AKTyenHa MOHeTapHa U MaKpOeKOHOMCKa KpeTaba

PapgoBaH Jenawwuh — N'yBepHep HapoaHe 6aHke Cpbuje

Beorpaga, 10. jyn 2009. roauHe



MoHeTapHu oaoop HBC je oanyuno pna pedepeHTHY cTony
CcHu3un Ha 12%

Oanyka MoHeTapHor ogb6opa je 3acHoBaHa Ha:
NMOBOSbHUjUM NNIATHOOMMNAHCHUM KpeTaksuma 1 cTabunHoM Kypcey;

HacTaBKy Ae3nHpnaTopHux edpekaTa No OCHOBY CMaH-€H-a arperaTHe
TpaXHe;

CMaHeHOM PU3UKY MO OCHOBY €BEHTYasTHOr pacTa LeHa XpaHe;
cTabunmsaumju nHNaUNOHNX OYEKMBaHA;

.. Y3 yBaXaBar-€ NoTeHUuMjariHnx pu3amKa BesaHux 3a:
LeHe cnupoBe HaTe;

MOHEeTapHe edpekTe pmckanHe nosINTUKe.



OuekuBaHa yKynHa uHdpnaumja y jyHy Ha Hynu, a 6asHa Ha
HUBOY Majcke

Kpetame unduianmje (y %)
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* QOuyekmBaHa uHdnaumja y jyHy he nsHocutun oko -0,1%, NpBEHCTBEHO Kao nocrneanLa ce3oHCKor naja
LeHa nosbonpmBpeaHnx npomnssoaa (oko -7%). basHa nHpnaumja he naHocutn oko 0,6%, a pact
perynucaHux ueHa oko 0,7%.

* YKyMHW pacT perynumcaHux LeHa o novetka rognHe nsHocu 13,9%;

= Mehyroanwrun pacT ykynHe nHaumje y jyHy ycriopasa v nsHocmhe oko 8,2%,T0 je HewwTo ucnoa
LeHTpanHe BpegHOCTU uurbaHor pacnoHa 3a osaj Mmecel, (7-11%).

* [penMMmHapaH nogartak



Uy HapeaHOoM nepuoay uHdnaunja he outn y rpaHmuama

UNJbaHOrI PaClnoHa

KpatkopouHa npojekuuja nHpnauwmje
(mehyroamwru pacT, y %)
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Y Tpehem Tpomeceujy o4eKkyjeMo 3HaTaH naj
yKynHe nHdnaumje, Ha 0,2% (npema 3,8% y Q1 u
2,9% y Q2). Ha ycnopaBake nHdpnauuvje HajsuLue
he yTvuaTtu nag ueHa norbonpuBpeaHnX
npou3Boa, anv n ycnopaesawe pacrta
perynmcaHux ueHa (oko 1,1%).

Ou4ekmBaHU pacT perysimcaHux LeHa:
HadTtHn nepusatu 2,3%;
KomyHanHo-ctambeHe ycnyre 2,5%.

Lurapete 2,0%.



Ctabunusauuja Ha HACKOM HMBOY: NPEOKpPeT UnNu npeaax
KOju TpebGa MCKOPUCTUTH

= [lpema 3BaHM4YHOj cTaTUCTMUMK, Y NpBOM Tpomecedjy 2009.
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RN M esomme OCTBapeH je mehyroauwwmn nag BN oa 3,5%, wrTo je

R RS nanau 2008=100) NOBOSbHUjE O OYEKMBAHOT (Npe cBera ycrnea BULLIMX cTona
ARRUIGEINIRERETEE A pacTta caobpahaja/tenekoMmyHukauuja).
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» HakoH 3Ha4ajHor gece3oHupaHor naga y anpuny (7%),
NHAOYCTPUjCKka NPON3BOAHa Yy Majy Genexu nssectaH
ornopasak (2,1%);

Ve dyn Cenr. Hos. da Mepr wi ® Y gpyrom Tpomeceudjy 2009. nag eKOHOMCKE aKTUBHOCTU
i MRERADMsHIR Wb IDAIG Ovhe HeLWTOo n3Hag NpBor, a onopaBak ce MOXXe OYeKMBaTU Y
UsBop noparaka : P3C TpeheM TpOMeCquy

= [lap arperaTHe Tpaxke, UMajyhu y Bualy akTyenHu HUBO
KpeTate nHayctpujcke nponssonte CMOSBbHOTProBUHCKOr aedomunTta, je npeko 10%. MehyTtum,
(mehyroaunwsm pacr, y %) N
nag Tpaxwe je acuMeTpuyaH:

0 CMaheHe NHBECTULIMOHE aKTUBHOCTYU je APacTUYHO
(kako y NpMBaTHOM TaKO U Y jaBHOM CEKTOpPY).

LT AT A S 70 0 ) O MOTpOLLayKa TpaxHa je 3HaTHO Mawe noroheHa:
Maj Jyn Cenr. Hos. JaH Mapt Maj .
7SI S R A ereKTI/I Kpu3e Cy aMmopTmn3oBaHu npogajom gesmia o
CTpaHe CTaHOBHULUTBA

U3Bop nopartaka : P3C

= [IpecynHo nuTake: kako 6p3o moxe Cpbuja oa ce BpaTtu Ha
NPeTX0AHN HUBO NPUBPEOHE aKTUBHOCTU?



N3B03 1 YyBO3 npaTe KpeTae eKOHOMCKE aKTUBHOCTU, @ NO3UTUBHE
pa3nuke y AMHaAMUMLM Cy Oenom pe3yntart npunarohaBarwa Kypca
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KanuTtanHu ToKkoBuU ca MHOCTPaAHCTBOM CYy Ce
HOpMaJsin3oBarsm, ...

HeTo npunue kanutana

(y mnH EYP) CTpyKTypa cnossHor ayra

Peny6nuke Cp6uje
y mnpa EUR
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m [lopTdonmo nHB ecTULMje - HETO 20009. Wzeop: HEC.
[ vipekTHe VHB ecTUUMje - HETO
W OvHaHCKjcKn KpeanTn
*MpenumuHapHu nogaum 3a jyH 2009. roguHe.

= Cydmunt domHaHcujckor padyHa y majy 2009. je nocneguua HeTto npunmea COU (33,8 mnH EYP),
nopTdonuno ynarawa (2,6 mnH EYP), kao n octanux nisectuumja (829,5 mnH EYP) o vera ce Ha
kopuwhene kpeguta MM®-a ogHocu 782,5 mnH EYP.

= Opf chbebpyapa go maja 2009. eBnaeHTMpaHoO je HETO 3agyXmBarwe baHaka y nsHocy 43,2 MnH EYP u
pasgyxuBare npeagyseha y nsHocy og 215 mnH EYP. lNpema npenvumuHapHum nogauuma, Taksa
KpeTara, anu 3HayajHoO No3nTUBHMja Cy HacTaBsbeHa 1 y jyHy 2009. (baHke cy ce HeTO 3agyXure 3a
86, a npenyseha pasgyxuna 3a 7 mnH EYP).



... YCITOBM 3a4yXuBaka nojePTtHUNM, ...

lNMokasaterb npemunje pusunka — EMBI

no semrbama lNMokaszatesb npemuje pusuka - EMBI
(MeceyHn npoceuy, y 6a3HUM NoeHuma) 3a Cpbujy (y 6a3Hnm noeHnma)
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W3sop: JP Morgan.

[Mpemunja pnsunka semrbe o notnucueara apaHxmaHa ¢ MM®-om HacTasrba ga naja:
BpeaHoct EMBI nHgekca 3a Cpbujy TpeHyTHO je ucnog 500 6asHmx noeHa (5%).



... @ KypC U AeBU3Ha NUKBUAOHOCT Cy ce ctabunusoBanu 6e3
uHTepBeHuyuja HBC

NMpomeT Ha MOT-y u KpeTawe pacnoHa y

KynoBuHe/npoaaje HBC Ha MAT-y u Kypc MURVOHM .
3 EUR KoTauujama 6aHaka AvHapa
eBpa
MiH EUR RSD/EUR
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I Ky noBuHa/npoaaja HBEC Ha MO T-y
RSD/EUR I baHka - 6aHka (neBa ckana) I Gavke - HBC (neBa ckana)
* Mo3nTMBHE BPeaHOCT M NPeAcTaBbajy KynoBUHY, a HeraTMBHe -

PacnoH (gecHa ckana)

» HBC Huje nHTepBeHncana Ha 4eBM3HOM TPXKULLTY o4 26. doebpyapa;

* Y jyHy je npomeT Ha MOT-y 6uo crnmyaH oHoMe y Majy (MpoceyaH HEBHM MPOMET M3HOCKO je y
majy 28,5 mnH EUR, a y jyHy 27,8 mnH EUR);

« 360r goBorbHOr 0brma NMKBMAHOCTM BaHKapCKOr CEKTOpA, Ha AEeBM3HMM CBOIM ayKuunjama y jyHy
HWje 6uno noHyaa 6aHaka 3a KyrnoBuHy/npoaajy oesusa.



NMopen BUCOKe NUKBUAHOCTU GaHKapPCKOr ceKTopa ...

lNokasaTterou JIMKBNOHOCTU 6aHKapCKOI' CeKTopa
(Mnpa AvHapa)

119,1 121,0

XoB
HBC

OpxxaBHu
3anucu

neu jaH. heb. MapT anp. Maj. jyH 8.jyn
BaHke HMCYy KopucTuie HoBoyBeeHE KpaTKOPOYHE KpeauTe 3a JIMKBUOHOCT Y TOKY jyHa.

[pxaBa je y jyHy npoaarna 3anuce y nsHocy og 17,2 mnpz AuHapa, WTOo je 3HaTHO Make y OHOCY
Ha Maj. lNopen TpomeceYyHMx, NPoAaBaHN Cy W LLECTOMECEYHU 3anucu.

Op hebpyapa je o 0BOM OCHOBY ApXaBa je octBapuna “npunve” y nsHocy og PC 61,3 mnpg;

Opanyka HBEC ga ce nsmeHu CTpykTypa nonarawa obaBe3He aeBu3He pesepsBe, yMecTo 65:35 Ha
70:30 (yoeo oena Koju ce nonaxe y gesmsama : guHapuma) 6aHkama he ce Bpatutu gogatHa
PCL nuksuagHocT y BucuHn og PCL 13 mnpga.



... 1 OOUM neBU3He WTeaHe ce NoNnako, aru CUrypHo
noBehaBa

y MK EYP MpomeHe cTawa AeBU3HE WTeaHe

Y jyHy je 3abenexeH pekopaHu nopact
AeBu3He Wreghe rpahaHa y BUCUHU o[,
EYP 99 mnH, y jyny je HacTaBrbeHa
ncrta TeHgeHumja.

y mnH EYP

5.026 5.055 Y ogHOCY Ha Kpaj npeTxogHe roguHe,

4.920 4.928 obum geBusHe wWrtegHwe nosehax je 3a
4.857 ' 4.876 4.890
857 - -~ - SN I ********* I ******** I ********** ~ ykynHo EYP 274 mnH.

jaH. eb. map anp Maj jyH 8.jyn
2009




MeceuyHe cTone PacCTa KpeaAuntTHe aKTUBHOCTU nNnpuBpeau Cy
no3NTUBHE

er.qvm-la dKTUBHOCT, ME€CeYHe CTone pacrtay %
10

2008. 2009.
Kpeavm npuspenu
e KpegnT CTaHOBHULLTBY
= [VPEKTHO 3aayxmnBarbe npeay3eha y MHOCTpaHCTBY

* [lopacT KpeanTHe akTUBHOCTU Ce yCropuo y Majy.

 [Npenyseha kpeagute ogobpeHe y3 nogpLiky Brnage PC kopucTe 3a peuHaHcnpame
obaBe3a.

v ,Elyr npe,u,y3eha npemMa NMHOCTpPaHCTBY CEe N HadaJbe cmal-byje.



PuckanHa Kpetawa Ha NPUXOAHO] CTPaHU Cy UCNoA, a Ha
pacxoA4HOj U3HaA oYeKMBama

duckanHa gedumumT (y MIpa avHapa)
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[[oTOBO CBM hUCKanHm Nnpuxoamn Genexe nag y ogHOCY Ha anpwur, anu u pacxoau!

KoHconuaosaHu cuckanHm gedpuumt y majy nsHocuo PCL 17 mnpa, Koju je y noTnyHOCTU
PUHaHCUpaH 3agyXMBakeM Ha JoMaheM TPXULITY - Y NpBUX NeT Meceumn oH nsHocu oko PC[ 45

Mnpa.
Hedunumnt byeta Penybnuke y jyHy nsHocuo je gogatHnx PCI 11,1 mnpga;

C 063npom fa je nywene ap>KaBHE Kace n garbe cnabo, n y HapegHoMm nepuoay, npu yrepheHmm
pacxoguma, MOXe ce oYekmBaTu BUCOK aedpuumt!



JaBHu Aayr 3a npBux net meceumn nosehat je 3a EYP 490

MJTH

v MIH EVP CipykTypa ayra Peny6nuke Cp6uje
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31.5.2009

Y TOKy jyHa npeko gpxase cy obe3beheHa
AofaTtHa cpeacTtea NpoaajoM TPe30PCKUX
3anuca (PCA 17,2 mnpg), kao n
KpeauTuma 3a OnwwTUHCKY
nHpacTpyktypy (EYP 25 mnH),
Enektpompexy (EYP 24,5 MnH) u
Auvpexuujy 3a nytese (EYP 175 mnH).

Y jyny meceuy y byiet Penybnuke Cpbuje ctvxke YCI 50 mnH of Cb, 3a Aunpekuunjy 3a nytese y jyny
ce o4vekyje peanusaumja kpeguta og EYP 60 mnH, okoH4yaHu cy nperosopu 3a Kopugop 10 (EBPA
EYP 150 mnu n Cb YCL 388 mnH), komepunjanHo 3agyxueake ko gomahunx 6aHaka 3a nokpuhe
aeduumta n pepuHaHcmpare gyra (EYP 90 mnH), a 'y 2009. roanHun oyekyje ce u npunus og EY y

nsHocy og EYP 50 mnH 3a Gyier.

[Mperosopa ce ca KW oko kpeguta 3a Bogosog, (EYP 40 mnH), ca EVB 3a Kopugop 10 (nogatHux
EYP 600 mnH y oktobpy), ca Cb (3a YCL 200 mnH 3a byieT), Pyckom ®egepaumjom UtA.



Cmameme pepepeHTHMX KaMaTHUX ctona HU y EY He
3Hauu npeko Hohu jedpTuUHM]je 3aayXuBame!

KamatHe ctone y EBpo 30HM

(y %, npocek nepuoga)
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e XUNoTeKapHU Kpeant npeko 10 rogmHa MoTpoLwaykun Kpegnumm

= FECB pedepeHTHa cTONa

- BucnHa pedhepeHTe kamaTHe cTona ce cCaMo Ca 3aKallheHEM MPEHOCU Ha
BMCMHY TpOLLKOBa kpeauTa!



3aKiby4ak

. MaKpOGKOHOMCKVI NnoKas3aTesbun Cy ce cTabunmaoBanu anu Ha 3HaTHO
H>XXEM HUBOY.

Bes 6p3or ekoHomMcKor onopaBka Cpbuje npeacToju 3HavajHo
nosehake jaBHOr ayra, a O4pXuBOCT Ayra anu n ctaHgapga
CTaHOBHULUTBA Ha Oyru pok je moryhe jeauHo ako ce 0Bako
NpUKynrbeEHa cpeacTBa OAroBOPHO KOPUCTE - 3a MHBECTULMjE a He
3a NOTPOLUHbY.

- HuBo npuxoga ce kpehe cxogHo ovekmBawMma (cMawere bIlM-a) +
MepamMa Koje je gpxaBa (He) npey3uma rno ocHoBy pebanaHca byuleTa.
Kopekumje cy noTpebHe no cea gBa OCHOBa, YAM Npe TUM fakLle U
edomkacHuje!



