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JIOJATAK 1:

IIPOTPAM
MOHETAPHE IIOJIMTUKE HAPOJHE BAHKE CPEHJE ¥ 2007. TOJIAHA"

1.V cknany ca unanom 3 craB | 3akona o Haponnoj 6anuu CpOwuje, ,,ocHoBHM 1Tusb Hapoane
6anke CpOuje jecTe MOCTU3akE U OpKaBambe CTAOMITHOCTH 1IeHa™. MicTum diianom
npensuhexo je na he ,,Hapoana 6anka Cpbuje, He 1oBoehH y MUTambe OCTBAPUBAE CBOT
OCHOBHOT IT1Jba, TIOJIPXKATH CIIpoBoleme ekoHOMCKe nonuTrke Brnane Perryommke Cpouje.

[Tox crabunHomhy 1eHa nmoapasyMeBa ce nH¢Ianyje Koja je T0BOJbHO HUCKA J1a HeMa
HeTaTHBaH yTUIa] HA NHBECTUIIM]E, IITEABY U APYre OUTyKe KOje JOHOCE YUECHUIIH Y
eKOHOMCKOM kuBOTY. O6e30eheme Tako cxBaheHe CTaOMIIHOCTH je OCHOBHU Ha4HMH Ha KOjU
Haponna 6anka cBOjuM 0OfiTyKaMa JIOTIPUHOCH MTOCTH3akbYy OAPKUBOT €KOHOMCKOT PacTa.

2. Mosnerapna nonutuka Haponue 6anke CpOuje 6a3upana je Ha Memopandymy Hapoone
banke Cpbuje 0 npuHYunUMa HO802 OKEUPA MOHEeMAapHe NOJUMUKe HA NYMY Ka OCMEapersy
yumwesa Hucke ungrayuje (y n1ajbeM Tekcty: Memopanaym). OBUM JOKYMEHTOM JeUHUCAHU
Cy NIPHUHITUITH MOHETApHE TIOJIUTUKE Y TIPETa3HOM IEPHOAY, OAHOCHO JI0 MpeJlacka Ha PEeXHM
uJbaHe uHQIanuje.

Y Memopanoymy, xoju je Monetapau ogo6op HBC ycBojuo 30. aBrycra 2006, mpeaBuleHo je
na ce uHpIammja opxana ,,y OKBHpUMa Je(pUHUCAHOT HH(IALMOHOT KOPUI0pa y3
Kopuheme pedepeHTHE KaMaTHe CTOIEe Ka0 OCHOBHOT HHCTPYMEHTA M OCTAIIMX Mepa
MOHETapHE MOJIMTHUKE Ka0 TOMONHOT HHCTpyMEHTapujyma‘.

Y Memopandymy je npeacTaB/beH HOBH OKBHP MOHETapHE MOJUTUKE U HAYMH HHETOBE
UMIUIEMEHTAIH]e:

o Kopunop 3a 6a3ny unbnanujy ce yTBphyjy Kao HyMEpHUYKH WHTEPBa 3a KaJCHIAPCKY
roguHy (mememOap Tekyhe y omHocy Ha aeneMOap MpEeTXOAHE ToIuHE). Y capaamu ca
Brnagom Penyb6nuke CpOuje, oqHOCHO Ha 0a3W IJIaHUPAHUX KOPEKIHMja PETyJUCaHuX IIeHa,
MPOjEeKTYje cCe TOAMIILH PacT IieHa Ha MaJlo.

e PemyOnmuku 3aBOJT 32 CTaTUCTUKY MPUKYILJbA B 00jaBJbyje HHPOpPMAIIHje O KpeTamy IeHa.
Kperame nena mo mecennma tekyhe y ogHOCY Ha MCTH MEPHOA NMPETXO/AHE TOJIMHE j€ BeoMa
BakHa pedepeHTHa Tauka 3a omIyke MoneTapHor oxabopa, Oyayhu na omoryhasa
carjenaBame Moryhux ojacrynama uHQIIaLMje O TMPOjeKTOBaHOT Kopuaopa. [Ipumenom
TOAMIIBUX WHJACKCA EIMMUHUINY C€ KpaTKOpOYHa, ClydajHa M CE30HCKa OJCTyNama
uHIayje o1 Kopuaopa.

e OpmpxaBameM cTone HHIAIMjE Yy OKBUPY KOpuiaopa TmoBehaBa ce KpeauOUIuTEeT
MOHETapHe MOJIUTHKE U oMoryhaBa ycuapaBame HHPIAMOHUX OYEKHUBAbA.

o [IIpojexroBame kopumopa obe3behyje na ce nH(IANMOHU MHUJb MMOCTUTHE U y yCIOBHMA
IIIOKOBa M NPOMEHAa €KOHOMCKOT amOujeHra. IlpernocTtaBiba ce HeyTpalaH yTHIAj IOKOBA,
IITO HE 3aXTeBa MPOMEHY MOHETapHE TOJIHUTHKE.

e Ha HeouekuBaHe u jake mokoBe Hapoxna Oanka he pearoBatu jep Mory na IOBEdy
uH(}IIAIMjy BaH MPOjeKTOBaHOT MHTepBaita. OAroBop MOHETapHE TOJIMTHUKE Ha HEOUCKHUBAHE
IIOKOBE 3aBUCHhe O/ BUXOBE jaylMHE M KapakTepa, Kao W O]l HMHEpUHUje WHQIAUOHUX
OueKHBama. Peakiyja Ha IIOKOBE TPAXKEE Cy MamU MPOOJIeM, jep ce MpOMeHe WH(IaANuje U

" Onnyxa o yrBplhuBamy nporpama MoreTapie nonutike Hapomgse 6anke Cp6uje y 2007. roquun (,,Cryx06enn riacuuk PCY, 6p.
116/06).
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eKOHOMCKE aKTHBHOCTH Kpehy y ucrtom mpaniy. [loBehame kamaTHHX cTOMa M HHEpIHja
WH()IAMOHUX OYEKHBama CJ1abM €KOHOMCKY aKTMBHOCT W MH(pIAIMOHe nMpuTHCKe. Peakiuja
Ha IIOKOBE MOHYJIE je€ 3HATHO KOMIUIMKOBaHHUja. Y OBOM CIIy4ajy, €KOHOMCKa aKTMBHOCT M
nH(pmanuja ce kpehy y cynpotHuM mpaBiuMma. [lokyiiaj 1a ce MOHETapHOM TOJUTUKOM Y
LEJNIMHU HEYTpaJHIIEe yTHULAj IIOKAa TMOHyJAe Ha WHQIANU]y MOXE BOJUTH HETOTPEOHOM
CMamelky eKOHOMCKe akTUBHOCTH. C JIpyre cTpaHe, MOKYINaj J1a c€ KOMIUIETHO aMOPTH3Y]jY
eeKTH II0Ka MOHYAe MoBehameM LieHa y3poKyje yop3ame ungpianuje. To 3axTeBa MpUMeEHy
PECTPUKTHBHHjE MOHETapHE MOJUTHKE Yy HApEIHOM IIEPHOAY, a THME H YCIIOpaBambe
eKOHOMCKOT pacra.

e MoHeTapHa MOJMTHKA y CIy4ajy IIOKOBAa HAa CTPaHH IMOHYJE MMa 3a IHJb J1a CHpPEYH
10jaBy CeKyHAapHHX edekaTa. Pusnk mnojase oBux eexara je HApOUUTO BHCOK y 3eMJbaMa ca
pelaTUBHO KpPAaTKOM MCTOpHjOM HHCKe wuH(umanuje. Pasrpannueme ykynmHe u Oa3He
unduamje HBC xopuctu y ananusu edekara miokoBa IMOHYJAE, jep Ce THME JEIUMHUYHO
OJIaKIIIaBa pPa3rpaHUuCHE MPUBPEMEHUX OJ1 TPAjHUX edeKara.

e VYcren xammema eexata Mepa MOHETapHE MOJMTHKE, OHA MMa PEIaTUBHO MaJId YTHUIA]
Ha Tekyhe kperame nHpanuje. Bpeme kammema HUje GUKCHO U 3aBUCH O] CTPYKTYPHHUX U
MHCTUTYLIMOHATHUX NpoMeHa. [IpoMeHe y TpaHCMHUCHOHOM MEXaHU3MY 3aXTeBajy HMaKJbUBY
MIPOIICHY BpEMEHAa y KOMe JOHETE OJJTyKE UMa]y 3HAYajHU]U YTUIIA] HA MHQIIALH]Y.

e MoHerapHa NOJMTUKAa Ce€ MpHUMEHYje y YCIOBMMa BHCOKE HEHM3BECHOCTH. Bucoka
HEW3BECHOCT 3Ha4yH, MOpEJ OCTAJIOT, Ja MOJCN 3a MpOojeKujy uHbIauje KOju KOPUCTH
Haponna Ganka Moxe mpecTaTd Ja ofpakaBa KpeTama Yy €eKOHOMHjU Ha aJleKBaTaH HauuH,
ycien CTPYKTYpHUX IPOMEHa Koje ce JelmaBajy y ekoHomHuju. To 3Haum aa he Hapomna
OaHKa, IpU OTyYUBamy, Y3€TH Y 003Up CBE JOCTyIHE MH(pOpMalHMje, a He CaMO pe3yJiTaTe
npojeknuje uHdmamnuje. [lopen Tora, MoHeTapHa MmoyMTHKA he OMTH CAOMIIITEHA JaBHOCTH Kao
MOKYIIaj /1a ce OaslaHcHupajy (akTOpH pU3MKa IMOBE3aHU Ca MMIUIEMEHTAIjOM MH(IAIHOHOT
KOpHUIOPA.

o Ilpu onewuBamy PeCTPUKTUBHOCTH MOHETapHE MOJUTHKE, Tpeba y3eTu y 003up HE caMo
peanHe KaMaTHe cTorie, Beh 1 pearHu 1eBU3HU KypC.

3. Monerapna nonutuka Hapoane 6anke CpOwuje je opujenTtucana ka oyayhnoctu. [pu
OJUTy4MBamy O MOHETApPHO] MOJIUTHUIIH, PAa3MaTpajy ce MpojeKiuje nudanuje. AKo je
MpOjeKTOBaHa cTona uHdIanuje ucrnoa (M3Haa) 1uiba, MIPEUCIUTY]e CE€ HUBO KAMAaTHUX CTOIIA,
OJITHOCHO CTETEH PECTPUKTUBHOCTU MOHETAPHE MOJIUTHKE.

basna mH(pmanuja (Tj. pacT 1eHa Ha Majgo Koje cy moj ytumajeM mHctpymeHata HBC) 3a
2007. nedunucan je y uHtepBany 6+2% (nmememOap Tekyhe mpema neneMOpy MpeTXojHe
ronune). HBC he nacTojaTé ga ocTBapu u JIpyre MUJBEBE MO YCIOBOM Ja TO HE yrpoxkaBa
OCTBapeme IIJbaHe cTore nHpmammje.

4. Haponna 6anka Cp6Owuje he paau peanusaiyje NOCTaB/bEHUX ITUJbEBA KOPUCTUTHU CBE
JOCTyIHE UH(pOpMaIHje U MPUMEHUTH OAroBapajyhy koMOMHaIK]y MHCTpyMEHAaTa MOHETapHE
MOJIUTHKE, TIpH yeMy he pedepenTHa kamatHa crona Haponne 6anke CpoOuje - 1BOHEeAe/bHA
KaMaTHa CTOIIa Ha PETo omepaliyje, OuTH OCHOBHU HHCTPYMEHT MOHETapHE IOJIUTHKE.

5. Y 3aBUCHOCTH O] MOHETApHHUX KpeTama U MpojeKnja KpeTama uHdanuje Hapoana 6anka
CpOuje he memaT pedepeHTHY KaMaTHY CTOITy U IpuiIarohaBaTy je HUBOY KOjU JOIPUHOCH
oJlp’kaBamy 0a3He HH(]IIAIN]E Y TPOjeKTOBAHOM OKBHPY.

6. Kypc nunapa ¢popmupahe ce cno601H0, Ha OCHOBY MOHYI€ U TPAKH-E HA JEBU3HOM
TPKUIITY.

7. Haponna 6anka Cp6uje he HacTOjaTH Jja MOJUTHUKOM KaMaTHUX CTOIA JAETCPMUHHILE
MIOHYTy W TPAXXiY JIeBU3a Ha JIEBU3HOM TPXKHIITY TaKo Ja C€ Kypc TUHAPA HHAUPEKTHO
ycMepaBa Ka OCTBapHBamy IMOCTaBJbEHUX IIMJBEBA, Y3 3ap)KaBambe paBa HHTEPBECHIN]A Y
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Clly4ajy 3Ha4ajHUX OCIMJIAIM]ja Ha JEBU3HOM TPXKHIITY KOje MOTY Jla yTPO3€ CPEaHOPOUHO
OJIPKUBY TUTATHOOMJIAHCHY MO3HIH]Y 3eMibe. [Ipema HoBoM okBupy, HBC nnTepBenuie Ha
JI€BU3HOM TPIKUIITY CaMo U3 TpU pasinora: (1) ga orpaHnuM JHEBHE OCLUIIAIU]E, aJld HE U
UCTPajHU KyMYJIaTUBHU IPUTHUCAK Y Ty>)KEM BPEMEHCKOM MEPHOLY, (2) Aa CMamku €BEHTYaIHO
yrpokaBame (DMHAHCH)CKE U IICHOBHE CTAOMITHOCTH (YKOJIHMKO j€ UCHPILUBEH yTHIIA] POMEHA
pedepeHTHE KaMaTHE CTOIIE) WIJIH J1a CIIPEYH OCTBAapee HIbKe nH(pIanuje o mianupane, u (3)
7la 3alITUTH aJIeKBaTaH HUBO JIEBU3HUX pe3epBH. JlogaTHo, y peaa3HoM NEepHOIy KOjH
ykspyuyje 2007. (kama he ce okoHUaTH TPOIIeC MPEHOIICHa MEHAYKOT MTOCIa Ha MIOCJIOBHE
6anke), HBC unTepBenuie y nmporecy HHTEpaKIyje ca MemhadyHUIaMa.

8. Haponna 6anka Cpouje he y 2007. roguHu HaCTaBUTH Ja pa3BHja U jaya TP>KUIITHE
MHCTPYMEHTE MOHETapHOT Peryjncama U Ja MoJCTHYE 1aJbi pa3Boj Melhybankapckor
TPIKUIIITA HOBIIA, paau 00JbET yIpaBibarka JUKBUIHOIINY OaHKAPCKOT CEKTOopa.

9. Panu perynucama TUKBUIHOCTH OaHKapckor cucrema, Haponna 6anka CpOuje he y 2007.
roauHu omoryhutu 6ankama eukacHuje KOpuIihemhe KPeIUTHUX U JICTIO3UTHUX OJaKIITUIIA
y3 UCTOBpEMEHO KopuIlheme KOpUaopa KaMaTHUX CTOIA Ka0 MEXaHHU3Ma 32 YIIPaBIbabe
KaMaTHHM CTOIIaMa Ha HOBYAHOM TPIKHUIITY.

10. Haponna 6anka Cpouje he cromy ob6aBe3He pe3epse 6anaka ko Haponue 6anke Cpouje
KOPHCTHTH Ka0 HHCTPYMEHT y 3aBHCHOCTH 0J1 e(heKaTa OCTaINX, TPXKUIITHUX HHCTPYMEHATa
MOHETapHOT peryJicama.

11. Haponna 6anka Cpbuje npatuhe KpeTame KpeuTHE aKTUBHOCTH OaHaKa M YKOJIUKO
OIICHU Ja j€ KpeUTHA aKTUBHOCT OaHaKa MPeTHha 3a OCTBAPUBAKHE OCHOBHOT IMJba MOHETApHE
MIOJINTHKE, Y OKBUPY CBOJUX HAJICKHOCTH Mpeny3ehe mpyaeHnyjantae u 10jaTHe Mepe
MOHETAPHOT peryJiucama.



