UsBelwuTaj o nHcpnaumju — maj 2008. roguHe

PapoBaH Jenawwuh — ryBepHep HapoaHe 6aHke Cpbuje

Beorpapa, 21. maj 2008. roguHe



Cappxaj
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= Memopanaym HBC o ytBphuBamwy uurbaHe ctone
nHdonauuje 3a 2009. n 2010. roguny;

= [lpnnosu - y dookycy.



KpeTtawse nHdpnauumje
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Anpun 2008:

Mehyrogmwra 6asHa nHdnauuja 8,0% - nsHag roptse rpaHuue LmrbaHor pacrnoHa 3a Kpaj
OB€ roAVHE;

Mehyroguiwisn pacTt ykynHux ueHa Ha marno 12,0% (oa tora, perynucaHe ueHe 6,7%);

Mehyroguiurm pacT NOTPOLUAYKMX LieHa je jowl napaxeHujm n naHocu 14,6%.



... 0a3Ha uHdnaumja Ha KBapTasilHoM HUBOY Ce ycrnopunay
npBoM KBapTtany!

LleHe Ha mano BasHa nHdnauymja
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mMehyroaviuwu pacTt

MehyroauLn pact

TPOMECEYHM pacT, roa. TpOMece4YHU pacT, rof.

= (Cxo4Ho ovekmBawmmMma, y npBoM Tpomecedjy 2008. roanHe, 6a3Ha nHpnaumja ce Hawna
N3Ha ropke rpaHuLe LurbaHor pacnoHa, 7%mMr, n nopen HUKer TpoMecevHor pacrta
(1,5%) y nopeheny ca Tpehum n yetsptumM Tpomecedjem 2007. (no 2,2%);

= Pact ueHa Ha mano y npBomM Tpomeceujy naHocuo 2,8% (11,8% wmr), ca 4onpMHOCOM
perynucaHux ueHa og 1,6 n.n.



LleHe xpaHe n 6e3ankoxonHux nuha

LleHe xpaHe u 6e3ankoxonHux nuha
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= Cpbuja, 3aKrby4HO ca anpunom, 6enexun HajopXxun rogukn pacT LueHa xpaHe. Y
bByrapckoj, MakegoHuju n Cpbunju ueHe xpaHe pacty aynno 6pxe o ykynHor CPI
(noTpoLuayke LEeHe);

= [Jlok cy cpeanHom 2006. ueHe xpaHe y Cpbuju 6une Ha HMBOY o 67% npoceka EY,
Kpajem 2007, npema Hawmm npoueHama, oHe cy gocturne 83%. Kog mneka un
npousBoga o mneka Cpbuja ce Hanasu Ha npoceky EY, nok je cpeanHom 2006.
6una Ha 75% npoceka.



CBeTcKa LeHa HadTe

CBeTckKka ueHa ypancke HadTe no 6apeny ( y USD)

120 115,9

Maj JyH Jyn Asr Cen OkT Hos Oey JaH Peb Map Anp Maj
2007. 2008.

— [Ipocex 3a 00pavyHCKH e prO T

= [oguwHu pacT ueHa:
ypancka HadgTta 84% (maj 2008/maj 2007);
aepvBatn HadTe 21,9% (anpun 2008/anpun 2007).

= Jauarse gonapa npencraBrba AoAaTHU NpuTucak Ha nosehawe LieHa HadbTHUX JepuBaTa.



UHdpnaTtopHa oyeknBakwa

OuekuBama y norneay Kpetawa uHd naumje y HapeaHux 12 meceum
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M3Bop: AHkeTa (TNS Medium Gallup).

= PacT nHnaunoHnx o4ekmBara, Hapo4UTO Ko OMHAHCUJCKOr CEKTOpPA.



Kypc amHapa v AeBU3HO TpXuULUTe

KpeTtawe Kypca anHapa npema eBpy y 2007. n 2008.
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= CHaXaH yTuuaj HEEKOHOMCKUX paKkTopa Ha O4YeKknBaH-a CTpaHnX
NHBEeCTUTOpa (NpencenHnYKkn n3dopwu, npornawlerwe HesaBncHocTn Kocosa,
penyonnykn, NoKpajuHCKn N fiokasnHn nsdopn).



Y unrby nosehawa nukenaHoctu MOT-a HBC je Tokom oBe
roguvHe y npoceky aAHeBHO npopgana EUR 4,4 mnH

CTpyKTypa npomeTa

KynoBuHa/npopaja aeBusa og ctpaHe HEC Ha GaHkapckor cekTopa Ha MAT-y
*
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* HBC ma M IT-y nponaje A€o OTKY IUbCHHX ACBU3a O MCH>aya.

- Kypc ce He BpaHn Ha UKCUHT cacTaHKy of cpeanHe maja 2007. rognHe;

- Op noyetka roguHe (3a 89 pagHux gaHa) HBC je npogana ykynHo EUR 393 mnH (BaH
doMKCUHI cacTaHKa), a Yy UICTOM nepuoay NpeTxoaHe rognHe (Ha oUKCUHr
cactaHuuma) EUR 556,7 mnH — 42% Buwue!



[1leBU3HO TPXULITE je TY Aa NoKaxe yTuuaj U NnosfIMTUKe Ha
BpeaAHOCT AUHapa

HuBo Kypca u aHeBHU HeTo oTKyn HBEC
o4 MeHava

(5-16. maj 2008)
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TpxuwiTe Kanutana

lNMokasaTerb npemuje pusuka - EMBI
Y MHEEKCHAM (Mece4yHu npoceuy, y 6a3HUM noeHuma)
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BpeaHocT

M3Bop: beorpaacka 6epaa.

YTuuaj HeeKOHOMCKUX dpakTopa M CBeTCKe (pUHaHCKjCKe Kpu3se y KombmHaumju ca
penaTuMBHO JIOWMM NoKasaTerbuMa MakpoeKOHOMCKe CTabUITHOCTMW.



KamaTHe ctone n HOB4YaHoO TPXULWLITE

KpeTawse kamaTHux cTona
(aHeBHW nogauwn, Ha roguHeM HUBOY, Y %)
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——— BELIBOR gBoHegersHa ——BEONIA [1BoHeaerbHa peno

Ha genosnTtHe omakwiuvue Ha KpeauTtHe onakiwiuue

M3Bop: HapogHa 6aHka Cpbuje n Reuters.

= QOuvekyjyhu ybp3ane 6asHe nHdpnauyuje HBC je pearosana nosehawem
pedepeHTHe ctone y 2008. roguHu (3a 525 6a3HMx noeHa);

= [IpomeHe y Kopugopy kamaTHux ctona HBEC cy ce ogpasune Ha pacT kKamaTHUX
cTorna Ha HOBYaHOM TPXKULLTY.



[MpoueHe HBC

TpolwkKoBu cTepunusaumje n goouumn oan
ctabunusauumje (1/2)

3agpxaBawe pedepeHTHe AKTyeriHa MoOHeTapHa
kamartHe ctone Ha 9,5% nonuTunka
jyH nedu. jyH aedu.
YKynHa nHdnaupja 13,9% 17,2% 11,0% 8,6%
BasHa nHdnauuja 10,7% 13,3% 8,1% 5,8%
Pasnuka y kypcy PC[l npema EYP +7.0 +14,5 - -

OBakaB cLueHapno du NoKPEHYo MHMNATOPHY cnupany, nocejao HEM3BECTHOCT, 3Ha4ajHO
Yrpo3no MakpOeKOHOMCKY CTabunHocT!

[loBpaTak Ha opurMHasHM HMBO B NpmMBpeay rapaHTOBaAHO KOLUTASIO HEKOSTMKO nyTa
Buwe of cagawmner Tpowka HBC!



TpolwKoBMU cTepunusaumje n goouun o
ctabunusauuje (2/2)

- AKTyenHa MoHeTapHa nonutuka: HdnaunoHn nputncum — Pactyha
HensBecHocT — [loBehane pedepeHTHe cTone — [logaTHU TPOLLKOBU
cTepunusauuje: oko 3 Mnpa auHapa go caga un ykynHo y 2008. oko 13 mnpAa
avHapa.

- 3aapxaBame pedepeHTHe cTtone: [loBehawe HecTabunHocTn — [ag
KpeauTHOr U MHBECTULIMOHOT pejTuHra — Cnabrbewe gnHapa — [JoaaTHu
TPOLLKOBW:

Camo no crnosbHOM Ayry oko S Mnpa AnHapa oo caga v ykynHo y 2008.
OKO 22 MInpA AnHapa.

LleHe 6eH3uHa Ou Beh caga 6une BuLle 3a 2 AgnHapa no nuTpy;

[MeH3unje 6u Npu BMLLOj MHGNAUNjK Y anpury nopacre 3a gogaTHUX
2,5%, wTo je oo HoBor ycknahueawa noseharwe TpoLlKa 3a ApXKaBy 3a
4,5 mnpa anHapa. MehyTtum, neHsnoHepu 6m peanHo gobujanu cee
MaH-€ jep je uHdonauuja cee BULLA;

3HayvajHe pasnuke y epekTuma Ha MHBECTULNje, EKOHOMCKN pacT U
cTaHOapg rpahaHa.



MoHeTapHa NONUTMKA Yy HapeaHOM nepuoay

«Ha ocHoBy Tekyhe npojekuuje, a yammajyhu y o63mp cee pusuke,
MoHeTapHu ogbop HapogHe 6aHke Cpbuje npouemwyje aa je
nosehawe pedepeHTHE CcTOMNe y HapeaHOM nepnoay BepoBaTHUje HEro
HeH Nag Unu sagp)xaBak-€ Ha HenpomereHoM HuBoy (15,25%)»

N3eewmaj o uHgbnayuju — maj 2008.



Capnpxaj

= [A3BewTaj 0 HPNAUN|u;

XN

MEMODARIYM F1b%, 0 «/mwﬁmffm IMbAate '

= [Mpunosm - y dokycy.



Oanyke MoHeTapHoOr ogdopa 0 Kiby4YHUM NUTawbmMma

1. Mepa BasHa nHdnaumja octaje no

. cTapoj MeETOOONOMMju (MHOEKC
NoTpoLlayke unn manonpoaajHe

LeHa Ha marno), a He CPI -
LeHe

NHAOEKC NOTPOLIAaYKMX LeHa) -
yKynHa unv 6asHa nHdgnaumja Kaga ce npehe Ha yKynHy

nHdgonaumnjy ouhe CPI!
2. BpemeHCcKkn XOopu3oHT

npoayXxyje ce Ha Tekyhy + 2 rogunHe
3. PacnoH wunm Tayka

pacrnoH Koju 0be3benhyje dnekcndnnHocT u KpeagnonnuTeT
4. (OVC)KOHTUHYUTET

KOHTUHYMpaHM Lunib — 0e3 nanacka mns Kkopuaopa



Memopanaym HBC o yTtBphuBawy unrbaHe crtone
uHdpnauumje 3a 2009. n 2010. roanHy

IlnHeapHo onagajyhmn pacnoH mehyroguuke ctone 6asHe
nHdpnauymje mepeHe NHOEKCOM LieHa Ha maro ca cnegehum
napameTpuma:

[1loyeTHn HMBO 2009. roguHe:

3,0% - 6,0% ca ueHTpanHomMm BpegHowhy oa 4,5%;
3aBpLiHK HMBO 2009. 1 no4eTHn HMBO 2010. roguHe:
2,5% - 5,5% ca ueHTpanHom BpeagHowhy oa 4,0%;
3aBpwHu HMBO 2010. rogunHe:

2,0% - 5,0% ca ueHTpanHom BpeaHowhy oA 3,5%.



CpearOpoYHM UNIbLEBU 3a 6a3Hy UHdnauujy

CpeaHO0poYHM LUUILEBU 3a 6a3Hy UHd Naunjy
(mehyrognwre ctone pacta, y %)
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[pojekuunja 6a3He uHdnayuje

lNMpojekToBaHa 6a3Ha nHd Naumja
(mehyropgowme ctone, y %)
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Cappxaj

= K3BewuTaj 0 MHGNauuju;

= Memopanaym HBC o ytBphuBamwy uurbaHe ctone nHdgnauuje 3a 2009. u
2010. rognny;

[ fowose roony




1. NMpenopyke CBeTcke 6aHKe 3a yonaxaBawe echekaTa
pacTa LleHa OCHOBHUX XXUBOTHUX HAMMUPHMLA

= [loBehawe counjanHux gaBawa, Yume bu ce cMammo edpekaTt Ha
HajcupoMalLLHMje criojeBe OPYLUTBA;

- KpaTkopodHe agMUHUCTpaTUBHE MEpPe YCMEPEHE Ka CHMKaBary AoMahux LeHa
XpaHe (rnpe ceera, CMakere Tapuga 1 nopesa Ha OCHOBHE XXUBOTHE
HaMUpHULe);

= [loBehare NnoHyde XxpaHe Ha cpeaHu POK.



2. UHCcTpyMmMeHT obe3beherwa oa KpeaAUTHOr pU3nKa
(credit default swap)

. CDS spreads - TPXULWIHN NHOUKATOP
MNMetoroguwkun CDS 3a Cp6umjy y USD .
(nHeBHe nNpomeHe, y 6a3HUM MOeHUMa) PU3NKa 3eMJbeE,

350 . Oppehyje HMBO KamaTHMX cTona no
300 Kojuma ce baHke 3adyxyjy y
250 NHOCTPaHCTBY,

200

. [Tokasyje nobpo cnarawe ca
KpeTakem Apyrux rnokasaresrba
npemunje pusuka (EMBI);

150

100

50

o

. 3a Cpbujy ce npatn og maja 2006.

12.5.2006
12.7.2006
12.9.2006
12.11.2006
12.1.2007
12.3.2007
12.5.2007
12.7.2007
12.9.2007
12.11.2007
12.1.2008
12.3.2008

. PacTtyhu TpeHa je nocneauua
HensBecHe NonuTUYKe cutTyaumje y
3eMsbU y norneny HacTtaBka rnpoteca
eBpounHTEerpauuja.

M3Bop: Bloomberg.



3. AcumeTtpuja pass—through ecgekra peBnsHor Kypca Ha

ueHe y Cpbujn

[lpoceyaH anpekTaH yTuuaj AeBU3HOr Kypca Ha ueHe (pass—through):

[MpomeHa geBusHor Kypca 3a 1% goBogu oo NpoOMeEHe LieHa 3a
0,18% HakoH Tpu meceua u 0,49% HakoH rognHy gaHa.

YTuuaj 4eBU3HOr Kypca Ha LieHe je ocam nyTa jayn TOKOM
aernpecujaunje Hero Tokom anpecujaumje anHapa — 1%
genpecujaunje pesyntupa Ha gyrm pok nopactom ueHa og 0,89%,
a 1% anpecwujaunje camo 0,11% oesmHdonauujom.

Pass-through HomMHanHor echeKTMBHOI AeBU3HOr Kypca Ha LieHe

Pass-through Edekat Tokom Edbekar Tokom
ehekar anpecuvjauuje aenpecujaumnje
KpaTak pok 0,18 0,04 0,32

[yrn pok 0,49 0,11 0,89




4. YTnuaj MOHeTapHe NOJfIMTUKe Ha
CMNOJbHOTProBMHCKU OunaHc

MoHeTapHa nonuTuka He yTude Ha OyropodHu TpeHa pearnHor Kypca, Beh
camMo Ha ocuunauuje oko TpeHaa (anpecujaunjckmn / genpecujaumjcku jas);

TpeHa n3Bo3a 1 TpeH yBo3a 360r Tora HUCY AeTepMUHMUCaAHN MepamMa
MOHETapHe nonutuke, seh yHaameHTanHMM dpaktopmma Kao LWTOo cy

NPOAYKTUBHOCT, CTPYKTYPHE pedopme, CTpaHe ONPEKTHE UHBeCTUUuje,
jaBHa MoTpoLlH-a;

[loMeT MOHeTapHe NonMTUKe, Npema Tome, CBoAM ce Ha ocuunauuje
N3BO3a M YBO3a OKO cpearopodHor TpeHaa. HBC moxe ga ytnde Ha
CMNOJSbHY TProBMHY camMo Yy Mepu y KOjoj MOXe fa yTude Ha pearHu Kypc, Tj.
Ha ocumnauuje oko TpeHaa.



5. Dedomumt Tekyher ounaHca Cpbuje y nopehemwy c
Apyrum 3emrbama (1/2)

Oeduvunt Tekyher 6unaHca y % b[lM-a

2003. 2004. 2005. 2006. 2007.
Ctapa metogonoruja -7,0 -11,7 -8,5 -13,0 -16,9
HoBa metogonoruja -8,8 -13,4 (-12,4)* -8,4 (-9,4)* -9,8 -13,0

* Uckrbyuyjyhu edpekTe yBohera lNB-a.

HBC je Ha 6a3n aHanusa u y gorosopy ca MM®-om naspLumna
peknacudukaumnjy nnaTtHor bunaHca v nosehana odyxeat JO3HaKa;

PesynTtart je cmMakerwe Tekyher gedouumta, byayhu ga je oeo
HeperncTpoBaHUX AO3HaKa, 40 cada, NpuMKasuBaH Kao KanuTtanHu rnpunmse
(noBehaw€ OeBU3HE LWITeOHE) — anu TPEHA noropLliaBaka oBora
nokasaresba ocraje!



5. Dedomuunt Tekyher ounaHca Cpbuje y nopehemwy ¢
Apyrum 3semrbama (2/2)

. Behn gedonumnt Tekyher dunanca og Cpbuje (13% bAlM-a y 2007.) nmajy camo
byrapcka n PymyHuja;

. [Mpunue kanutana je npemalumo noTpede weroBor ponHaHcmpawa un'y 2007, WwTo
odpakaBa pacT OEeBU3HUX pe3epBU;

. [MpoceyaH pacTt gesnsHux pesepu y npeuogy 2003-2007. Hajsehu je y Cpbujn (7%
BOM-a).

HAedwuuunt Tekyher 6unanca (% BAr-a) MpoMeHe AeBU3HUX pe3epBU
ueHTpanHe 6aHke (% bArl-a)

Cpbuja

PymyHuja

Byrapcka 2003 2004 2005 2006 2007

HanomeHa: MuHyc npencTtasrsa noeehamwe AEBU3HUX pe3epBU U 0GPHYTO.
2003 2004 2005 2006 2007
M3sop: EUROSTAT wu BeGcajToBu LeHTpanHux 6aHaka.

M3Bop: EUROSTAT n Be6cajToBu LEHTpanHmMx 6aHaka.



6. MeTpogonapu n 6aHKapPCKM KpeaAnTU TPXKULLTUMA Y YCINOHY

Peunknuparwe netpogonapa — 3eMrbe U3Bo3HuULE HadTe AENOHYjy Nnpuxoae
MO TOM OCHOBY Y MHOYCTPUjCKE 3eMIbe, KOje Ta cpeacTBa NoTom nracupajy y
3eMIbE Y YCMOHY;

OKo nonoBuHa genosnTta n3Bo3HuULAa HadTe nracupa ce y gpyre eKoHomumje y
YCMOHY, HajBuLLE Y 3eMSbe LleHTpanHe n uctodHe Espone;

Harnn nag ueHa npumapHux npounssoda unn seha rokanHa Tpaxmwa y
3eMIbamMa U3Bo3HuLamMa npumMmapHmx npomssoga Mornm ou ga cteope
OrPOMHE PU3MKE 3a EKOHOMMje Y YyCNoHy, byayhun ga ose 3eMmrbe geuumt
Tekyher padyyHa puHaHCcupajy 3agyXnBarem;

Cnn4yHo ce goroauno TOKOM a3unjcke U pycke Kpuse, kao n 70-ux y JIaTUHCKO]
Amepuum.



XBana Ha naxwu!



