAT-y u Kypc KpeTtarwe Kypca AaMHapa npema eBpy Ha 6a3u

mrH EUR KoTauuja 6aHaka
e EUR/RSD
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. Of kpaja centembpa anHap je aenpecupao oko 13% npema eBpy 1 oKo
24% npema gonapy

. Y3pouun akTyernHe genpecujauyuje:
nosrnavere geBn3He LWTeaHe,
nag npunvMeBa MHO KanuTana,
pacT npemuje pusuka,

BUCOKa TpaXkka KnujeHaTa.




LLita je HBC npeaysena?

Mepe HBEC y norneny nosehawa

KpeTawe KypceBa HaUuMOHaNHUX BanyTa

npema eBpy aeBu3He JIMKBUOHOCTW:
y ofabpaHuM 3e Mrbama y TpaH3uuumju
y okTO6pY 1 HoBe MOpy 2008. roguHe \ I/IHTepBeHLl,l/lje Ha Mﬂ'T-y (yKyI'IHO

(30.9.2008=100, nag npeacTaBrba genpecujauujy )
npogato 471 MrH eyp);

105

=  YKMHyTa obaBe3Ha pe3epBa Ha
404aTHO HOBO MHOCTPaHO
3agyxerwe baHaka,

100 P

95

%
85 = onakwuue npun obpayvyyHy AeBu3He
80 obaBe3He pesepBe (edekar

] ' ' ; aatyma n nosehare ydewha
anHapckor gena ca 10% Ha 20%),

1.10.08

6.10.08
11.10.08
16.10.08
21.10.08
26.10.08
31.10.08

5.11.08
10.11.08
15.11.08
20.11.08

o
@
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Cpbuja CroBauka
Pymynuja ITosbcka = Maljapcka

IS e =  rnoBehake pedepeHTHe cTone
HBC.




MNpojekuunja undnaunje

IlpernocraBke npojexuuje 3a 2006. u 2009. roauny

2008. 2009.
EkcTepHe npeTnocraBke
WHbnaumja y EY (geu. Ha gel.) 2,8% 1,8%
PedepeHTHa kamatHa cTona ELIB-a (Ha kpajy roguHe) 2,75% 1,50%
Llena ypancke HadTe no 6apeny (pacT y roauHm) -25% 0%
WHTepHe npeTnocTaBke
Pact BM-a 6,7% 3,5%
Perynucare ueHe 6e3 gepueata HadTe (Bel. Ha ael.) 10.7% 11,2%
LleHe norbonpuBpeaHnx npomssoga (aew. Ha ael.) 8,2% 7%
Jedounumt penybnuukor byieta (yyewhe y BAM-y) -2,2% -2,0%
TpeHaoBun
TpeHng peanHor kypca (npocek) 5,0% 4,5%
TpeHp peanHe kamaTte (Npocek) 3,0% 4,0%
MpojekToBaHa 6a3Ha nHdnauuja
(mehyroavwse cTone, y %)
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Nopeherwe ca npeTXxo4HOM NpojeKuujom

Jyncka npojekuuja OkTobGapcka npojekuuja
(mehyroguwre ctone, y %) (mehyroauwtse ctone, y %)
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2007. 2008. 2009. 2010.  2007. 2008. 20009. 2010.

Opfctynaka cy pesynrar:

a) NpomMeHe NOYeTHUX yCcrioBa:
* NPOMEeHa TpeHaa pearnHor AeBMU3HOT Kypca
* pacT TpeHAa pearnHe kamaTHe cTone

0) npomMeHe NPeTnoCTaBKMU:

* eeKTn cBeTCKe (puHaHCUjCKe Kpuae

* OYEKMBaHW pacT LieHa NosbOoNpuUBPELHNUX NPon3Boaa
* pacT perynucaHux LeHa



MoHeTapHa nonuTuKa y HapegHoM nepuoay

«Ha ocHoBy Tekyhe npojekuuje, a yanmajyhu y o63mp cee pusuke,
MoHeTapHn ogbop HapoaHe 6aHke Cpbuje npoueryje aa je
BepoBaTHMje Aa ce pedepeHTHa KaMmaTHa CTona y KpaTKOM POKY
Hehe mewsaTU UnNu aa he 6UTM KOpuroBaHa HaBuwle (cagallHy HUBO
17,75%), Hero ga he 6uTK KopuroBaHa HaHwxe. Y TOKy HapedHe roaunHe,
mMehyTum, MoHeTapHa nonutuka he HajpepoBaTHUje OUTK yonaxeHa.»

H3eewmaj o uHepnayuju — Hoeembap 2008.



XBAJIA HA NMAXHNA!




