HAPOOHA BAHKA CPBUJE

U3BewiTaj 0 MHNauuju
debpyap 2009.

Beorpag, 18. pebpyap 2009.



OcHOBHe Teme

Hdpnauuja n heHn pakTopu

- ®PurHaHcujcka TpXKULLTa

[1pojekumja nHgpnavmje



L 3a 6a3Hy nHdnaunjy y 2008. Huje octBapeH

» basHa uHdnaumja je y 2008. rogmHn nsHag ropte rpaHuLe UnrbaHor pacroHa,
YAPKOC ycrnopaBaky HeHOr TPOMECEYHOI pacTa.

Kpetar-e ueHa i HdonpuHoc ctonu pacTta 6a3He uHcpnauymje
(mehyroauwwksm pact, y %) (Y MPOLIEHT HUM MOEHUMa)
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BasHa nHdnauwja

LleHe Ha mano BasHa nHdnauuja

« OacTtynawe o4 uurba je UHALUMPAaHO EKCTEPHMM “LLIOKOBMMA”:
* pacT LeHa NnpuMapHux npounseoaa, nocebHo HadTe un
* pacT LieHa XpaHe.
« [ncnep3sunja n npoayxeHo OejcTBO OBUX doakTopa je 0OCTBapeHo
dopMmnpareM BUCOKUX MHPIATOPHNX OYEKMBaH-A.



CmameH cTeneH PECTPUKTUBHOCTUN MOHEeTapHe NoJiInTukKe

UHpekc MOHEeTapHUX ycrioBa

MOMTUKaA
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: AN S MOHeTapHe NonmTuke
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; yKagdyje Ha U aarbe

; MPUCYTHY

2 PECTPUKTUBHOCT.

(1) MehyTnm, OHa je 3HaTHO

; ExcnaHansHa Sl A L AL

3 MOHETapHa npPeTxoaHo TpomMeceyje.
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Oa noyetka 2009. HBC npumersyje pexnm uurbamwa
YKynHe uHd¢naumje mepeHe NPOMeHOM NOTPOLAYKUX LeHa

PerynucaHe
LeHe

basHe uUeHe

~ 879 0 KomyHnanHe ycnyre
7 3.1 y ycny
Qe &34 B  Ernektpuuna eneprija
7.6%_ 27% 4.2% HadTHM aepuBaty
7.0% MNorsonpuspeaHu
21.8% 7 npon3Boau
N—
—~ 33.8% MpexpaHa
23.3%
66%
° 10 Ycnyre y 6a3Hoj
18.3% Q8_3% Ocrtano
Wunexe nena Ha Mao WHnekca NoTpoIayKux 1eHa
[MpegHocTu:

- pasymIbMBUje 3a jJaBHOCT,
= ajeKkBaTHMWja CTPYKTYpa;

= jacHWje pasrpaHnyeH-e O4roBOPHOCTU N MarW yTULA] OpXaBe;

- MefyHapoaHa ynopeanBoCT noaartaka...



Bucoka jaHyapcka nHdgpnauuja...

¥ coem pacT Kperame nudaanuje (y %)
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= Ha ocHOBY nogataka 3a MHOEKC LieHa Ha Maro, ovekyjemo ga he norpoluayke
LeHe y jaHyapy oCTBapuUTn MecedHun pact og oko 2,2% (10,1% wmr);

= OBako BMCOK pacT Hajsehum geniom he 6utu nocrneguua: BUCOKOr pacTta
perynmcanux LeHa og oko 5,8% (HadTHUX gepuBaTa, nekoBa, KOMYyHanHUX
ycnyra, yurapeta u [NTT ycnyra), anv n Buwe 6asHe nidpnauuje (1%).



... OMEKMBaHO yOp3aHe pacTta NOTPOLIAYKUX LUeHa Y
npBomM Tpomeceujy 2009.

NHpnaTopHo genyjy: [eanHdnaTtopHo genyjy:

aenpecujaunjckm NpUTUCLN;, = arperaTtHa Tpaxta (ycnopeHuja
KpeauTHa M eKOHOMCKa aKTUBHOCT);

pacT peryJsimcCaHmnx UueHa,
= [1ad CBETCKE TpaXwe, U

noBehawe LieHa XpaHe; U
= Mag CBETCKMX LieHa npumapHmux

NHpNaTopHa OYeKnBaH-a.

npon3soaa.
KpaTkopouHa npojekuuja nndpnaumje OuyeknBaHe NpoMeHe LieHa y NpBOM Tpomeceujy 2009.
(mehyroanwmwu pacTt, y %)
Crona JonpuHocu pacty

15 pacTa NOTPOLLAYKMX LieHa
14 (y %) (n.n.)

13 MoTpolwauke LeHe 4.4 4.4

12 basHa uHgnauyuja 2,8 1,9

1 \ lMorsonpuspedHu rpou3eodu 7,7 0,5

i N SRV PeeynucaHe yeHe 7,8 2,0

9 Liurapete 15,0 0,7

8 ik HadbTHu gepusaTu 17,3 0,6

7 I'ITT-ycnyre 10.6 0.2

6

12 3 6 9 12 3 6 9 12 TNekoBu 10,0 0,2

2007. 2008. 2009.
KomyH.-cTambeHe ycnyre 8,1 0,2




HeTto ¢mHaHcujckn kpeantn, 6aHke
(y mnH. CALl ponapa)
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EdeKkTn cBeTCKE €KOHOMCKEe Kpuse:
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| I L I [ ] . 700
-300 400 -
-500 -
-700 -

-900 -

I
2007.

W [yropoynn m KpaTKopouHu

2.500
2.000

CTpyKTypa HeTo NpunuBa Kanurana
1.500
1.000

(y mnH YC[O)
3.000
- I 1l
0 | | N |
-500 I

-1.000

| Il 1 [\ | 1l 1 vV

2007. 2008.

Kanutanuu pavyH
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HeTo duHaHcujckm kpepuTn,
ocTanu cekTopum
(y mnH. CALl gonapa)

2008.

m [lyropoynn m KpaTkopouHu

- Oedonunt Ha ouHaHCKHjCKOM

payyHy je y3poKoBaH
O4JINBOM MO OCHOBY
noBfiayexa geBuU3He
LTeaH-€ KOoju Huje
HaZoOMeLlTEeH HETO
npunueom rno ocHosy CL1N
n KpeguTa.

OTexaH NpUCTyn eKCTEPHUM
n3sopmmMma puHaHcupama
oyuTaBa ce Kpo3 ApacTUYHO
CMareH-e 3agyXnBana
npenyseha y MHOCTPaHCTBY,
00K cy ce baHke
3agyxuBare camo
KpaTKOPO4HO.
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..CMalbete CNOJbLbHOTProBMHCKE aKTUBHOCTM...

MN3B03 1 yBO3
(y mnn USD)

50

Il I IV | I I IV
2007. 2008.

M YBo3 M /3803

N3B03 n yBo3

(mehyroguwrse ctone pacTta, y %)

| /A

N

—~ \\

\

2007.

v | I i v
2008.

YB0O3 M3Bo3

- Harna koHTpakuuja cnorbHOTProBUHCKE pasMeHe: U3BO3 je Y YeTBPTOM
TpOMeceYjy CMah€eH Yy Mar0j Mepn Hero yBo3 (7,3% npema 11,7% wr).

= [dedovuut y pasmeHun poba n ycnyra y BAl1-y je octao Ha HUBOY NpeTxoaHor
Tpomeceyje (22,3%), LITO je HWXKEe O CE30HCKM OYEKNBAHOT.

= Ypaeo gedmuymnta tekyhux tpaHcakumja y BN je cmarweH Ha 15,1% (npema 17% y

NpeTXogHOM TpoOMeceyjy).




... n yCnopaBamke eKOHOMCKe aKTUBHOCTHU

HonpuHoc mehyroguwwem pacty B[iM-a lMpounsBoaHu ja3 un 6a3Ha uHdpnauymja

(y NpouUeHTHUM noeHnma)
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Mopeaun MuHy ¢ cy 6B eHuuje

Jas H[B - nesa ckana
s FISIM (y cry re gmHaHCKHjcKor NocpeaoB arba MHAMPEKTHO

MepeHe)
. Ycnyre

BasHa nHdnaumja (Mr) - gecHa ckana

. /1Hpy cTpuja 1 rpafheB MHapcTB O
Morsonpuspeaa, pubapcTBo U Ly MapcTBO

BT (%)
* MpoueHa HBC.

« Cmanene gomahe 1 MHoCTpaHe arperatHe Tpaxte, ycrnopaBarwe KpeanTHe
akTuBHocTu 1 nag COW cy y Hajsehoj mepu cy yTuuanu Ha ycnopaBahe pacTta
€KOHOMCKE aKTUBHOCTM;

» [NpoaybsbeH HeraTMBaH NPOU3BOAHM ja3 - NojayYaHu cy AesnHdnaTopHM NpuTUCUM ca
CTpaHe TpaxHse.



LWTta cnean?

* PacT noTpoluayke y3 opacTtuyHO CMaHeHe MHBECTULIMOHE TPaXHe Y
NpeTxo4HOM TpoMeceuYjy yKasyje Ha:

* OrpPaHUYEHOCT n3Bopa 3a UHaHCUpawe N/Mmn CNPEMHOCTU EKOHOMCKUX
cybjekaTta 3a QyropoyvHa ynaraka u

* 3agpXxaBar-e NHDNATOPHUX NpUTUCAKa U Nopea peayKLuuvje arperatHe
TPaXHe.

« [JOMWHAHTHOCT eKCTEPHUX dpakTopa (CBeTcka TpaXHa, AOCTYMNHOCT KanuTana) u
nomahe cneunryHOCTN orpaHnyaBajy AOMEeTe EKOHOMCKE NMOJNTUTUKE:

« [larbe cMawere PECTPUKTUBHOCTU MOHETapHE NONMUTUKE HUje pearnHo;
» OrpaHnveHe MOryhHOCTU aHTULMKINNYHOT genoBaka ucKanHe nonnTuke.

* MakpoekoHomcku oksup y 2009. rognHu:
« pact BAIN: nag y npsomM nosnyroguuTy U MakcmmanHo moryhu roguilsn
pacT of 2%; wu
* nHcpnaumja: penatmMBHoO ctabunaH rogultn HUBO, anun ca npeasmheHnm
«CrnywTakem Kopuaopa» n npubnmxkaBahe ropkoj rpaHuumn unrba y opyroj
MNOSIOBUHU FOANHE.



Oda nn 6ep3aHCKU UHOEKCU MOTY joLl HUXe?

Wupekcn BELEX15, CROBEX u NTX

Mupekc BELEX15
(Y HOEKCHUM NoeHMMa)
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CROBEX - nesa ckana
e BELEX15 - [1€CHa CKaNa

N [TpoMeT y MIH.OWH.- NleBa ckana
BELEX15 - pecHa ckana e NTX - Jl€CHa CKaNA

KynmuHaumja ceetcke puHaHcujcke Kpuae y oKTobpy oceTuna ce Ha
Beorpagckoj 6ep3n kpo3 nspaxeH nag dbepsaHcknx nHaekca (Belex15 3a
34,3%, Belex line 3a 27,8%).

Y HoBeMOpY 1 aeuembpy 3abernexeHo n3BecHo noborbluamke ycnosa.
Nupoekc BELEX15 je y neuembpy vak 3abenexmo pact og 2,6%.

Op noyeTka rogmHe oBaj nHOekc ce kpehe y pacnony og 500 go 550 wu.n.
CnunyHa KpeTaha Ha TpXULWTUMa 3emMarba y PeErnmoHy.



KamaTtHe cTone Ha TPXULWUTY HOBLA

KpeTtake kamaTHMX cTona

(oHeBHM Nogaun, Ha roguLHLEM HUBOY, Y %)
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[1BoHepersHa peno
BELIBOR gBoHepersHa

Ha genosutHe onakwmie
BEONIA

Ha KpeauTHe onakwuue

N3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje n Reuters.

« HecTtabunHuje kpetawe KamaTHMX cTona Ha MehybaHkapCcKoM TPXKULITY HOBLA
je nocneauua cMakehsa NIMKBUOHOCTU HA OBOM TPXKULUTY.

* Y nepuogy of 18.12.2008 — 13.2.2009. Harno nosBehawe gHEBHOr obuma
TproBawa Ha NPeKoHONHOM TPXULUTY Y3 KpeTawe ctone bEOHWA vsHan
pedepeHTHE cTOone.



Jaku genpecunjaumjcku nputucum ca Kpaja 2008...

. KapaKTepI/ICTI/IKe KpeTaka Ha AEBU3HOM

TPXULLTY:
Peno ctona HBC un KpeTalkbe Kypca y OKTO6py peKOpﬂHO BUCOK npOMeT n
i DIaRggiee Ma 6Py cnpen, AOK je y HoBeMbBpy 1 geuembpy
18 AOLUIIO je A0 CMareHa NpomerTa.
95 CMah-eHa MehyHapoaHa NMKBUOHOCT U
e nosehawe npemuje pusnka, n nopen sehe
90 pectpuktuBHoctn HBEC y ogHocy Ha FED un
e ECB, yTuLianu cy Ha cMakeHse Npunmea
85 N AeBun3a.
peniaTtmBHO BMCOKa TpaXKha 3a geBun3amMa
80 10 (cTaHOBHULITBO, npenyseha).
HBEC y nocnegtem Tpomecedjy YKymnHO
A I L1 A VNN HeTo nHTepseHuncana Ha MAT-y ca 894,7
"8 &I r2ReNRe N CF MUIIMOHa eBpa, a NosIMTUKOM obaBe3He
e RSD/EUR - neBa ckana pe3epBe OCJ'IO60£I,I/IJ'Ia 112 anﬂl eBpa
[lsonepersHa peno cTona - Aecka okana y % = Y yeTBpPTOM TpOMeceYjy ANHap je HOMUHAamNHo

genpecupao 3a 9,2% npema espy (pearnHo 3a
13%).



...Cy HacTtaBrbeHu n y 2009.

. KapaKTepVICTI/IKe KpeTaka Ha JEBU3HOM
MpomeT Ha MAOT-y n kypc TPXULLTY:

miH EUR Manun obum npomeTa;
400 100

2 i Kpajem jaHyapa CMak-€eH cnpeg y
KoTaumjama baHaka (ca guHap Ha
90 negecet napa); u

85 HBC op noyveTka rogmHe yKynHo
1 nHTepseHucana Ha MAT-y ca 480,1
MITH eBpa.

300
250
200
150
100

50

0

- Op noyeTtka roguHe, AnMHaPp je genpecupao
5,7% npema eBpy un 3a 15,2% npema
aonapy. HakoH jaHyapcke genpecujaumnje
AVHapa y ogHocy Ha eBpo of 6,2%, y
debpyapy ce Kypc eBpa “ctabunmnsoao’.

BN bavke-HBEC M Baxka-6aHka RSD/EUR (pecHa ckana)



Y3pouum...

[npekTHa Be3a ca nnatHobmunaHCHMM TOKOBMMa, a Haj3Ha4vajHuja oacTynama
op Kpaja centembpa 2008. yodaBajy ce Ha criegehum nosuumjama:

[Mpunue no ocHoBy CLN je nsHocmo npeko 1,1 mnpg gonapa, ann camo no
ocHoBy npogaje HAC-a npeko 0,5 mnpa oonapa.

npeko 450 MnH gonapa MeceyHo y npsoj nosiosmHn 2008.
CTale OyropodHux kpegura je nosehaHo 3a 0,44 mnpa gonapa.
nosehawe 6uno oko 0,3 Mnpg gonapa MeceyHo y npeoj nonosuHu 2008.
Oanue poduntn no ocHoy CIN je pocturao npeko 0,3 mnpa gonapa.
oanue 6mo oko 46 MH gonapa MeceyHo y npsoj nosiosmHM 2008.

CTahe KpaTKOPOYHMX KpeauTa je cMmaweHo 3a 0,15 mnpa gonapa.

[o npen kpaj aeuembpa 2008. roanHe HeraTuBaH yTvLaj je umarno u
noBriavyewe AeBusHe Wrtegrwe rpahaHa (1 mnpg espa), anv og noyetka 2009.
OHa NoHoBO benexwn pact og oko 130 MunnoHa eBpa.

C apyre cTpaHe, ycropaBatke eKOHOMCKE aKTUBHOCTU U arperatHe Tpaxhe,

noap:xaHe orieKCMOMNHOM NOSINTUKOM Kypca, yTuuanu cy Ha peaykunjy
OEBU3HE TPaXHe.



...\ Tepanuja

- Kypc ocTtaje donekcubunaH,a nHtepeeHunje he ce n garbe npakTmkoBaTu Npu
BWUCOKMM OcuMnaumjama u CMaHieHoj AeBU3HO| NTUKBUOHOCTN.

- HBC je poHena n gpyre ctumynaTtMBHe Mepe ca uurbem nosehawa aesusHe
NMNKBUOHOCTM:

obaBese npema MHOCTPaHCTBY Koje cy HacTtane og 1. oktobpa 2008. go
31.12.2009. He yna3se y ocHOBULY 3a obpadyH obaBe3He pe3epBe A0 poka
aocneha Tux obasesa = TpajHO nsysehe;

onakwwuue npmn obpadyHy nesnsHe obaBesHe pesepse (edekaT gatyma u
nosehawe ydyewha guHapckor gena ca 10% Ha 20%, a 3atum Ha 40%);

CMaHh-€eHa je 3aTe3Ha KamaTta Ha U3gBojeHy obaBesHy pe3epBy Maky Of
obpavyHarTe;

BbaHkamMa je nponucaHo ga Ao Kpaja rognHe Ha MHo obasese obpadvyHaBajy
obaBe3Hy pe3epBy Ha ocHoBuUY U3 cenTembpa 2008;

CMareH€e nokasarerba AesnsHor puamka ca 20% Ha 10%;

nosehawe nokasarterba 6pyTo nnacmaHa ogobpeHnx ctaHosHUWTBY ca 150%
Ha 200% - ogHoc u3melhy nnacmaHa gaTux CTaHOBHULLITBY U OCHOBHOT
kanuTana.



MNpojekuunja undpnaumje 3a 2009. n eHe npeTnocraBke

MpojekToBaHa uHcdnaumja
(mehyrognwhe ctone, y %)
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2008.
MpeTtnocTtaBke npojekuuje 3a 2009. roguHy

[
2010.

EkcTepHe npeTtnocraBke

WHpnaunja y EY (geu. Ha geu.)

PedepeHTHa kamaTHa ctona EL|B-a (Ha kpajy roguHe)
Pact B[il1-a y eBp0o30HMU

LleHa ypancke HadpTe no 6apeny (pact y roamHn)
MHTepHe npeTnocTtaBkKe

Pact B[llN-a

PerynuncaHe ueHe 6e3 gepusaTta HapTe (gew. Ha geu,.)
LleHe norsonpmBpeaHmx nponssoaa (aeu. Ha aeu,.)
HOedvumnTt penybnuykor dyyeta (ydewhe y BAr-y)
TpeHpoBU

TpeHa peanHor Kypca (Npocek)

TpeHa peanHe kamarte (Npocek)

1,5%
1,5%
-1,0%
3%

1,8%
13%
12%

-1,75%

1,4%
8,0%




MoHeTapHa nonuTuKa y HapegHoM nepuoay

«Ha ocHoBy Tekyhe npojekuunje, a yaumajyhu y o63mp cese pusuke, MoHeTapHn ogbop
HapoaHe 6aHke Cpbuje npouemyje ga je BepoBaTHUje Aa ce pedepeHTHa
KamaTHa ctona y HapegHoMm nepuoay Hehe mewaTtu (cagawrn HMBO 16,5%),
Hero aa he 6GuTK KopuroBaHa HaBULLE UNN HAHWXKE..»

«J[1o HOBOI CHWXeHa pedhepeHTHe CTone MoXe Aohu camMo ako hmckanHa nonnTuka
y HapegHom nepuoay byne pecTpuKTMBHMja 1 ako ApXKaBa He OACTYyNu of,
nnaHvpaHor noeehama perynmcaHux LeHa»

«Kapaktep MoHeTapHe nonutuke 3aBucuhe wn of p[arbux edekata CBeTCKe
€KOHOMCKe Kpuse»

Uzeewmaj o uHpnayuju — cpebpyap 2009.



XBAJIA HA NMAXHNA!




