U3BewTaj o uHcpnaumnju — HoeemOGap 2009. roguHe

BojaH MapkoBuh — BuuerysepHep HapogHe 6aHke Cpbuje

Beorpap, 20. HoBemb6ap 2009. roanHe



MNpojekuunja undnauunje
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Ha kpajy 2009. nndnaumja he nsHocutun 7,5%, HeLITO UCNOA LeHTpasriHe BPe4HOCTU LurbaHor
pacnoHa HBC; uurs HBC 3a kpaj 2009. je nHdnauuja og 8+2%.

Y Toky npse nosioBuHe 2010. nHpnauywja he ce kpetaTu OKO LOHE rpaHuLe LnrbaHor pacroHa,
a HakoH Tora he ce NpubnMXnNTN HEroBoj LieHTpanHoj BpegHocTu; unrb HBC 3a kpaj 2010. je
nHdpnauuja og 6+2%.



OcHoBHa 3anaxasa HoBeMmbapckor U3BelwuTaja o nHdNaunjn

NHdnaumja ce og nodeTka roanHe Kpehe y rpaHMuyama LuurbaHor pacroHa;
Hucka arperatHa Tpaxkwa NpeacTaBriba KibyYHU Ae3nHdnaTopH hakTop Ha cpeaHu pok;

Kypc anHapa je ctabunaH u nopen cmarbmBaka pedepeHTHe kamaTHe cTone 1 nosehama
AVHapCKe NMUKBUOHOCTU;

EkOHOMCKa akTMBHOCT ce 6naro ornopasrba;
YcnewHocTt nperosopa ¢ MM®-om je y BENMKOj MeEPU CManuna pusmke npojekun;je;

Y npBoj nonosuHu 2010. nHdnauyuja he ce KkpetaTn OKo AoHe rpaHnLEe LnbaHor pacroHa,
anu HakoH Tora 6rvxe HEeroBoj LIEeHTpanHoj BpegHoCT!;

Y HapegHOM nepuoay BeEPOBaTHUjM j€ HacTaBaK CHMKEHa pedepeHTHE CTone HEro heHo
3agpxaBare Ha cagawrem HuBoY (10%).



Teme

Nudnanuja
ExoHOMCKa aKTUBHOCT M OJJHOCH Ca HHOCTPAHCTBOM
MoHeTapHH yCIOBH U (PUHAHCH)CKA TPIKUILTA

[Ipojexkunja nndaanuje 1 MOHETapHA MOIUTHKA Y HAPETHOM MEPUOTY



UHdnauumja je y naay u Kpehe ce 6nnxe AoH0j rpaHULm
LurbaHor pacrnoHa...
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YkynHa nHdbnaumja
BasHa nHdpnauuja

Y okTOobpYy je mehyroauwka nHnaumja nsHocuna 5,2%, LWITO je ncnop LeHTpanHe BpegHOCTH
LMIbaHoOr pacnoHa 3a Taj Mecel,.

Y Tpehem Tpomeceuyjy je 3abenexeH nag noTpoladvkmx ueHa oa 0,7%, ook je 6asHa nHgNauuja
nadocuna 0,9%.

Ha nag noTpollaykmx LeHa NpBEHCTBEHO je yTuLao naj LeHa nosbonpmuspenHunx npounssoga (-18,5%),
Koju je 6o Behu of ce3oHCcKn yobuyajeHor. PacTt perynmcaHux LeHa je 6uo 3HaTHO ycnopeH (1,1%), a
6asHa nHdnaumja HAXKa o OYeKuBaHe.

Op noyeTka roanHe eBUOEHTHO je ycnopaBawe Mehyroauiite 1 ykynHe n 6asHe nHdnaumje.



... a KpajeMm roauHe KpeTtahe ce HewToO Ucnoa cpenHe
BpeAHOCTU LUrbaHor pacnoHa

KpaTkopo4Ha npojekuuja nicpnaumje
(mehyroanwn pact, y %)

* Y yeTBpTOM TpOMecCeUjy ce O4veKkyje pacT LeHa of
oko 1,2%, NpPBEHCTBEHO MO OCHOBY pacTa LueHa
nosbonpmeBpegHnx npoussoga (oko 9,4%). Y3
oyekuBaHy 0asHy wuHdnaunjyy og 0,5% wn pact
perynucaHux ueHa og 0,8%, ykynHa mvHdpnaumja Ha
kpajy 2009. he ce kpetatu oko 7,5%.

* Hajgehu pu3suK npojekuuje ogHOCKM Ce Ha pacT
perynucaHux ueHa, npe cBera HadpTHUX OdepuBarTa,
KaO WU Ha paHujy peanusauujy nocKynsbewa

{ VA WSS« S By e e st AN niaHWpaHux 3a novyeTak HapegHe  roguHe

2007. 2008. 2009. (LI,VI rapeTe).
OuekuBaH-a 3a 4eTBpTO Tpomeceuje 2009.

CTone pacta 1 4ONprvHOCKU YKYMHOM pacTy
YeTBpTO TPpOMECEYjE
Ctona pacta [onpuHocn Mehyrogviire

(%) (n.n.) (kpaj nepnoga)

YkynHa nHdpnaumja 1,2 1,2 7,5

basHa nHdnaumja 0,5 0,4 4.5

MorsonpuBpegHu np. 9,4 0,7 5,5

PerynucaHe ueHe 0,8 0,2 16,1

HadTtHu gepusatun 4.7 0,2 47,6

KomyHanHo-ctambeHe

ycnyre 1,5 0,1 251

A, 25 0.1 16,9 Ocepm: []a nu he xpaHa u darbe 6umu de3uHgIamopHuU haKkmop

!



UHdnayuoHa ovyekuBakwa cy y naay

* OkTOobGapcka aHkeTa areHuuje Pojtepc:

- MHNaUMOHa OYeKMBaHa Cy Y Nady 1 3a HapeaHy roanHy aaHa usHoce 7,8%;

- OMeKnBaHU HUBO Kypca AuHapa 3a Kpaj roguHe nsHocu 94,5 RSD/EUR;
- OYEKMBaro Ce M3BECHO ybnakaBate MOHETapHe MONUTUKE.

*OkTOo6apcka aHKeTa areHuuje CTpaTeLlMK MapKeTUHT:

- MHNaUnoHa oYekmBara PUHAHCKUJCKOr CEeKTOpa 3a HapeaHy roauvHy gaHa ce cMambyjy U
nsHoce 9%.

OueknBaHa u uurbaHa uHdnaumja y

2010. roguHmM
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JaH. ®eb6. Mapr Amp. Maj Jy  Jyn Aer. Cent. OKT.

[opHba U OoHsa rpaHuLa UUrbaHor pacrnoHa

M3Bop: aHkeTa areHumje Pojtepc.



Teme

Nudnanuja
ExoHOMCKa aKTUBHOCT U OJJHOCH Ca UHOCTPAHCTBOM
MoneTapHH yCIOBH U (PHHAHCH)CKA TPIKUIIITA

[Ipojexkunja nndaanuje 1 MOHETapHA MOIUTHKA Y HAPETHOM MEPUOTY



bnaru onopaBakK eKOHOMCKe aKTUBHOCTMU

PacT unaukaTopa eKOHOMCKe aKTUBHOCTU
(oecesoHupaHe TpoMm. CTOMe pacTa, Ha rod. HUBOY)
30 -

2271 * [1pBK NyT HAKOH roAnHy aHa, y Tpehem Tpomeceujy je
20 - octBapeH pact bliM-a og 4,1% (Ha roguwH-eM HMBOY).
15 -
10 - * Y 4yeTBPTOM TPOMECEY]y Ce OYEKYje HMXM pacT y o4HOCY
5 W Ha Tpehe (1,0% Ha roauLHemM HUBOY).
0 3,4
12 1 * Mapg BAM-ay 2009. ce npoueryje Ha oko 2,8%, WTO
o] je Makbe Hero LITo ce 04YeKUBarno.
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* MpoueHa HBC.



Pacnopgena b[llM-a n oueHa KOMNOHEHTU arperaTHe TPaXHwe

Crone peanHor pacta b[l-a, y % HDonpuHocu meRyroauwkem pacty B[iMNM-a

BAan BI9 SIS LS BAM 69 55 28 15

h 15145 S G 7
niyAndpaN-a [omaha Tpaxkba 194 63 -11.9 3.0

YkynHa ¢pmHanHa noTpoLursa 98 88 -57 -15
YKkynHa pvHanHa noTpoLuxa 95 83 55 -14

MHBecTULMOHa NoTpoLlHba 338 -7.1 -2562 23.0
MHBecTULMOHa NOTpOoLUH-a 99 20 -63 44

HeTo 13B03 (M3BO3-yBO3) 478 3.4 -39.7 10.8
*Ouena HBC. HeTo 13B03 (M3BO3-YBO3) -12.5 -0.8 91 -15

*2009: lNapg peanHor BAll-a je y Hajgehoj mepun nocrnegvua naga WMHBECTULUMOHE aKTUBHOCTU WU
YKynHe (uHanHe notpowre. HeTo mM3BO3 je MmMao No3uMTMBaAH AOMNPUHOC (HWXKM TProBUHCKM

aeduumr).

+2010: PeanaH pact B[il1-a 3a HapegHy roguHy ce npouemnyje Ha 1,5%. Hajsehu gonpuHoc pacty
€KOHOMCKe aKTUBHOCTU MMahe WHBECTULMOHA akTUBHOCT. ®uHanHa notpowra he n garbe nmatu
HeraTuBaH JOMNPUHOC, ann y Mawoj mepu Hero y 2009.

Ocepm: Pacnodena B/jlM-a u oyeHa azpecamHe mpaxHe



OOGMM eKOHOMCKMX OHOCA ca MHOCTPaAHCTBOM je U Aarbe
Ha N3y3eTHO HUCKOM HUBOY

Heto npunuB kanuTana
Po6Ha pa3meHa

(necesoHupanu nogaum, 2008=100) S
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3803 pobe YB03 pobe M PvHaHcuKjckn KpeanTu [ vpekTHe UHB ecTUUWje - HETO

MopTdonuo MHB ecTuumje - HETO

* lecpnunt Tekyher padyHa y Tpehem Tpomeceuyjy je usHocmo 3,4% BMl1-a, Ha wTa je HajBuwe yTULano cMawere
cnorbHoTproBuHckor geduumta (Ha 13,5% B[AlM-a ca 21,5% y uctom nepuoay nperxogHe roguHe). o Tor
CMarbensa je gowro ycrnen 6pxer naga yBo3a pobe u ycnyra o huxoBor n3sosa. [ag ysosa nocneguua je naga
Aomahe TpaxkHe U HUCKE EKOHOMCKE aKTUBHOCTMW.

* HakoH gBa meceua naga, y centembpy je 3abenexeHo nobosbluaHke CNorbHOTProBUHCKE pa3MeHe: eBnaeHTMpaH
je nopact n3Bo3a og 5,2%, Aok je yBO3 HacTaBuo Aa naja.

* Bicok HETO NpunMB MO OCHOBY A0O3HaKa Takohe je yTuuao ga gedpuumnt Tekyher padyHa 0yge Ha HUCKOM HMBOY.

* PenatnBHO BUCOK Cy(pmUnT PMHAHCKUCKOT padyHa pe3ynTtaT je BUCOKOr HETO MpunuBa Nno OCHOBY (PUHAHCUjCKUX
kpeauTta (623,1 mnH EUR) 1 anokauunje SDR kog MM®-a (422,2 mnH EUR). BaHke cy ce npeTexHo 3agyxuBarne
Ha KpaTak poK, JOK Ccy nNpeay3eha HacTaBua ga ce pasgyxyjy.

* Yyewhe geduuunta Tekyher padyHa y BAMM-y y 2009. roanHu npouewyje ce Ha 7,2%, a 'y 2010. Ha oko 8%.

Ocepm: lNpojekyuja nnamHoea 6unaHca 3a 2009. 200uHy,
Pu3uyu o0 jayaH-a npomeKyuoHuU3Ma y ceemy
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OCcHOBHe Teme

Nudnanmja
ExoHoMCKa akTUBHOCT M OJJHOCH Ca MHOCTPAHCTBOM
MoHeTapHH yCIOBH U (PUHAHCH]CKA TPIKUILTA

[Ipojexnuja nHpIaNIMje 1 MOHETApPHA TIOJTUTHKA Y HAPESITHOM TIEPHOTY
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Y TpehemMm Tpomeceujy MOHeTapHa NONUTUKA je nmana
HeyTpanaH Kapakrep

PedepeHTHa kamaTHa cTona u ja3 peariHor Kypca
MHpekc MOHeTapHUX ycrnoBa

(y %)
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2007. 2008. 2009. Jas peanHor geBu3Hor Kypca (neea ckana)

——— PecbepeHTHa KamaTHa cTona (aecHa ckana)
» [lenpecujaumjckn ja3 peanHor 4eBU3HOT Kypca je 3aTBOPEH.

= PeanHa anpecujaumja gMHapa HeyTpanucana je ekCcnaH3vBHOCT MOHeTapHe NOfINTUKE Mo OCHOBY
CMahena pedepeHTHE kKamaTHe cTone.

= Y 4yeTBPTOM TpPOMeECeYjy, HAKOH CMareHa pedepeHTHe KaMaTHe CTorne y OKTobpy n HoBeMbpy 3a
no 100 6a3HMx NoeHa, MOHETapHa NofMTUKa NOHOBO MOMNpUMa eKCnaH3nMBaH KapakTep.
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YnpKoc garoem CHuXaBaky pedepeHTHe cTone, nnacmMaHu
GaHaka cy ,OMUHaAHTHO ycMmepeHu y XoB...

Onepauuje HBC Ha OTBOPEHOM TPXULLUTY

(Ha rog. HuBOY, y %)

20
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2008. 2009.
mmmm Crane xapTuja o BpegHocTu HEC - gecHa ckana

HomuHanHa kamaTHa cTona - nieBa ckana

PeanHa kamaTtHa cTona - gednay. LeHaMma Ha Maro, feBa ckana
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- 200
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Ycnen Bucoke nNMKBUMOHOCTU, GaHke cy
npuxBaTUe HWXe cTone npuHoca Ha
nnacmaxe y 6narajHuyke 3annce HBC.

Ha jayarwe guHapcke NUKBUOHOCTY je
yTuuana n nsmeHa CTpykType usgBajarba
AeBuU3HE pe3epBe.
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... AOK Cy nnacmMmaHuv npuBpean U CTaHOBHULLTBY
OCTBapuUIrin CKpoMHoO noBehake

« [Nomahwu kpeantn y Tpehem TpoMeceudjy nopacnm cy peanHo 3a 3,2% (npvepean 3,8% u
CTaHOBHULWWITBY 2%), OOK je nag T3B. NPEKOorpaHUYHUX KpeauTa HacTaBIbeH.

* Ha cybBeHUMOHNCAHOM CerMeHTy TpXuULTa AOLWSIO0 je 40 ycnopaBaka KpeauTHe
aKTMBHOCTM (CpeacTBa HaMeHeHa 3a KpeauTe 3a JIMKBUOHOCT Cy CKOpO uckopuwheHa, OoK
je Tpaxta 3a ocTanum KpeamTnuma Hucka).

HoBoopo6peHu Kpeau npmBpeamn

er.qera AKTUBHOCT
(y Mnpa avHapa)

( TPomeceuHe cTone pacta 'y %) (v %)
20 - 110 - 30
100 87
15 - 90 - 25
80 776 81,5
10 - 70 ! - 20
L — i - 15
50
40
2 Vv N 30 g
20 -5
" 10
9 12 3 6 g 12 3 6 9 0 . . - . Ba_
2007. 2008. 2009. Mapt Anp. Maj JyH Jyn ABr. Cenr.

e KpeauTi npuepeam
KpeanTu cTaHOBHULLTBY

= [IVPEKTHO 3ady)KU1Bat-e npeayseha y uHoCTpaHcTay ORPRIE KpenT npus peav

mmmm Cy 6B EeHUMOHNCAHN KpeauT v Npus peau
Yyelihe cybBeHUMOHNCAHUX KpeauTa y HOBOoaobpeHVM - neBa ckana

Ocepm: Ymuuaj npozpama Bnade Penybnuke Cpbuje Ha kKpeQumHy akmugHocm



LLiteata rpahaHa ce Bpaha y 6aHKapCcKu cuctem

y MAH EYP Hpome He CTakba AeBuU3He wteambe
333
+926 o s 61 .
123 — T
76 64 iy S 0 0T
— i — VL Tl FILTH
-45
-965
Cent-[ey. JaH. Deb. Mapt Anp. Maj JyH Jyn Asr. Cenr. OkKT. 13. HoB.
2008. 2009 2009
y MiH EYP

Ctawe geBuU3He WTeawe

5,745 5707

Cenr. JaH. Deb. Mapt
2008 2009

Anp. Maj KT. 13.HoB.

2009.

3a npeux 13 gaHa HoBeMbpa
3abenexeH je pekopaaH nopact
AEBU3HEe WTeawe rpafaHa - y BUCUHU
oa 333 mnH EUR.

Y ogHOCY Ha Kpaj npeTxogHe roguHe,
obum geBusHe WtegHe je nosehaH 3a

R yKkynHo 926 mnH EUR.
5,044 312 el
5174 >
5,051
4857 4920 4876 4,890 4928 I I
JyH Jyn ABT. Cenr. (0]
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3aycTaBibeH yOp3aHu onopaBak 0ep3aHCKUX MHAOEKCca

MHpekc BELEX15 KpeTarme 6ep3aHCKMX MHOEKCa Y 3eMIbamMa Y OKpYXehby
(y HOeKcHMM noeHmma, HopmanusosaHo, 31.12.2008 = 100)
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NTX CROBEX MBI10
I [TpoMeT y MIH.OMH.- NleBa ckana NEX20 SBI20 SOFIX
e BE EX15 - fecHa ckana EEEExw BIRS DAX

» Y Tpehem Tpomeceyjy oba nHaekca beorpagcke 6epse cy uckasana cHaxaH pacT, anuy
okTOOpY je goLwso Ao ycnopasaka pacTta LeHa akumja gomahux komnaHmja, na éu
no4yeTkoM HoBembpa ycneamo wnxos nag. CnnyHa KpetTawa Kapakrtepucana cy n octane
BGep3e y pernoHy.



KpeTata Ha AeBU3HOM TPXULUTY U Aarbe cTabunHa

NMpomeT Ha MAT-y n KpeTarbe Kypca eBpa

mnHEUR OunHapa
100 — 98.0
80 96.0
60 94.0

40 92.0

20 90.0

0

Jan-09 Feb-09 Apr-09 May-09 Jun-09 Aug-09 Sep-09 Nov-09
I HaHka - 6aHka (neBa ckana) I Gavke - HBC (nesa ckana)

88.0

——RSD/EUR (gecHa ckana)

* HBC He uHTepBeHuLEe Ha MehybaHkapckoM AeBU3HOM TpXULWTY oA 26. pebpyapa.

« CrtabunHo KpeTare Kypca AnHapa npema eBpy HacTaBIbEHO je U 'y OKTOobpY, a y NpBoj
NoSIOBMHM HOBEMOpa auHap je genpecupao 3a oko 1%.

» [MpoceyaH gHeBHM NpomeT namehy 6aHaka Ha MOT-y je n narbe HM3ak (y HoBemopy je
n3Hocuo oko 22 mrH EUR).
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epuony




Oo cpeauHe 2010. nHdgnaumja he ce HajpepoBaTHUje KpeTaTu OKO
AOHe rpaHuLe LurbLaHor pacrnoHa, a HakoH tora he ce
NPUONMXKXUTU HEroBOj LLeHTPaNHoj BpeaHOCTH

ABrycTtoBcka npojekuuja HoBembapcka npojekuumja
(mehyrognwrse ctone, y %) (mehyroguwirse ctone, y %)
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HoBembapcka npojekuunja nHdnaumje je Ha kpajy 2009. n y npsoj nonosuHn 2010.
roguHe HXXa Hero aBryctoBcKa, a nocre tora cy obe npojekumje npudnmxHo
jeaHake.

PacnoH HoBe npojekuuje je Makbe acMMmeTpuyaH HaBuLle, 300r CMakeHUX pu3mnka

3axBarbyjyhu notnmcueamy cnopasyma ¢ MM®-om n koHa4yHOM ofyCTajakby 04
nosehawa [[B-a.
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MoryhHoCT parber CHUXxaBamwa pedepeHTHe KamaTHe
cTone y HapeaHoOM nepuoay

. Ha ocHoBy Tekyhe npojekuuje, a yaumajyhu y o63up cse pusuke, MoHeTapHu ogdop
HapopaHe 6aHke Cpbuje npouewyje aa je BepoBaTHUje Aa he pedepeHTHa kKamaTHa cTona
y HapedHoM nepuogy butu cHUXeHa Hero ga ce Hehe mewaTu (cagalursn HMBO je 10%).

. [MpocTop 3a ybnakaBake MOHETApPHE NonuTuke noctoju 6yayhu aa je:

arperaTHa Tpaxa 1 farbe HUCKa U1 [a Cy 3apaje Y jaBHOM CEKTOpY U NeHsuje
3aMp3HyTe,

AEBU3HKN KypcC cTabunaH,
ApXXaBa 3HaTHO ycrnopwuna pacT peryrnmcaHux LeHa.

Nnak, ybnaxaBawe MOHETapHe NoNUTuUKe 1 MOrnm CNpeynTu:

6p)KVI oriopaBak arperatHe Tpaxwe o] OMeKMBaHOr,

BMLUW pacT perynmcaHnx LeHa og odekmBaHor (buno 36or nonvTuke apxxase unm
BMCOKOT pacTa CBETCKUX LieHa HadTe),

3ayCTaBlbahk:€ Nnaga I/IH(*)J'IaTODHVIX oYyeKknBama.
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MNpojekuunja undnauunje

MpojekToBaHa Hd Nauuja
(mehyroguwrse ctone, y %)

.
N W

11
10
9
8
7
6
5 ‘
4
8
2
1
0
Oeu. MapTt JyH Cenr. Oeu. MapTt JyH Cenr. Oeu. MapTt JyH Cenr.
2008. 20009. 2010. 2011.

Ha kpajy 2009. rogmHe nHdpnaumja he nsHocutn 7,5%, HELLTO UCro LieHTpanHe BpeaHOCTH
yurbaHor pacnoHa HBC; unrs HBC 3a kpaj 2009. je uHpnaumja og 8+2%.

Y ToKy npee nonosuHe 2010. rogmHe nHPNaumja he ce KpeTaTu OKO AOHEe rpaHuLe LUurbaHor
pacnoHa, a HakoH Tora he ce NpPUONMXNTN HEroBOj LIEHTpanHoj BpeaHocTn; uurb HBC 3a kpaj
2010. roguHe je nHpnauuja og 6+2%.
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