Hapoona 6anxa Cpouje

JAECET I'OJAUHA ITPUMEHE CTPATEI'MJE IUJbAIbA UHDJIAIIUJE

-
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Hana 1. janyapa 2019. cooune naspuiasa ce 0ecem 2o0urna omxkaxo ce y Hapoownoj 6anyu
Cpbuje npumervyje cmpamezuja yumwarna ungrayuje. Osaj 3nauajan jyounej npuiuka je oa ce
noocemumo Ha mo oa je Hapoona 6anka Cpouje nocmuena u ouyeana yeHo8Hy U QUHAHCUJCKY
cmabunnocm, kao u 0a e mome ocmamu noceehena u 'y coounama npeo nama. Omseopenu y
KOMYHUKAYUJU U Capaors, paouiu cMo u paouhemo y Kopucm ceux, 00C1e0HO U CMAIHO
oonpuHocehu no3umMueHUM OpYUMEEeHUM U eKOHOMCKUM npomeHnama y semmau. Hucka u
cmaobuina uHgaayuja nem 200UHa 3apeodom, YCuopeHa UHGIaYyUoHa 04ueKu8arsd, NOCMuUcHyma
PpenamusHa cmabuiHocm 0e8usHo2 Kypcd, Kao U 04y8and U ojauyana Qurancujcka
cmadunnocm — npeno3Hamssusu cy pesyimamu Hapoone 6anke Cpouje xojuma jauamo
Kpeoubunumem MoHemapHe noaumuKe u OONPUHOCUMO 0OPAHCUBOM NPUBPEOHOM PACMY U
mume 60/6eM HCUBOMHOM CIAHOAPOY HAWUX 2pahana.

o

Humame wHOIanmMje Kao MOHETapHA CTpaTerhja
npumemyje ce on noderka 2009. rogune. M360p oBe
CTpaTerdje ycienuo je HaKOH Heyclexa HpeTXOJHO
NPUMEHUBAHUX — CTpaTerdja MOHETapHE MOJUTUKE
(mbarma IEBH3HOT Kypca M MOHETapHUX arperara), C
Kojuma je wuH(pIauMja W Jajbe Oula BHUCOKA U
BOJIATWJIHA, @ HHTEpHa U EKCTepHAa HEPaBHOTEXa
u3paKeHe. AHalW3e TMPEeJHOCTH H  HeJocTaTaka
Pa3NUYUTUX MOHETApHHUX CTpaTeruja mokasajie cy Aa je
PEXUM IMJbakba WHOIAIM]Ee HajaJeKBATHUJH Y HAIIUM
yCIIOBHMa jep JONPUHOCH MOCTH3alky KEJbEHHX
pesyurara:

e CTBapamy OKpYXKema Koje KapaKTepHlle HUCKA H
crabuiHa uH(JIANNja, Y CKIaay ¢ KPUTEPHjyMUMa
neuHHCAaHUM y OKBUpY TIpolieca HpPHUCTYIama
EBporckoj yauju;

e jauamy TMoOBepewma y nomahy BamyTy W THME
noJcTUIaky beHe Behe ynorpeode;

e moBehamy OTIOPHOCTH €KOHOMHje Ha IMOTpece U3
nomaher U MeljyHapoIHOT OKpyXKera, Kao W Ha
MMPOMEHE TOCIOBHOI aMOWjeHTa KOje Ce OYeKYjy
TOKOM Tporieca npucrynama Cpbuje Eporickoj
VHH] .

Y nmpunor omiyke aa ce Tnpehe Ha MOHETapHY
CTpaTervjy IWJbakba UWHQIIANMje TOBOpWIA CYy U

MO3UTHUBHA MCKYCTBA JPYTrUX IEHTPATHUX OaHaka, Kao
U YMECHMIIA Ja je cBe Behin Opoj HmUX MPUXBATAO OBY
MOHETapHY CTpaTerujy.

OCHOBHM NPUHUIMIN IH/baka UHPIALHjE

Humpawe wuHbuanuje je crpaTerdja MOHETapHE

MOJIUTHKE, YUjU Cy OCHOBHHU MPUHIMTIH cieaehu:

1. HocTu3ame U oap:KaBame HHCKE M CTAOHIHE
HHpIANMje Kao eKCIVIMIMTHO AeUHUCAH [Wb
MOHeTapHe MOJUTHKE

3akonoMm o Haponnoj 6anu CpOuje mpomucaHo je na
je ocHoBHM Ik Haponne 6anke CpOuje moctuzame u
onpkaBame crabuiaHoctd IieHa. He gmoeonehn y
MUTalkE OCTBApPHBA-E CBOT OCHOBHOT IMJba, Hapoana
Oanka CpOuje JONPHHOCH OYyBalkby M jadamby
(hMHAHCH]CKOT Taxobe,
Haponna 6Oanka Cpbuje moapxkaBa crpoBoleme

CTaOMITHOCTH cucrema.
ekoHoMcke monutuke Buage PenyOnnke CpOuje, He
noBojehn y TMUTalke OCTBAPUBAKE I[[CHOBHE U
(pMHAHCH]CKE CTa0MIIHOCTH.

2. OGjaB/pyje ce cpeamnOpPOYHM Wb 32 HHGIALM]Y
Ka0 jelMHA HYMepH4YKa CMEePHHMIA 32 MOHETAPHY
NOJIUTHKY



Hapoona banka Cpouje

MepeH TroAMIIBbUM TNpoMeHaMa MOTPOLIaYKUX IIeHa,
nub 3a uHGIanMjy yTBphyje ce Kao jenuHCTBeHa
BPEIHOCT C JO3BOJBCHUM OJICTYNAEEM, 332 HEKOJHMKO
roguHa yHanpea. Lumwany cromy unpaauuje yrBphyje
Hapogna 6Gamka Cpbuje y capagmu ¢ Bmagom, Ha
OCHOBY aHanmm3e  Tekyhmx o OYEKHMBaHUX
MaKpPOCKOHOMCKHX KpeTamba M CPEeIHBOPOYHOr IjIaHa
KOpeKIfje IleHa Ha Koje Briama WMa mupeKkTaH wiu
WHAUpEKTaH yTulaj. Hymepuukn [uib oONakmaBa
ycMepaBame HWH(]IAIMOHNX OYEKHWBama jaBHOCTH, a
TeXHa IeHTpaTHe OaHKe jecTe Ja ce OHa yCHApe , Tj.
BEXY 3a MHQIANMOHH UWIb. Memopanoymom Hapoone
oanxe Cpbuje o yuwmanum cmonama uH@rayuje 00
2021. 200une, xoju je moHet nmenemOpa 2018, nuibaHa
crona uH(nauuje je yrephena Ha HuBOY on 3 * 1,5%
1o kpaja 2021. roguse.

3. OmryuynBame 0 MOHETAPHOj MOJMTHI[M 3aCHHBA
ce Ha CBeoOOYXBATHOj €KOHOMCKOj AaHAJIM3H U
npeasuhamy

Humwawe wuHDIanuje 3axTeBa TOTJEA  yHaNpen.
[Tonasna ocHOBa Cy aHaim3e TeKyhHX EKOHOMCKHX
KpeTama, ald Cce OJUIyKe O BHCHHH pepepeHTHE
KaMaTHE CTOIIC U IPYyI'MM HHCTPYMEHTHMA MOHETapHE
NOJIUTUKE JIOHOCE Mpe CBera Ha OCHOBY Oyayhux

KpeTamba,  OJIHOCHO  CPSAmOPOYHE  IPOjeKIHnje
vHpIanuje W WeHuX ¢akTopa IMOMYyT pacTa OpyTo
nomaher HPOU3BOA " KpeTama IPpYTUX

MaKpOEKOHOMCKHX Kareropuja. Mmajyhu 1o y BHIy,
Haponna 6anka CpOuje je cBoje Hamope ycMepuia Ha
pasyMeBambe TPAHCMHUCHOHOT MEXaHW3Ma MOHETapHe
MOJUTUKE M Pa3B0j KOH3UCTEHTHOI AaHAIUTHYKOT
OKBHpa U Ipolieca npeasuhama.

4. MoHeTapHa TOJWTHKA je TpPaHCHApeHTHa M
0JIrOBOPHA MpeMa jaBHOCTH

CropoBohewe  crparervje  Imwbama  HHGIaLUje
nojipazyMeBa eQHUKacHy KOMYHHKAIlUjy C jaBHOIIOY.
Jenyjyhn Ha TpaHCmapeHTaH ¥ OATOBOPAaH HAauMH
npema jaBHocTH, Hapomna Oanka CpOuje, mpema
yTBph)eHOM U 00jaB/bEHOM PACIIOPEY CEAHUIIA, TOHOCH
OJUTyKE O MOHETapHO] TOJUTHIM U  PEIOBHO
o0aBellITaBa jaBHOCT O OCTBapemy YTBPHEHUX I[HIbEBA
3a uH(IauMjy W Mepama Koje Mpegy3uMa paiu
BUXOBOT ocTBapuBama y Oyayhuoctn. EdukacHom

KOMYHHUKallMjoM ¢ jaBHomhy, kopuctehu mpe csera
UzBemraj o wundnauuju, Hapoana Oanka CpOuje
HacToju Aa crabuim3yje WHGIANMOHA OYEKHBama M
TUME JONpPUHECE OCTBApUBaKY LUJbaHe HHpIanyje.

PerpocnexktuBa yBohema nubama mHduianmje
Kao MoHeTapHe crtpareruje Hapoane Oanke
Cpouje

[MpunpeMe 3a mpenazak Ha HOBH PEKUM MOHETapHE
noynutuke 3amnodere cy 2006. rogumHe, mpuU uUeMy Cy
BErOBH  eleMeHTH, neduHucanun Memopandoymom
Hapooue danxe Cpbuje o npunyunuma Hogoz OKeupa
MoHemapHe NOAUMUKe — HA HYMY Kd OCMBApery
yumesa Hucke uH@rayuje, TOCTEIICHO YBOhEHH Yy
npakcy. Ilepuox ox 2006. go 2009. roaune
MIPEeICTaBba0 je Mpena3Hu MepHoj T3B. HeopmamHOT
(MMIUTMIUTHOT) IWJbamkba MH(IAIMje, a HAKOH ToTa ce
npenwio Ha (QopManHy NpPUMEHY T3B. TOTIYHOT
(EKCTUTMITUTHOT ) IIMJbaka HHGIIAIH]e.

Y nenemOpy 2008. 3akibyueH je Cnopaszym o yumarby
(mapeemuparsy) unprayuje, xojum cy ce Hapomna
Oanka CpoOuje u Brnaga Peny6nuke CpOuje cariacuie
Ja Uubambe HHEJIANMje TPEeACTaBba HajaJIeKBaTHUJU
MOHETApHH PEXKM 32 OCTBAPUBALE CTAOMITHOCTH IICHA
y CpOuju. Hcror Mmecena IoHET je U Memopanoym o
yumary (mapeemuparby) ungayuje Kao MOHEemMapHoj
cmpamezuju, KoOjuM je neduHHcaHa (popmanHa
npUMeHa peXHMa Iubamba uHGanyje ox 1. janyapa
2009. roauge.

I. Ilpse
(2009-2012)

roaMHe Uu/bamkba  HHGIALM]e

[IpBa roauHa MOTHYHOT IMJbaka MHQIIAIM]jE TPOTEKIa
j€ y yCIIOBHMa CBETCKE €KOHOMCKE KpH3e, a 3aroyera je
C BHCOKOM pe(depeHTHOM KaMaTHOM CTOIIOM Of
17,75%, xoja je mo kpaja romuHe cMmameHa Ha 9,5%.
VYbnaxaBambe MOHETapHE MOJHUTHKE OMII0 je Moryhe
30or maga Opyro momaher MpoW3BOAA OAHOCHO HHUCKE
arperaTHe TpPaXme, IMITO je 3a TOCICIUIy HMAaJo
cMamerbe nH(Iamnmje TokoM roaune ca 10% Ha 6,6%.

CunasHa nyTama UH(]IaNKje HACTaBJbEHA je U Y MPBOj
niotoBuam 2010. romune, kKana je pedepeHTHA KamMaTHA
crona cmameHa Ha 8,0%. Mehyrum, noma
MOJHOTIPUBPEHA CE30HA M 3HATaH PAcT CBETCKUX IICHA
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MPUMapHUX MOJONPUBPEAHUX MPOU3BOJA MPETHIH CY
ce Ha pacT LeHa XpaHe ¥ MHIANOHUX OYeKHBama. To
je, 3ajemHO C JempenyjalyjoM JIeBH3HOT Kypca H
HEOBOJFHOM KOOPAWHALMjOM MOHETapHe U (uckanHe
MOJIUTHKE, TPECYIHO YTUIAIO Ha pacT wH(pIanmje u
IBCHO KpeTame W3HAJI TOpHE TPAHMIE LUIHAHOT
pacniona on oktobpa. Panu oOy3naBama MHQIATOPHUX
nputrcaka, Hapogna 6anka Cpouje je y aBrycry 2010.
3armoyesnia IUKIYC 3a0lITpaBarkba MOHETApHE MOJHUTHUKE,
KOjH je 3aBpIIIeH y allpiily HapeaHe ToanHe moBehamem
pedepentHe kamaTHe crome Ha 12,5%, npu uyemy je
uHanuja  wWcror  Mecena  gocturma  14,7%
Melhyroauimke, MTO je BeH HAjBUIIM HUBO Y PEXUMY
uwbama uHomanuje. Hakon tora, no cenremOpa je
naja Ha jeAHOUU(PPEH HUBO, HA IITa € YTHUIAIO
ycriopaBamke pacrta I[eHa XpaHe, Kao M paHHje
npeay3ere Mepe MOHETapHE TOJIMTHKE.

Ca cmabpemeM HH(PIATOPHUX MPUTHUCAKA, CPEIHMHOM
2011. rommHe 3amodero je yOJakaBamkbe MOHETApHE
MOJIUTHKE, ajlk je€ HeH KapakTep Mopao OWUTH MOHOBO
npoMemeH y apyroj monosuan 2012. roguae. Paznor 3a
TO OWJa je CHa)KHa JeNpelHjaldja JeBU3HOT Kypca y
NPBOj TIOJIOBUHM TOJIMHE, U3a3BaHa, namely ocrasor, u
HEO/IP)KMBOM (DUCKAJTHOM TIOJIMTHKOM M IoBehameM
crioJpHEe HepaBHOTexke. MHduanuja ce kperaia H3HAA
TOpPH-E TPAHUIIE TI03BOJBEHOT OJICTYIIabha O] IUJba, HAKO
je pedepeHTHa KaMaTHa cTtomna J0 kpaja 2012. roxuHe
nosehana nHa 11,25%. Ilopex Bucoke wuHpanmyje,
JnoJaTHU mpoOieM Owia je ¢ HeHa  BelHKa
BOJIATHITHOCT.

HckycTBO Iibarba HHGUIAIMjE y OBOM IEPHOIY
(2009-2012), ¢ wwecTMM TpoOMEHamMa KapakTepa

pacpukoH 1. KpeTtarwse ykynHe n 6asHe nHdnaumje
(mr. cTone, y %)
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—/ KyMHa UHNaUmja
BasHa nHdnaumja
LinrbaHa ctona nHdnaumje
[o3BorbeHo oAcTynawe nHdnauuje o unrba

W3sop: P3C 1 npepayyH HEC.
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MOHETapHe TOJHWTUKE, MOKa3allo je Ja WHQIATOPHU

MIPUTHUCIIA HE MOTY OUTH TPajHO Cy30HjeHH O€3 jauarma
KpeauOuanTeTa MOHETapHE TONHUTHKE W HhEHE IyHe
KoOpauHanuje ¢ Mepama ¢uckanae momutuke. [lopen
TOra, OBaj MEPHUOJ KapakTepucala jeé W BHCOKa
KpaTKOpOYHA BOJIATHIIHOCT [IEBH3HOT Kypca, Koja je,
OCHM Ha BOJIATHITHOCT MH(IIAIHje, HEOBOJFHO yTHIIATA
W Ha M3BECHOCT y TIOCIOBamy NpPUBpPEIE, MOBEPEHE
moTpomaya # (¢uHAHCHjCKy cTabmiaHOocT. TakaB
3aKJby4aK MOTBPAWIN Cy pe3ylTaTd IMOCTUTHYTH Y

nepuony 2013-2018.

I1. IlocTH3ame U op:KaBam-€ HUCKE H CTA0UIHE
uHdanuje W ycuapaBame HMH(IANMOHMX
ouyexkuBama (2013-2018)

CrynaweM Ha JyXKHOCT TyBepHepa JoproBaHke
TabakoBuh mnpenyser je Behu Opoj aaeKkBaTHUX W
MIPaBOBPEMEHHUX Mepa MOHETapHe mosuTuke. M3mehy
OCTaJIOT,  TPOMEHKEH  je  TPUCTYH  JACBU3HUM
WHTEpPBEHIMjaMa | JaT je Behwm 3Ha4a] KpeTamnMa Ha
JIEBU3HOM TPIXKHUINTY, YUME j€ TIOCTUTHYTA, a KaCHHjEe U

O4dyBaHa pcjiaTUBHA CTaOMITHOCT JACBU3HOT Kypca.

Mepe MoOHeTapHe TONWTHKE Yy BHAY noBehama
pedepentHe kamaTHe crore kpajem 2012, u modyeTkom
2013. romuHe, Kao W mHajx WHQIAIMOHUX OUYCKHBaIba,
KOjeM je JONpHWHEeNa W WHTCH3MBHA KOMYHHKAIHja
Haponne 6anka CpOuje ¢ jaBuomihy ma he npeayseru
CBE HEOIXOJHE Mepe M AaKTUBHOCTH Kako O ce
NOCTUINIA W OJpXKajlla IICHOBHAa CTaOWIHOCT, Y3
00e30elyeHy penaTtuBHY CTaOMIIHOCT JEBHU3HOI Kypca —
nane cy cBoje myHe edekre Tokom 2013. roaune, Kamga
Cy UWHQIATOPHM TPUTHCIU TpajHHje CY30HUjCHH.
Mebhyrogumma uHbIanuja je cmameHa ca 12,2% Ha
kpajy 2012. na 2,2% y neuemOpy 2013. rogune, a
HHCKa U cTabmiIHaA MH(]IIAIMja 0YyBaHa je CBe 0 JaHac.

OuyBamky HUCKUX MH(IIATOPHUX MPUTHCAKA Y TIEPUOTY
2014-2016. nmompuHenu cy H00pO ycarjiamieHe M
OIIMEPEHEe Mepe MOHETapHE TOJUTHKE, CMambeHhe
TPOIIKOBHUX TIPUTHCAKA Y MPOU3BOJHBU XpaHEe, KA0 U
HMXKa arperaTHa TpaXma Yy YycjaoBuMa moBehaHe
Toxom

PECTPUKTUBHOCTHU (bHCKaJ'IHe

rmocMatpaHor mnepuojaa, uHpIaNMja je y MPOCEKy

IIOJINTHUKE.

n3HOCHIIa OKO 2%, a FEHO KpeTame HCIOA J0HE
TpaHUIE JO3BOJLEHOT OJICTyNama O] Iuba y Behem
JIeay oBor mepwoda y HajBehoj Mepm Omimo je

nociacauna Hey061/1qaj CHO CHaXHOI' TI1aga ICHa
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MpUMapHUX MOJHONPUBPENHUX IMPOM3BOAA M IIE€HA
Ha(Te HA CBETCKOM TPKHUILTY.

Kao pesynrar agekBaTHUX Mepa MOHETapHE IOJIUTUKE
W y3 TMyHy KOOpOWHAUHMjy ¢ Mepama (uckanHe
MOJIMTHKE, MH(IIAIHja ce TOTOBO CBE BpeMe O] TOYeTKa
2017. kpehe y rpaHuiiaMa HOBOT, HWKET IHJba OJ 3 *
1,5%. Hucke wuH}naTOpHEe NpUTHCKE NOTBphyje H
Kperame Oa3He uH(]Ianuje Ha HHUBOY of oko 1%
Mehyrogumime M ycuApeHa HHQIAoHA OYEKHBamba
(PMHAHCH]CKOT CEKTOpa W TPUBPENE OKO IIEHTpPaHe
BPEIHOCTH LIUJbA.
padhmkoH 2. UHdnaunoHa oyeknBama 3a roguHy

AaHa yHanpepn
(mr. cTone, y %)
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2013
2014
2015.
2016
2017

®duHaHcujckm cektop (Mncoc)

PuHaHcujcku cektop (Bnymbepr)

Mpuepepa (Mncoc)

LinrbaHa ctona nHdbnauvje

[o3BorbeHo oacTynake nHdnauvje oa uurba

W3Bop: MNanyn, HuHamepwja, Uncoc n BnymGepr.

HYT Ka IOCTU3aky HCHOBHEC CTaOMITHOCTH 3aXTEBa0 je

aJICKBATHEC )41 6nar03peMeHe MEpEe MOHCTAapHE

IIOJINTHUKE:

— mouetkoM 2013. Omio jé HEOmXOAHO Jajbe
3a0IITpaBakbe MOHETApPHE TIOJUTHUKE JO HHBOA
pedepentHe kamaTtHe ctone o 11,75%;

— HaKOH TOra, 3HaTaH najx MH}IaIUje U 00y3/aBame
MHQIANMMOHNX OYEKHBakha OMOTYNMIM Cy IHKITYC
yOnaxapamba MOHETAapHE ITOJIMTUKE, TOKOM KO je
pedepeHTHa KamaTHa cromna cMameHa ca 11,75% Ha
3,00%, koNHMKO M TPEHYTHO U3HOCH;

— mukinyc yOnaxkaBama 3amodeT je maja 2013, a
JIOHOIIE’Ee M JIOCIeTHO crpoBoheme mporpama
¢uckamHe  KoHconmpauuje ox  kpaja 2014.

oMoryhunu cy na 3anouero yOnaxaBame MOHETApHE

noymmtuke TokoMm 2015. Oyme HAacTaB/bEHO 3HATHO

Opxum Ttemrom. Camo Tokom 2015. romuHe

pedepeHTHA KamaTHA CTOlAa CHIDKeHa je 3a 3,5
MIPOLICHTHUX TIOCHA,;

— Haponna 6anka Cpbuje je HacTaBmia qa yOiakaBa
MOHETapHY MOJIUTHKY ¥ Y HAPETHUM TOJMHAMA, Al
OTIPE3HUjOM AWHAMHUKOM, UMajyhu y Buay edekrte
BEHOI' TMPETXOTHOT 3HAaTHOT yOlakaBama, Kao M
pu3HKe 13 Mel)yHapoaHOT OKpyXKemba.

On anpuna 2018. pedepeHTHa KaMaTHa CTONA U3HOCH
3%, WTO je WeH HAJHWKH HHUBO Yy PEXKUMY
WH(DIAIMOHOT [HJbakAa.

MpachukoH 3. KpeTawse pedpepeHTHe KamaTHe cTone
HapopaHe 6aHke Cp6uje n kamaTHMX cTona Ha
KpeguTte

(Ha rogmwHem H1BOY, y %)
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e [pVBpEAA U CTAHOBHULLTBO*

PedepeHTHa cTona HEC

KpeautHe onakwuue

[enosutHe onakwuue

W3sop: HBC.

* I'IpoceqHa KamaTHa cTona Ha AuHapcKe KpeauTte, ToOMeCeYHN NOKPeTHN NpoCcek.

VYonaxkaBame MOHETapHE TIOJIHTHKE KJBYYHO je
ONpEeNeNIWIO CHaKaH [MaJ KaMaTHUX CTOMa Ha
Mmel)y0aHKapcKOM TpXKUIITY HOBLA, a THME H Ha
JUHApPCKEe KpPEAWTe HPUBATHOM CEKTOPY, KOje Cy Oof
cpenune 2013. roguHe cHuxeHe 3a mnpeko 10
MPOIEHTHUX ToeHa. [Ipurom, majg kamMaTHUX cTOma Ha
TP>KUIITY HOBIIA O/IPa3uo C€ HE CaMO Ha HWXKY ILIEHY
HOBHUX KpeanTa u Behy pacroyioKWBOCT KpeanuTa Beh u
Ha HIWKE TPOILIKOBe oTIuiate nmocrojehux kpeaura. To je
JIOTIPUHEIIO HIDKUM TPOLIKOBHMA TOCIOBamka NMPUBPEIE
u 00e30ehemy cpelcTaBa 3a HOBE MHBECTHIIM]E, Ka0 U
BefieM pacroyioKMBOM JOXOTKY CTaHOBHHIITBA, UMME
Ce JI0/IaTHO TMOJICTUIIA0 TIPUBPEIHHU PACT.

CHa)KaH I1aJa KaMaTHUX CTOIIa Ha Tp)KI/IIIITy HOBIIA, Kao
U CTONAa Ha JHHAPCKE KpEIUuTe Yy MOCMAaTpPaHOM
MepHoy, MPEACTaB/ba jacaH J0Ka3 Ja KaHal KaMaTHUX
cTola BeoMa J0Opo Jenyje Ha JUHAPCKOM CErMEHTY
TPKUIITA. Jauarky KaHajga KaMaTHE CTOIE JTOMPUHOCH U
noBehame cTenmeHa AWHApU3aNMje, Koje je pe3yarar
IIOCTUTHYTE IIEHOBHE W YKYIHE MaKpOCKOHOMCKE
CTAaOMIIHOCTH, Ka0 M pPeJIaTHBHE CTAOMIIHOCTH JEBHU3HOT
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Kypca. McroBpeMeHoO, jayame KaHajda KaMaTHE CTOIe
MOBPaTHO  JeNyje  Ha
MOHETapHe MOJUTHKE, a THME H Belly yCIEemHOCT

nosehame edukacHOCTH

Haponne ©Oanke CpOuje y crnpoBohemy pexuma

uupamka UWHQIanMje W yTUNdjy Ha  YKyIHA

MaKpOCKOHOMCKa KpeTamba.

padhmkoH 4. Kypc aunHapa u uHtepBeHuuje HapoagHe
6aHke Cpb6uje Ha mefjy6aHKapCKOM A,eBU3HOM TPXMULUTY
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mmmm HeTo MHTepBeHumje HBC, kymynaTueHo (a4.c.); (y mnpa EUR)
EYP/PC[ (n.c.); (RSD/EUR)

N3asop: HBC.

VY ycinoBUMa pelaTHBHO BHCOKOI HPEHOCHOT e(eKTa
JICBH3HOT Kypca Ha WH(QIANW]y ¥ HCTOBPEMEHO
mpucyTHUX  TypOyneHIwmja Ha  MelhyHapomgHOM
(UHAHCUJCKOM TPXKHUIITY W TPOMEHJPHBHX TOKOBA
00e30eheme

neBusHOr Kypca y mnepuwomy 2013-2018. owmino je

KanuTana, pelaTHBHE  CTaOMITHOCTH
MoceOHO BaXXHO 3a TIOCTH3ake HE caMoO HHCKEe U
crabuinne wH(pNamuje Beh u 3a olpkaBamke W jadarme
¢uHaHCHjcKe cTabmiHOCTH. PematnBHa CcTaOWMITHOCT
JIEBU3HOT Kypca mnoBehana je M3BeCHOCT y IOCIOBambY
NpUBpEE, MITO je NONPUHENO U TOKpPETamhy CHa)KHOT
WHBECTUIIMOHOT IIMKIyca, 4YHWje pe3ylitare JaHac
BUAMMO y TYHO] MEPH KpO3 OUHAMHYAH NPHUBPEAHU
pact. JenHako BaXXHO, CTAOMIIHOCT AEBHU3HOT Kypca U
uH}IanMje, y3 3HATHO HIDKE KaMaTHE CTOIIe,
nonpuHena je nosehamwy edukacHocTH Mepa (uckanHe
KOHCOJIWIAIINje 1 MUHUMHU3Upahy HETaTHBHUX edeKara
MO0  JKMBOTHU  CTaHJapJ

rpahana.  PenaTtuBHO]j

CTaOMJIHOCTH  JIEBU3HOI  Kypca  JONpPHUHENO  je
yHarpeheme npahema KpeTama Ha JEBU3HOM TPXKUIITY
W YCIIOCTaB/bathe¢ HMHTEH3MBHE KOMYHHUKAaIUje C
MOCJIOBHUM  OaHKama, mro  je  omoryhwio
MPaBOBPEMEHE U OJIMEPCHE MHTEPBEHIIMjE Ha JICBU3HOM
TPKHUINTY y 00a cMepa. CBakako BakKaH JONPUHOC
pelaTUBHO]  CTa0MIHOCTH  Kypca  OuHapa y

nmocMaTpaHoM IMCpUOAY MOTHUIAO je o CMamCHC

eKCTepHE W HHTEPHE HEPaBHOTEIKE W TIPEIY3eTHX
CTPYKTypHUX pedopmu, 3axBabyjyhn Kojuma je
nmoBechana w oTmopHocT aomahe TpWBpeme Ha
MOTEHIIMjaTHE TTOTpece u3 Mel)yHapOJHOT OKpYKemba.

VY mocmarpanom nepuony, Hapogma Ganka CpOuje je
moceOHy TNaxmy NocBehwmBalia pa3Bojy ONEpaTHBHOT
OKBUpa MOHETapHE TOJUTHKE, KOju je mpuiarohex
MOCTyJIaTMa IWJbarba WH(QIANMje Kao MOHETapHe
CTpaTeruje, y3 yBakaBame CHeUU(pUIHOCTH Tomaher
(mHaHCcHjckor TpxuinTa. [lopen Tora, KOHTHHYHpPaHO
je yHampehuBaHa W jadyaHa aHAIWUTHYKA ITOAPIIKA
IpoIlecy JOHOIIEHa OJUTyKa O MOHETapHO] MOJUTHIIN,
YKIJbYydyjyhul ¥ 1aJbu pa3Boj MoZela KOjU ce KOPUCTE 3a
CPeIHBOPOYHE MaKpOSKOHOMCKe Tpojekiuje. Takohe, ¢
o03upoM Ha 3Haya] moBehaHe TpaHCHAPEHTHOCTH
MOHETapHe MOJUTHKE Ha (opMHpame WHQIAHOHUX
OUYEKHBamba, KOHCTaHTHO je yHamnpehuBaHa
KOMYHHKaI¥ja ¢ jaBHOIIhY Kako O ce MIHPOj jaBHOCTH
OpuOIMKHO HAaYMH BOhema M MEXaHHM3aM JIeJIOBamba

MOHCTApPHE MMOJMUTUKE, Ka0 U JOHCTE OAJTYKE.

Ycenemnocr Hapoane 6anke CpOuje y pekumy
HWbamba uHQIanuje

VY mnpoteknux mner roauHa, uHbmanuja y CpOuju je
HUCKa W CTa0WIIHA W yropenuBa ¢ HHOIANHjOM Yy
JpYyTUM €BpOIICKUM 3emibama. [lokazamo ce na je y
o0e30ehuBamy OApKUBE IIEHOBHE CTAa0MIIHOCTH U
ycuipaBamby WH(IAIMOHUX OYEKHBAWkha BAXKHY YIIOTY
uMala MpUMeHa CTpaTerdje Iujbamba WHQIanmje, Koja
je, 3axBasjpyjyhu ToMe IITO je OBOJHHO (pIIEKCHOMITHA,
oMmoryhmia na MOHeTapHy MOJHMTHUKY MPHIATOJHUMO
cneruuHocTiMa jaomahe mpuBpene u moBehamo
weHy edukacHocT. TakaB HenOBUT MpHUCTYNT oMOryhuo
je Behy u3BecHOCT mociioBamba W MHBECTHPAa, IIITO je,
y3  pact JOTIPUHENIO  OJP>KUBOCTH
MIPUBPETHOT pacTa W TOBOJGHUM H3IIIEAMMA 33 HETOBO

MIOBEPEHA,

najbe yop3ame.

Haponna 6anka Cpouje hie ocratu nocsehena odyBamy
[IEHOBHE M (PMHAHCHjCKE CTAOWIIHOCTH M y TOJIUHAMa
Koje monaze. CBeCHHM JAa ycleX MOJUTHUKE 3aBUCH U O]l
MPEeJaHOCTH Y HEHOM cIpoBohemy, M Jalbe hemo
NaXJbUBO ~ aHAIM3UPAaTH  e(pHKAcCHOCT  MOHeTapHe
MOJIUTHKE M HajOOJby CBETCKY Hpakcy y TOj olOiactwy,
TpaTUTH W pa3BHjaTH HOBE WHACje, MUCKYTOBAaTH U
MOCTaBJbaTu [Tputowm,

nuTama. yBamaBaheMo

cnerduuHocTy Aomahe TmpuBpene Kako OHUCMO
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Hapoona 6anxa Cpouje

00e30emunm  HajOOJBM  OKBHP 33 (YHKIHUOHHUCAHE
MOHETapHE MOJIUTHKE U Y HAPSTHOM MEPHOLY.



