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YBOJHA HATIOMEHA

IMon ¢unancujckom cradbuinomhy Haponna Oanka CpOuje mojapasymeBa Ja (PUHAHCHUJCKH CHCTEM —
¢dbuHaHCHjCKU TOCpeIHUIY, (DHMHAHCH]jCKA TPXKUIITA U (UHAHCHjcKa MH(PpPAcTpyKTypa — oMoryhaBa eduxacHy
pacnozeny GUHAHCHjCKHX PeCypca U OCTBapehe KJbyUHUX MaKpPOEKOHOMCKHX (PyHKIMja HE caMO Y HOpMaJIHUM
ycaoBuMa Beh 1 'y ycnoBuMa (PUHAHCH)jCKE HEPABHOTEXKE WIIU IOTpeca y foMaheM U Mel)yHapOIHOM OKpYKemYy.

VY ycnoBuMa (MHAHCHjCKE CTA0MITHOCTH, EKOHOMCKH aKTepPH UMajy TOBepermhe y OaHKapCKH CHCTEM U OCTBapyjy
OpUCTYn (UHAHCH]CKHM yCiIyrama Kao INTO Cy H3BpuIekhe Iuiahama, KpeAWTHpame, ylarambe ICro3dra H
3aIITUTA O] PH3UKA.

VY cknany ca uin. 3. u 4. 3akona o Haponnoj 6anuu Cp6uje (,,Crnyx0enu rnacauk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004,
85/2005 — mp. 3akon, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015 u 40/2015 — omnyka YC, 44/2018 u 19/2025),
Haponnoj 6anuu CpOuje cTaBiba ce Yy HaJJICKHOCT Jia, He J0Bojehu y nmuTame OCTBapHBaEkE CBOI OCHOBHOT
LWJba, JONMPUHOCH OYyBamy W jadamy CTaOWIHOCTH (HUHAHCHjCKOT cuctema PemyOsimke CpOwuje, kao U 1a
yTBphyje U CIPOBOJM aKTHMBHOCTH M MEpPE C TUM LIUJbeM. Y OCTBapuBamy TOT IHiba, Haposana Oanka CpoOuje
aKTUBHO capal)yje ¢ ApyriuM HaJUICKHUM JPKaBHUM U Mel)yHApOIHUM WHCTUTYIHjaMa.

VY okBHUpY THX aKTMBHOCTH U Mepa, Haponna Oanka CpOuje obaBiba peloBHE M CBeOOyXBaTHE aHAIM3e
MaKpOEKOHOMCKOT OKpYXermha U (YHKIHOHUCAWkA KJbYYHHX (UHAHCHjCKMX WHCTHTYILHja, TPXKHUIITA |
UHQPACTPYKTYpE; Jaje IMperiie]] pu3uKa KOju TPEICTaBibajy MPETHY CTAOWIHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHCTEMA;
UACHTH(]HKYje TPEHAOBE KOjU MOTY TIoBehaTH pamUBOCT (PUHAHCH]CKOT CUCTEMA; MoKpehie TUCKYCHjy TTOBOIOM
HOBHX PETYJaTOPHUX HHHUIM]jaTHBA M EbHUXOBOT MOTCHIHUjANTHOT edekra Ha (UHAHCHJCKH CHUCTEM H PEaHy
eKoHOMH]Jy. Jlenyje MpeBEeHTUBHO, aJli U KOPEKTHBHO, MpuiarohaBameM (GHUHAHCH]CKOT PETyJIaTOPHOT OKBUPA.
Taxohe, y ciydajy aa 3a TuM 1ocToju notpeda, Haponna Ganka CpOuje ynpassba mociiennama eKCTepHUX
[oTpeca M JAPYTUX KPU3HUX CHUTyalldja yMamyjyhn NOTEHIMjalnHO HeraTuBHE edekTe Ha (DUHAHCHjCKY
CTaOUIIHOCT.

OcHoBHE 1B [0duwrees usgewmaja o cmaburnocmu gunancujckoz cucmema jecte MHOOPMICAEmE CBUX
pETEeBAaHTHUX EKOHOMCKHUX aKTepa O CTamby (MHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH, IIPEMNO3HaBamke MOTCHIN]aTHIX PH3UKa
KOjI MOTY YTPO3UTH (DHHAHCHjCKYy CTAOMITHOCT U IMOAM3amkE CBECTH EKOHOMCKHX akTepa O MOTEHIHjaTHAM
pusunmma. Ouekyjemo na he Hzgewmaj nonpuneTu nosehamwy TpaHCIIAPEHTHOCTH U jayamy MOBEpema y toMahu
¢buHaHCHjCKU cUCTEM, IITO he MO3UTUBHO YTHUIATH HA HErOBY CTAOMIHOCT M MOJPXKAaTH OJPXKUB U CTaOWIaH
IIPUBPEIHU PaCT.

Ananuze y Hzeewmajy npunpemibere cy y Cekropy 3a (GHHAHCH]CKY CTaOWIIHOCT. 3a aHANHM3y Cy KOpHUIINeHH
MOJIAIM JAOCTYITHU 3aKJbYYHO ¢ Kpajem 2025. roauHe.

H3eewimaj o cmabunnocmu uHnancujckoe cucmema pasMOTPEH je U ycBojeH Ha ceanuuy M3BprHor onbopa 11.
jyHa 2026. roguae. CBU Jocaallibi U3BELITAjH JOCTYITHN Cy jABHOCTH Ha MHTEpHET mpe3eHTauju Hapoane

6anke Cpowuje (http:// www.nbs.rs).
Wzepinn on6op Haponue 6anke CpoOuje:

Jp Joprosanka TabakoBuh, ryBepHep
Jp XKespko JoBuh, BuieryBepHep

Jp Ana lBkoBuh, BUIIeTYBEpHED

Mp Hparana Cranuh, BuIierysepHep

Mcp Hukomna JIparamesuh, BuiierysepHep



CKPAREHUMIE KOPUII'REHE ¥ OBOM U3BEIITAJY

ARIMA — ayToperpecoHu UHTETPUCAHU TIOKPETHH ITPOCEK
BJII - 6pyTo nomahu mpoms3Box

BIS — banka 3a MeljyHapoaHa mopaBHama

0.1. — 6a3HU MOEeH

JAII® — 106pOBOJHHU MEH3U)CKH (OHTOBH

A.C. — JIeCHA CKana

AC3. — I€CE30HUPAHO

EBA — EBporicka 6aHkapcka arcHiuja

EMBI — unziekc 00BE3HHUIA TPIKHINTA Y YCIIOHY

EY — EBporncka yHuja

ELB — Eporicka 1ieHTpaiHa 6aHka

JI.C. — JIeBa CKaJa

LTV — oxHoc KpennTa U BpEAHOCTH XUIIOTEKE

LtD — onHOC KpeauTa U eno3uTa

M. — MeljyrouIime

MAT — melyOaHKapcKoO AEBU3HO TPIKUIITE

MJIH — MIJIMOH

MJIPI — MEJIHjapaa

MM® — Melynapoaan MOHeTapHH (QOHT

HKOCK — HaunonanHa kopropanuja 3a OCUrypambe CTaMOSHUX KpeauTa
ITAK — nmoka3aresb aJeKBaTHOCTH KaIlluTaia

IL.II. — IPOLCHTHH! IMOCH

PI'3 — Peny6miuky re0IeTCKU 3aBOJ

P3C — PemryGuiaku 3aBOJ 32 CTAaTHCTHKY

RTGS — o06pauyH y peaTHOM BpeMeHY 110 OpyTO MPHHITHITY
CJIM — cTpaHe TUpEeKTHE HHBECTHIH]E

T — Tpomeceyje

®E]] — Cucrem denepanaux pezepsu CjenumeHnx AMepruknx Jpkasa
XoB — xapTuja 0/ BpeAHOCTH

VYBC - Vapyxeme 6anaka Cpouje

IPS — Cuctem 3a HHCTaHT miahama

He naBose ce apyre onirenosHare ckpahenuue.



Cno/pHU pU3HIHA

— ecKkayaija cykoba Ha BIicKoM HCTOKY U yTHUIIA]
Ha CHa0/eBame E€HEPreHTHMa W FbUXOBE IIEHE, a
THME U HAa MHTEH3UTET MH()IATOPHUX MPHUTUCAKA,
KOju OU MOTJIH J]a TIPOJY’)KE MEPUO]] PECTPUKTUBHE
MOHETapHE MOJMTHKE M TMOBHIICHHX KaMaTHAX
CTOTIa;

— TMOTEHIMjATHO JaJbe WHTECH3UBHUPABE U HIHNPCHE
MmocTojehnx M HOBHUX TI'EONOJIUTHYKHX TCH3Wja Ha
rII00aTHOM HUBOY;

— pact ¢ucKkaTHUX AcPUIMTa W jaBHOT Oyra y
KJbYYHHM  €BPOIICKHM  CKOHOMHjaMa  yCIea
noBehaHWX W3aTaka 3a HAIMOHAIHY 0e30€THOCT,
E€HEPreTHKY U CTApEHhE CTAHOBHHUIIITBA,

— 3a0IITPaBamkEe TI00ATHUX ycaoBa (PMHAHCHPAa U
pact aBep3uje IpemMa pHU3UKYy Ha MeljyHapomHOM
TPXKHUIITY KalWTala, W IOTEHIHU]aJHO CMambCHE
MIPUJIMBA KalKTaja Ka 3eMJbaMa y YCIIOHY;

— yCmopaBame TIIOOATHOT NPUBPEIHOr pacrta,
YKJbY4yjyln U ycropaBamke IPHUBPEAHE AKTUBHOCTH
y 30HH €Bpa, Kao M y IPYrHMM 3eMJbaMa Koje Cy
KJBYYHHU TPTOBUHCKH NapTHepHu Pemybnmke Cpouje;

— (pparMeHTanUja TIOOATHUX JIaHANA CHAOJCBamba
yciaen — jadama  NPOTEKUMOHHM3Ma,  pactyhux
TProOBUHCKUX Oapujepa v TeONnoIUTHIKUX TEH3H]ja;

— W3a30BM Yy TNoOCIOBaky Yy MelhyHapoaHOM
HeOaHKapCKOM (PMHAHCHJCKOM CEKTOPY M HHXOB
MPEeHOC Ha TJ00aJHU OaHKApCKA CHCTEM KpO3
kaHaie MelycoOHe OBEe3aHOCTH, y3 IMOTEHIIH]alTHO
c1a0Jpehe TOBEpeHa KOPHCHUKA (DHHAHCH)CKUX
yciyra;

— pactyha y9ecTanocT u COpHUCTHIIMPAHOCT cajoep
NPETHH, C IIOTSHIUjAJIOM JIa YIPO3¢ HENPEKUIHOCT
MOCIIOBaka, MHPPACTPYKTYpy, Kao W Ja Hapyuie
CTaOMJIHOCT (YHKIMOHHCAWka M IOBEPEHE Y
(DMHAHCH]CKU CUCTEM;

— CTpYKTypHH mopemehaju Ha TPXKUIITY pajga yCcien
yOp3aHe OUrhTanu3alyje U HHTETpalrje BEenITauKe
WHTEJMTEHITNje, C TOTEHIMjaIHUM YTHUIajeM Ha
CTAOMIJTHOCT TOXOTKA CTAHOBHMIIITBA.

Mepe 3a y0J1axkaBame pu3nKa

— MOJpPIIKA JIMKBUAHOCTH JoMaheM (pUHAHCH]jCKOM
CHCTEMY pajiy yOJiakaBarma MOCIESAUIA CKCTePHHUX
IIOKOBa, y3 CTallHy capaamy C MelyHapoaHuM
(DMHAHCH]CKUM MHCTHTYLIHjaMa;

— jayame pe3epBH CHEpPreHaTa, CHEprercka
nuBepcuduKamja H3TPATHOM OTATHUX
CKJIQINITHUX KaIaruTeTa, y3 yop3ame TpaH3HuIlH]je
Ha 3elleHe W OOHOBJbHMBE HM3BOPE CHEPTHjE, Kao U

crpoBoheme [HJbAHUX Mepa MOJIPIIKE
HajpabUBUjUM  KaTeropujamMa  MpHBpeIe U
CTaHOBHHIIITBA;

—  OYyBame€ MaKpPOCKOHOMCKE  CTaOMIHOCTH

NpuMEeHOM  (UCKaJHUX MpaBWiia, Y3 jayame
CTPYKTYpPHE KOHKypEHIHje U AMBEpCU(HKAIM]y
KaHala 3a TNpHcTyn MehyHapoaHUM H3BOpUMA
(buHaHCHpama;

— Boheme (QUICKCHOMIIHE MOHETapHE ITOJIUTHKE
yCMepeHe Ha LEHOBHY CTAOMIHOCT U YCHIAPEHOCT
WH(IANMOHUX OYEKUBAKA, Y3 TOAPUIKY CTAOUITHOM
MIPUBPEIHOM PACTy;

— O4yBambe PENaTHBHE CTAOMIHOCTH JEBH3HOT Kypca
mpeMa eBpy, y3 HCTOBPEMEHO OJIPIKaBarhe ICBU3HHUX
pe3epBH Ha BHCOKOM W aICKBaTHOM HHBOY pPajd
jayama OTIIOPHOCTH Ha MOTEHIHUjalHE EKCTEepHEe
IIIOKOBE;

— aJICKBaTHO CIPOBONEH-E€ MUKPONPYACHIMjaTHE U
MaKpoIpyIeHIUjaJHe  TOJUTUKE,  IPUMEHOM
PEIIeBAaHTHHX HUHCTpyMEHATa c UJBEM
MPaBOBPEMEHOT MPEMO3HABAkaA CHCTEMCKUX PH3UKa
¥ 09yBama CTAOMITHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHCTEMA;

— ouyBame nomahie memo3mtHe Oa3e OaHaka, y3
OJIp)KaBare  BHCOKE IIOKPHBEHOCTH  KPEAUTA
cTabmIHUM nqoMahuM U3BopUMa (GUHAHCHPARA;

— HAcTaBaK aKTUBHE capajme C¢ MehyHapogHum
(DMHAHCHJCKUM HMHCTHTYLHjaMa U CYyNEepBU30pHMa
MaTUYHUX OaHKapCKUX TIpyna, y3 KOHTHHYHPaHO
yckinahuBame nqomaher perysiaTopHOT OKBHpa paau
CIpeyaBama MPEKOrPaHUYHOT MPEJIHBakha PUHKA,;

— crayHO yHampeleme HHOOpMANMOHUX cUcTeMa
CBHX YyYECHHKa Ha (MHAHCHJCKOM TpPXKHMIITY,
ONPE3HOM NPUMEHOM WHOBaTMBHHX ajara |
TEXHOJIOTH]ja Y (PUHAHCHJCKMM HWHCTHTyLIHWjaMa MU
CTAJIHUM jadameM 0e30eIHOCTH W OTIIOPHOCTH
MH(OPMaMOHUX CUCTEMA;

— IOJPIIKA TEXHOJIOMIKOI CEKTOpa MOACTHLAEKEM
WHBECTHIIMja y TUTUTAIHE TEXHOJIOTH]j€ H BEIITAUKY
WHTEIUTEHIN]y paAd pacTa MIPOXYKTHBHOCTHU
MIpHUBpee M OTIIOPHOCTH ToMaher TPXKUIITA paja.



YHyTpamimu pusunu

— HapylIaBamkbe MaKpPOCKOHOMCKE CTAOWIIHOCTH U
MPUBPETHOT pacTa, kKao u moBehame momahe
nH(pIaMje yclea npeluBama MI00ATHUX PU3HKA U
necTabmim3alyje MIO0ATHUX TPXKUIITa pPode
KamuTana Ha jaomahe IIeHe MpeKo WHQIAIMOHUX
OUYECKHBAbA;

— pacT IieHa CHpOoBe HadTe U Had)THUX JepUBaTa Ha
TPXKUIITY, C TOCIEOUYHUM IIPUTUCKOM Ha
TPOILKOBE TIOCIOBAbHA;

— BHCOK HHUBO eBpom3anyje gomaher ¢puHaHCH]CKOT
cHCTEeMa;

Mepe 3a yo/1a:kaBame pu3uKa

— ONpEe3HO BOhEHmE MOHETapHE MOJIHUTHKE Daan
aMopTH3almje eKCTepPHHX IIOKOBa Ha IIeHEe
SHepreHaTa, IpPUMapHUX  [POU3BOJAA, JIAHIE
cHa0zeBama M TOKOBE KalUTaia IpeMa 3eMbaMa y
yCIIOHY, YKJbyuyjyhu Pemyomiky Cpoujy;

— jadame e(QUKacCHOCTH KaMaTHOT  KaHaja
TPaHCMHUCHOHOT MEXaHW3Ma MOHETapHE MOJIHMTHKE,
U TpaHCHApeHTHa W OJrOBOpHa KOMYHHKalHja C
jaBHOmly C IMJbEM O4YyBama YCHIPEHOCTH
MH(}IAINOHUX OYeKUBamba (PUHAHCH]CKOT CEKTOPa U
MIPUBPEAE;

— O4yBamk€ pCIIAaTUBHC CTaOUITHOCTH JCBU3HOT KypcCa
U ITOBOJbHOT' MHBCCTHUITMOHOT aM61/IjeHTa;

— IpUMEHA APYTHX Mepa YCMEpPEHHX Ka OUyBamby
MHBECTHIIMOHOT M IOTPOIIAYKOT MOBEPeHa, Kao H
TOKOBa KaINTaNa;

— cpoBoljere MUbaHNX HUCKATHUX Mepa MOJIPIIKE
HajyTPOKEHUjUM  KaTeropwjamMa MpUBpene U
CTaHOBHHIITBA, 0€3 cTBapama Behnx MHEIATOPHUX
MIPUTHCAKA;

— cmpoBoljerbe MPUBPEMEHHX PETYIATOPHUX Mepa
Kako OH ce OrpaHHYMId CeKYHOapHH e(eKTH
MpenrBamba TPOIIKOBHUX IMPHUTHCAKa Ha OCTale
I[eHe, y3 BOleme padyHa Ja ce He HapyIlld
OJP)KMBOCT jaBHUX (pUHAHCH]a;

— Kopumheme JpKaBHUX pe3epBH  HA(THHX
JepuBaTa paad chnpedaBama nopemehaja  y
CHa0JIeBamy, Y3 0OHABIbAHE M OTyBambE aIeKBATHOT
HHUBOA THUX PE3CPBH;

— 0YyBamb€ OMIITE MaKPOEKOHOMCKE M ()MHAHCH]CKE
CTa0WJIHOCTH, Ka0 U peJIaTHBHE CTaOMIHOCTH
JICBU3HOT Kypca, pajii jauyama HoBepema y nomahy
BaJIyTy;

— HacTaBak copoBohjea Mepa M aKTHBHOCTH
npeaBuheHnx Crpaterujom JIMHApU3aIje
(unaHcHjckor cuctema Pemyomke Cpowuje;

— NIPUMEHA MIPOIIHCA U Mepa U3 00JIaCTH MOHETapHE,
MUKpOIIpy/ICHIMjaTHE ¥  MAaKpOIpyICHI]aTHe
MOJMTHKE C MMJbEM IMOJCTUIAaka KopHuihema
JMHAPCKUX M3BOpa (PMHAHCUPAIHA;

— mojcTHIamke Behe HCIIIaTMBOCTH AWHAPCKE Y
OJTHOCY Ha JIEBU3HY IUTEIY, Ka0 U (PMHAHCH]CKHX
HHCTpyMeHara y n1omahoj BaryTy;

— jadame MpHUMEHEe WHCTPyMEHATa 3allITUTE OJ
JIEBU3HOT PU3UKA;

— JIaJb¥M Pa3BOj TPKUINTA KAMUTala M TIOPacT 00nMMa
eMHCHja JAWHApCKUX JpKaBHUX XapTHja Of
BPEOHOCTH Ha JoMaheM TpXKHUINTY, y3 NMPOAYKEHE
IbUXO0BE POYHOCTH PaJyl CMamkhEeHha BAyTHOT pU3UKa
y yIIpaBJbaby jaBHUM JyTrOM;



— YTHIQj TPOAYKEHOI IEpUOoAa IMOBUIICHHX
KaMaTHUX CTONa HAa  TPHUCTYN  M3BOpPHMA
¢uHaHCMpama W CIOCOOHOCT  W3MHpPHBaIba

KpPEeOUTHUX 00aBe3a Jy)KHHKA, KBAIUTET aKTHUBE M
JYrOpOYHY MpoQUTaOMIHOCT OaHaKa;

— HEU3BECHOCT Y IOTJIely KpeTama ieHa CTaMOCHHX
U KOMEpIHUjaJHUX HEMOKPETHOCTH U HUXOB YTHUIIA]
Ha BpPEIOHOCT cpencraBa o0Oe30ehema M KBaIUTET
OaHKapCKUX IUIACMaHa.

— HaCTaBaK EMHUTOBaa TUHAPCKAX MUHU O0BE3HUIIA
3a (MHAHCHpamke MaTUX H Cpedmux npeayseha kao
KJBYYHOT CETMEHTa MpHUBpeae, paau o0e3oehBama
ANTEePHATHBHUX IMHAPCKUX N3BOpa QUHAHCHpAma U
pa3Boja qomaher TpkuIITa KanuTaia;

— aJICKBaTHa npuMEHa pr)ICHIII/Ij AJIHHUX
HWHCTpYMEHATA U 3alITUTHUX CJ'IOj €Ba Kanuralia paau
odyBamka OJPXKHUBOI' KpCAUTHpamka NOpUBpEAC U
CTaHOBHHUIIITBA,

— JOHOLICHE NMPAaBOBPEMEHHUX M aIEeKBaTHHX Mepa
NOAPLIKE MOroheHNMM CerMeHTHMa IIpUBpene |
CTQHOBHHIITBA c LIJBEM CIIpeYaBama
MTOTEHIIMjaJTHOT pacTa MPOOJIIEMATHIHAX KPE/INTA;

— mojagaHo mpaheme KBAIUTeTa aKTHBE OaHaKa;

— Kopumheme OCTBapeHe aoOWTH OaHaka 3a
U3rpaiiby TOJATHUX PE3ePBH KAIMTAIIA,

— yHanpeheme cucTeMa 3a yIpaBibambe KPeIUTHUM
pHU3HMLMMA U jadyare MHTEPHUX KOHTPOJa OaHaka y
TIOTJIETY IIPaBOBPEMEHE ueHTuUKaLHje
MOTEHI]aJTHOT IIOTOPIIaka KBAJIUTETA aKTHBE;

— Jajbe jadame M yHampeheme perysiaTopHor H
MHCTUTYIMOHATHOT OKBUPA Y €Iy HECOJIBEHTHOCTH
Iy’KHHUKA U TIOCTYIIKA PECTPYKTypHpamba IyTa;

— mojayaHo mnpaheme W aHaIW3a KpeTama Ha
TPXHINTY  HENOKPETHOCTH, y3  yHampeheme
NIPUKYTIJbamba, AUCTPUOYLMjEe W aaTa 3a aHaHu3y
rojiaTtaKka c TPXKHIITA XHUIIOTEKapHHUX
HETIOKPETHOCTH;

— HacTaBak npahema KBaJIMTeTa CpelcTaBa
obe30ehera y OaHKapCKOM CEKTOpy IIyTeM
aJIeKBaTHE MPOLIEHE BPEJHOCTH HENIOKPETHOCTH;

— aJeKBaTHa MpHMEHa MaKpOIPYISHIIN]aTHUX
MHCTpyMEHATa YCMEPEHHX Ha Jy)KHHKE U KpEIUTHE
WHCTHTYIHje, KOjuMa ce moBehiaBa OTIOpHOCT Ha
PH3HKE KOJU IPOH3JIa3€e C TPXKUIITA HEIIOKPETHOCTH.
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Hapopna 6anka Cpbuje

Toouwreu useewmaj o cmabunnocmu punancujckoz cucmema y 2025.

Pe3sume

MehyHapoOHO eKOHOMCKO U (hUHaHCUjCKO
OKpyxeHse y 2025. 200uHU rpesacxodHoO cy
obiukosasie mpao8uHCKe Heu3gecHocmu,
Hapo4umo y npeoj nosio8uHU 200uUHe, ycried
Hajase u cennekmugHoe yeoheH-a npomeHa y
mpeaoeuHckoj nonumuuyu CjedurseHux
Amepudkux [pxaea. Takea kpemar-a ymuuasna
cy Ha mokoee pob6He pa3meHe, o00s1yKe
uHeecmumopa u Kpemahse Karnumarsnia, 0oK je y
Opya0oj nosio8uHU 200UHe GOMUHUPAIIO
nocmerneHo npunazohasal-e HOB0j MP208UHCKOj
nosiumuyu u yapuHckom pexxumy. Ca
eckanayujom cykoba Ha briuckom ucmoky
noyemkom 2026. 200uHe, ceemcka npuspeda
cyo4usia ce ¢ HOBUM u3a3o8uMa ycJsied WokKa Ha
eHepaemcKuM mpxxuwmuma, wmo je obHoeus10
uHghniamopHe NpuMuUckKe U y2po3usio
cmabunHocm a2nobanHoz cHabdegama
eHepzeHmMumMa.

Homahu makpoekoHoMcku ambujeHm y 2025.
200UHU Kapakmepucasnu cy ymepeHu npuepeocHu
pacm u 3HamHo ycrnopasaH-e uHgnayuje oo
cenmem6pa, wmo je NO3uMuU8HO ymuuyasio Ha
oyyeare huHaHcujcke cmabunHocmu. PeanHu
pacm 6pymo domahez npouzeoda Cpbuje y 2025.
200UHU u3Hocuo je 2,0%, npu Yemy je no3umueaH
donpuHoc nomekao 00 pacma akKmueHocmu y
ycnyXXHUM cekmopuma u uHdycmpuju. [Tpoce4Ha
e2oduwmsa uHgnayuja y 2025. usHocuna je 3,8%,
dok je mehyz2oduwhsa uHghnayuja y deyembpy
usHocuna 2,7%, wmo je y epaHuyama yurba
HapodHe 6aHke Cpbuje.

PeanHu pacm B/jl1-a — donpuHocu mpaxHe
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Cgetcka npuBpena je y 2025. rogmHu ocTBapuia pact of
3,4%, wTo je HempoMemeHo y oxHocy Ha 2024. ¥V nepuony
KOjH je MPeTXO/H0 ecKalaliju cykoba Ha BIHCKOM HCTOKY,
MPUBPEIHN PACT je He3HaTHO yOp3aH y pa3BHjeHUM 3eMJbaMa
(ca1,8%y2024.na 1,9% y 2025), 10K je y 3eMJbaMa y YCIIOHY
6maro ycrnoper (ca 4,5% y 2024. na 4,4% y 2025). Toxom
2025. roauHe, mOjJ YyTHHAjeM ciabibeba HH(IATOPHUX
NPUTHCaKa M YMEPEHOT NPHBPEIHOr pacTa y 30HH €Bpa,
EBporncka neHTpanHa 0aHKa je y YETHpPH HaBpaTa CMamHIa
KamaTHe crore 3a ykynHo 100 6a3Hux moeHa. Ha kpajy 2025.
KaMaTHE CTONC Ha TJIaBHE OIepauuje peuHaHCHpama, Ha
JICTIO3UTHE OJIAKIIHIIEC H Ha KPSIUTHE OJIAKIIMIE H3HOCUIIE CY
2,15%, 2,00% u 2,40%, pecnexruBHo. McToBpemeHno, Cucrem
¢denepanaux pesepBu Cjemmmennx Amepuukux JpkaBa je
TPU NyTa CMAamHO PAcloH pedepeHTHe KaMaTHe CToIe, 3a
YKymHO 75 6a3Hux noena, Ha 3,50-3,75%, Koluko je n3HOCHO
u Ha Kpajy 2025. rogune. Vnak, usrienu 3a rao0aiHu pacT y
HapeIHOM NEPHOAY OCTajy MOJ CHAKHUM yTHIIajeM pacTyhux
TEONOJINTHYKAX U TPrOBHHCKUX PU3MKA, LITO CE OJpa)kaBa u
Ha HajHOBHje TPOTHO3E 3a CBETCKY mpuBpeny. Ilpema
mpojexnujama MeljyHapoaHOT MOHETapHOT (OHMA U3 anpuiia
2026. roguHe, TI00ATHU TPUBPEIHU pacT hie yCHOpuUTH Ha
3,1% y 2026, a 3aTum He3HaTHO yOp3at — Ha 3,2% y 2027.
TOJTUHH.

[losehana rmoGanmHa HEW3BECHOCT, pacT MPOTEKIMOHU3MA U
H3paKeHe reoNnoINTHYKE TeH3Uje YTULIAH Cy Ha YCIIOpaBame
pacra 6pyTo nomaher npomssona y Cpouju y 2025. roquan Ha
2,0%. Ilo3uTHBHE TONPHHOC MPUBPETHOM PACTy MOTEKAO je
O/1 YCIIy’)KHHX CEKTOpa, a 3aTUM M OJf WHIyCTpHje, TOe je
Bozehn mokperad OHMO pacT TPOW3BOAHUX KalamuteTa y
ayTOMOOWIICKO] MHAYCTpHUju. HeraTuBaH DOMPHUHOC MOTEKAO
je ox rpalheBHHApCTBA U, y Mamb0j MEpPH, OJ] MOJBOIPHUBPEIE,
ycle[] HEeTOBOJGHUX BPEMEHCKHX YCIOBAa 3a IIPOM3BOIILY
jecemHx KynTypa 1 Boha. Y 2026. roguHu odexyje ce yop3ame
pacra Opyrto nmomaher mnpomseoma Ha 3,0%. IIpoceuna
rogumima uHnanuja y 2025. m3Hocmna je 3,8%, mox je
Mehyromumma uabIanKja y neneMopy nzHocuna 2,7%, mTo
je y rpannmama mussa Haponne 6anke Cpouje ox 3 + 1,5%.
Pedepentna kamarna croma Hapongme 6amke CpOuje u
KaMaTHE CTOIle Ha KpEJUTHE U JCMO3UTHE OJIAKIIHIE
3aapxane cy y 2025. roguan Ha HUBoMMa o1 5,75%, 7,00% u
4,50%, pecnekTHBHO, ¢ 003MpOM Ha OCTBapeHy U
MIpOjeKTOBaHy WH(pIAIMjy, kKao u ¢akrope n3 aomaher u
MehyHapoHOT OKpYykerha KOjU Cy YTHIIAIH Ha FheHO KPeTarbe.
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Ynpkoc nojayaHoj 2rnob6anHoj mpxxuwHoj
eoslamusiHocmu, rnpomeHama y meljyHapoOHOM
MOHemapHOM OKPYXXeHby, Kao U 2e0MosIuUmuYKum
u3asosuma, anobanHa ghuHaHcujcka mpxxuwma
cy cmabusiHo QpyHKyuoHucasna mokom 2025.
200uHe. Y makeom ambujeHmy, Ha domahem
desU3HOM mMp)KUWMy o4yeaHa je periamueHa
cmabunHocm Kypca QuHapa npema espy. HakoH
wmo je Kkpajem 2024. 200uHe pejmuHe a2eHyuja
Standard & Poor’s noeehana kpedumHu pejmuHa
Penyb6nuke Cpbuje Ha HUBO UHBECMUUUOHO2
paH2a BBB—, maj Hueo je 3adpxaH u mokom 2025.
2o0uHe. PejmuHe azeHuyuja Fitch Ratings y
JjaHyapy u jyny 2025, a nomom u y jaHyapy 2026.
200uHe, nomepaoura je KpeGumHu pejmuH2
Cpb6uje Ha HUsoy BB+, c no3umugHuUMm
usaneduma, O0OK je pejmuHe azeHyuja Moody’s
Ratings nomepduna kpedumHu pejmuHe
Penyb6nuke Cpbuje Ha HUsoy Ba2, y3 cmabunHe
usaede.

Y 2025. 200uHU o4YyeaHa je MaKPOeKOHOMCKa
cmabunHocm, y3 Hacmaeak cripogolhjer-a
odz2080pHe ¢huckasiHe nonumuke. Y4euhe
¢huckanHoe degpuyuma y 6pymo domahem
npou3seody b6nazo je nosehaHo, 0ok je yyewhe
jaeHo2 Oyz2a Hacmaeusio da ce cmamyje, npu
4Yemy cy KanumasiHe uHeecmuuyuje docmuearie
pekopOaH HUBO U ocmaJie jeGaH 00 Kiby4YHUX
npuopumema ¢huckasiHe nonumuke. Yyewhe
deghuyuma mekyhea payyHa y 6pymo domahem
npou3eody 6n1a2o je nopacsio, anu je ocmaso
6n1u3y pasHomeXxHo2 HU80a, y3 Hacmaeak pacma
u3eoa3a, fnpe ceeaa y aymomobusickoj
UHAycmpuju. YNpKoc HUXeM npusiugy cmpaHux
dupekmHux uHeecmuuuja y nopehemy c
npemxo0HOM 200UHOM, UH8ECMUUUOHA
akmueHocm je 6na2o nosehaHa. Y4yewhe
criosbHo2 Oy2a y 6pymo domahem npou3eody
Hacmaeuso je 0a ce cmamyje. 002080pHY
eKOHOMCKY nosiumuky nomephyje u ycnewHa
capadmna ¢ MehyHapoOHUM MOHemapHuUM
¢hoHOoM, wmo nomephyjy u dea ycnewHo
3ak/byyYyeHa pasamampara MIHcmpymeHma 3a
KoOpOuHayujy nosumuka.

Tokom 2025. ronune Hapoana 6anka CpOuje HHTepBeHucana
je HeTo mpojajoM AeBH3a y u3HOCy ox 580 MuIHOHA eBpa,
YHMe je OJ]p)KaHa pelaTHBHA CTaOMIIHOCT Kypca JUHapa npemMa
eBpy. Y janyapy 2025. roqune Penyonuka Cpbuja je mpsu myT
eMuTOBala OOBE3HMLy ¢ pokoM jocreha o1 JgeceT W MO
roauHa, koja gocmesa 27. jyma 2035. romune. IToBepeme
HHBECTHTOpa Yy IoMally BalyTy M JYrOpOYHY CTaOMIIHOCT
cUcTeMa MOTBPHEHO je 1 Ha TPIKHUILTY XapTHja O] BPSAHOCTH.
Komucuja 3a xapTuje o BpeIHOCTH o00puna je y pedpyapy
2025. o6jaB/bHBame jEAWHCTBEHOI IPOCIEKTAa Paad jaBHE
MOHYJIe IYTOPOYHHX JAHHAPCKUX 3€JEHMX KOPIOPATUBHUX
o6Be3nuna. OBe 00Be3HHUIIE, YKYITHE HOMHHAJIHE BPEIHOCTH
on 4,1 Munujape quHapa ¥ POYHOCTH IET TOHHA, EMUTOBaHE
cy y anpmny 2025. U yKJby4eHE Cy y TProBame Ha CErMEHT
perynmucasor Tpxkumura beorpancke 6epse. Kpajem menem6pa
2025. ronune Beorpancka m ATtmHCcKa Oep3a obenexune cy
MoYeTaK TProBama Ha Tpukoj mmardopmu. Y 2025. roguHu
nBe Oamke y PemyOmumm CpOuju eMuToBaNie Cy MHHHU
00Be3HUIIE 3a cejaM KOMIIaHHUja, YUMeE je JOJATHO OCHAaXKEHa
yiora OaHaka Kao JiAepa y IpyKamby HHOBaTHBHHX
(uHAHCHjCKUX pelIerka Ha ToMaheM TPKUIITY.

Brnana Perry6imke CpOuje HacTaBmia je TokoM 2025. roguHe
JIa CIIPOBO/IM OZTOBOPHY M OIPe3Hy (HCKaIIHY MOJUTHKY, KOja
je JOmpHHENa OYyBamkby MaKPOCKOHOMCKE CTaOHIHOCTH Y
rIo0alHUX ~ HEU3BECHOCTH U
Ynpkoc nomaha
eKOHOMHja TIOKa3ajla jeé BHCOK CTENEeH OTIOPHOCTH, IITO

noTephyjy nyra,
WHBECTUIIMOHA AaKTHBHOCT M HACTaBaK pacTa H3BO3a.

YCIOBHMAa  H3PAKEHUX

TCONIOJIUTHYKHX TeH3I/Ij a. n3a3oBHUMa,

omamajyhu HHBO jaBHOT cTabuTHa
Ouckanau nepunuT ommre apxkase y 2025. rogiHN U3HOCHO
je 2,4% 6pyro momaher mpomsBoma. Ydemhe jaBHOT Iyra
LEHTpaJIHe ApkaBe y OpyTo fomaheM MpOU3BOAY CMAmbEHO je
ca 46,7% na 44,4%, unMe je HacTaBJbeH omanajyhu TpeHm.
KamuranHe WHBeCTHIMje IOCTHUTIIC Cy PEKOpPIAH HUBO H
ocTane jefaH o/ KJbYYHUX MPHOpUTeTa (DUCKATHE TTOJUTHKE,
moceOHO y obmactuMa HWHQPACTPYKType, CEHEpTeTHKe,
JUTHTaINM3alNje U TpojeKkaTa y OKBHpPY mporpama ,,CKOK y
Cp6uja 2027”.

MOHETapHHM  (OHIOM

Oymyhnoct — Excno Capagma ¢

Mebhynapomanm yCIIEIHO  je
HacTaBJbeHA IMyTeM MHCTpyMeHTa 3a KOOPIMHALN]Y MOIUTHKE
(Policy Coordination Instrument — PCI), mTo a0IaTHO
noTBphyje kpexmbumurer exkoHoMmcke monutuke CpOuje u
JOIPHHOCH OYyBamby MaKpPOCKOHOMCKE ¥ (DHHAHCH]jCKE
crabunnoctu. Jedumut Tekyher padyna mimatHor Ommanca
nosehan je y 2025. rogmam Ha 4,9% Opyro momaher
MIPOM3BOJA, IIPE CBETa yCIIe CMamkemha Cy(QHIUTa Y pa3MeHI
ycayra u Beher nepunura Ha padyHy NPUMapHOT JTOXOTKa,
JOK Cy pacT W3B03a M MamU POOHM NehUIUT ISTIMUIHO
yomaxwmm oBa kperama. U mopen mnosehama, meduimr
Tekyher padyHa 0cTao je 6113y paBHOTEKHOT HUBOA. [IprimB
CTpaHUX IMPEKTHUX WHBECTHIIMja M3HOCHO je 3,5 Mumnmjapan
eBpa, y3 3aJpXkaHy IIHPOKY CEKTOPCKy WU Treorpadcky
pacmpoCTpameHOCT, IITO je JMAOIPUHENO pacTy H3BO3HHX
KalanureTa U CTa0WIHOCTH eKoHoMmHje. Ydemhe CHOJBHOT
nyra Ha kpajy 2025. roguHe cMmameHO je Ha 57,6% OpyTo
nomaher mpomsBoja, IITO yKaszyje Ha OYyBaHy OAPXKHBOCT
excrepHe nosunuje. CBEyKyITHH pe3yiraTd HoTephyjy ma je
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Bpymo Odeeu3He pe3epse cy Ha kpajy 2025.
usHocusne 29,0 munujapou eepa, Hume je
ob6e3beheHa nokpuseHocm 6,7 Meceyu yeo3a
pobe u ycnyzaa. [l[pumeHoM pa3nuyumux cmpec-
-cyeHapuja, Kao U KOMIMMO3UMHUX roKa3amesba
adekeamHocmu desu3HuUX pe3epeau, nomepheHo
je Oa cy desu3He pe3epege suwe He20 adeksamHe
Oda 3awmume ¢buUHaHCUjCKU cucmem u eKOHOMUjy
Penyb6nuke Cpbuje, yak u y cny4ajy
Mamepujanu3sayuje eKcimpeMHUX WoOKoea u3
melyHapoOHO2 OKpYyKeHsa.

Y6naxeHu kpedumHu cmaHOapou u noeehaHa
mpaxma 3a kpedumuma mokom 2025. donpuHenu
cy 3Ha4yajHoM y6p3ary kpedumHe akmueHocmu
cekmopa npuepede. Ha kpajy 2025. y
nommnyHocmu je oyyeaHa criocobHocm npuepede
Oa cepesucupa ceoje ob6aee3e o ocHosy y3emux
kpeduma. Oesakae mpeHO je nomepheH HUCKUM
yyewhem npobnemamu4Hux kpeduma y yKynHum
Kpedumuma npuepedu, Koje je 3abenexusio ceojy
ucmopujcku HajHUXy epedHocm.

KrbyyHu nokazamerbu mpxuwma pada ocmarsnu
cy nososbHU mokom 2025. 200uHe, npyxajyhu
CHa)kHy NMOOPUWKY pacrosioKueoM 0OXOMKY
cmaHoeHuwmea. 3axeasbyjyhu
MaKpoeKOHOMCKOj cmabusiHocmu, Kao u
noeepemy 2pahaHa y domahu 6aHkapcku
ceKmop, u OuHapcka u degu3Ha wWmeodka
noeehaHe cy y 2025. 200uHu, docmuxxyhu Hoee
pekopOHe Hueoe. HapodHa 6aHka Cpbuje
Hacmaeuna je u mokom 2025. da npumemsyje u
doHocu 00s1yKe ycMepeHe Ha 3awmumy
cmaHdapda cmaHoeHUWMea, a Hapo4yumo
epahaHa ¢ Huxum npumaH-uma.

Penybnuka CpOuja U y CIOXKEHHM TJI00aTHAM YCIOBHMA
ouyBasa CTaOHIHOCT jaBHUX (HUHAHCHja, 3aapXKaBajyhu
omazajyhy myramy jaBHOr nyra m o6e36elyjyhu ormoproct

BKOHOMI/Ije Ha CIIOJbHE IIOKOBE.

BpyTo neusne pesepse Haponne 6anke Cpbuje nuzHocuie cy
Ha kpajy 2025. rogune 29,0 Munujapau eBpa, IOK Cy HETO
JeBU3HE pe3epBe u3HOcwie 24,6 MUIMjapAd eBpa, YuMe je
o6e30elena mokpuBeHoct 6,7 Mecelr yBo3a pobe U yciuyra.
HuBo neBusHux pesepBu kpajem 2025. rogune Ouo je Buile
HEero ajeKkBaTaH 3a O4YyBame CTAOMIHOCTH (HHHAHCH]CKOT

noTephyjy
aJIeKBaTHOCTH, Ka0 M CBU IPHMEHEHU CIICHAPHUJU Y OKBHUPY

CUCTEMA, IOTO CBH IIOKa3aTCJbhu  HHUXOBC

KOpHIINEHOT CTpec-TecT MoJera.

Homahu kpenutu mpuBpenn, 6e3 edekra mpoMeHe Kypcea, Y
2025. roquau nosehanu cy 3a 11,3%, HajBume nox yTunajeM
pacTa HHBECTMIMOHMX KpEIOuTa, Kao M KpeauTa 3a
JUKBUIHOCT ¥ OOpTHAa CpeACTBa, KOjU CY 3aipiKajid
JOMUHAHTHO yd4emrhie y YKYNHMM KpEIWTHMa HPHBPEIH.
KpenutHa akTHBHOCT Omia je M3pakKeHHja KOA AWHAPCKHUX
HEro KOJ JICBU3HUX M JICBU3HO MHJCKCHPAHUX KPEIuTa, LITO
je IONpHHENO pacTy CTeleHa IUHApH3aldje IUIacMaHa
cexropy npuspene ca 20,9% na kpajy 2024. va 22,9% Ha kpajy
2025. IMocmarpaHo TpeMa pPOYHOCTH, IPEOBIafaBaia Cy
JIyropoyHa TMOTpaXMBama, ca ydemlieM Yy YKYIHHM
kpeautiMa mnpuBpean ox 83,3%, mTo, m mopen Omaror
cMamema y OJHOCY Ha Kpaj 2024. roamHe, yKazyje Ha HH3aK
pu3uK on pedHHAHCHUpama KpeauTa CEeKTopa HpHBpeNe.
Vyemhie npo6iaeMaTHUHUX KpEAUTa y YKYHHHM KpPEAUTHMA
npuBpenu Ha kpajy 2025. roanHe NOCTHTIIO je€ MCTOPH]jCKU

MUHEMYM o1 1,4%.

3axBasbyjyhn 0dYyBaHO] MAaKpPOEKOHOMCKOj CTaOWMIIHOCTH,
HACTaBJbCHA Cy MOBOJbHA KpeTara Ha TPXKHUIITY pana. [Ipema
momanuMa 3 AHKeTe O pajgHoj cHasu, TokoM 2025. roamHe
MpOCeYHa CTOMA 3aMOoCICHOCTH H3HOcHna je 51,2%, mok je
MpocedHa cToma He3armociaeHoctH Omma 8,7%. Ilpocedna
MecedHa HeTo 3apazna nucruiaheHa TokoMm 2025. y PemyOmmim
Cp6uju m3Hocuna je 109.462 munapa u O6mna je 3a 11,5%
HOMUHAITHO, OJTHOCHO 3a 7,4% peanHo BHIIA O]l HETO 3apaje
ncmrahene tokoMm 2024. rommme. Ilpoceuna wucrmmahena
nensnja y 2025. n3Hocuna je 51.191 mumap, wm 3a 11,0%
HOMHHAQIIHO BHWIIE HETO y IPETXOAHOj TOAWHH. JleBH3Ha
MTekha pe3uicHaTa OCTHUIIIA je PEKOpOHH M3HOC ox 15,4
MHIHjapae eBpa Ha kpajy 2025. romume, mro je 3a 1,0
MUIJIHjapJy €Bpa BHUIIE Hero Ha kpajy 2024, nok je auHapcka
mTenmba pesnaeHara kpajem 2025. m3nocuna 203,4 munnjapae
JWHApa, ITO je 3a 9ak 15,9 Munujapau IrHapa BHIIE HEro Ha
kpajy 2024. HacraBijbeH je pacT cTeleHa AWHApH3ANHNje
IUIacMaHa CTAaHOBHHMINTBY, KOju je Ha kpajy 2025. roxune
n3HocHo 56,2%. Yuemhe OpyTo mpoOreMaTHIHMX KpexuTa
CeKTOpa  CTAQHOBHUINTBA Yy  YKYIIHMM  KpEeOUTHMa
CTaHOBHHMINUTBY M3HOCWIIO je 2,7% y neuem6Opy 2025. ronuse,
mro je 3a 9ak 0,7 MPOIEHTHUX IOeHa HI)KE HEero Ha Kpajy
2024. ronune. HaBeneno nmotephyje ma cy mpaBoBpeMeHe n
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3axeasbyjyhu nogosbHUM ycrioeuma Ha
mpxuwmy pada, nocmeneHoM nady kaMamHux
cmona, Kao u ¢ghsiekcubusiHujoj KkpedumHoj
nonumuyu 6aHaka, mpaxH-a Ha mpxuwmy
HernokpemHocmu je mokom 2025. 2o00uHe
nopacna. Osakea kpemara donpuHena cy eehoj
aKkmueHocmu u Kynaya u uHeecmumopa, wmo je
dodamHo nodcmakiio pa3eoj 0802 cekmopa.

Bankapcku cekmop Cpb6uje, koju yuHu 90,4%
akmuee ¢huHaHcujckoe cekmopa, 6uo je u mokom
2025. 200uHe Ao6po Kanumasnu3zoeaH, 8UCOKO
nukeudaH u npoghumabunaH. OcmeapeH je
nosumueaH Hemo ¢huHaHcujcku pesynmam, ¢
npuHocom Ha akmusy 00 2,8% u NpuHOCOM Ha
kanumaisn o0 20,6%.

AdexkeamHocm kanumana 6aHKapcko2 cekmopa
(v %)
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EEEEN PerynaTOpHM KanuTan y OJIHOCY Ha PU3NYHY aKTUBY
PerynatopHu MUHUMYM
WU3Bop: HBC.

KpedumHa akmueHocm Hacmaesba QUHamMu4aH
pacm, 0ok y4yewhe npobnemamu4Hux kpeduma y
YKynHUM kpedumuma Hacmaesba 0a nada u
docmuie Hoee HajHuxe epedHocmu. To
nomephyje da cy mepe HapodHe 6aHke Cpbuje
6une npaeoepemeHe u adekeamHe, me 0a cy
donpuHersne o4yyeaky puHaHcUjcke
cmabunHocmu ynpKoc ceum 2s06aiHum
u3azosuma.

anexBatHe Mepe Haponue 6anke Cpouje u Binage PemyGuiike
Cpb6uje, KojuMa je CIpedeHo MpenrBabe HeraTHBHUX eekarta
MOOLITPEHHX IITO0ATHUX (PUHAHCH]CKUX YCIOBA U3 IPOTEKIOT
neprojia Ha CIOCOOHOCT OTIIaTe 00aBe3a CTAHOBHUIITBA,
JOIpHHENe odyBamy crabumHocTi gomaher OaHKapckor
CeKTopa.

HacraBibeH je pact neHa HemokpetHOCTd U 'y 2025. roauHu,
amy je AMHAaMHKa TOr pacta ycmopeHa Beh Tpehy romuny
3apenoM. [Ipema noganuma PemyOnnakor reoieTckor 3aBoja,
mpoceyHa IieHa craHoBa 3a PenyOmuky Cpbujy y 2025.
n3Hocwia je 1.719 eBpa 1o kBagpaTHOM MeTpy, IITO je 3a 8,6%
Bumie y onHocy Ha 2024. roguHy. YKymaH oOMM HOBYaHHX
cpeIcraBa Ha TPXKUIUTY HemokpeTHocTd y 2025. u3HOCHO je
8,1 munmjapay espa, win 3a 8,6% Bume Hero TokoMm 2024,
YUME je OCTBApEeH pEKOPAHH IPOMET Ha TPXKHINTY
HerokpetHocTH. Hajeehe yuemthe (oko 60,0%) y ykymHEM
HOBYaHHM CpPEACTBHMAa Ha TPXKHMIUTY HEMOKPETHOCTH, Y
u3Hocy on 4,8 MuIMjapad eBpa, OJHOCHO CE Ha TPOMET
CTaHOBa, IITO MpeACTaBiba nosehame o1 17,4% y ogHOCY Ha
2024. ronuny. Takohe, Tokom 2025. roguHe mosehad je yaeo
KpezauTa 3a (pMHaHCHUpambe KYIIOBUHE HEIIOKPETHOCTH, TAKO Ja
je 14% cBux nenokperHocTH y Pemy6munu Cpbuju KyImybeHO
n3 kpeauta (10% y 2024). 13 oBuX cpeicraBa HajBUILIE Cy
KyTIOBaHH CTAaHOBH, OZHOCHO 31% CBHUX KyTIOIpo/aja CTaHOBa
y 2025. rogunn (23% y 2024).

Banxapckn cexrop CpOuje 3ampkao je y HOCMaTpaHOM
Iepuoay
CTPYKTYpPY PETYJIaTOpPHOT KamuTaja, y KOjoj JOMHHHpA

BHUCOKY  KallUTaJIW30BaHOCT, y3 ONTHUMAJHY
HAjKBAIMTETHUjH OCHOBHM AaKIHWjCKU Kanurtal [lokaszaresb
a/IeKBaTHOCTH KamuTana 6aHkapckor cekropa Cpouje Ha kpajy
2025. wmsHocmo je 20,2%,

perynaTtopHor

OITO je 3HauajHO W3HAL

MHHAMyMa. BHCOKy KamMTaliM30BaHOCT
moTBphyje M mokaszaresb CTeNeHa 3a1yKEHOCTH, KOjU je Ha
kpajy 2025. nznocuo 10,0%, mTo je BUIIE HETO TPOCTPYKO
n3Haj mponucaHor MuHEMyMa of 3%. Ilpoceunn mecedHn
MoKa3aTesb JUKBUAHOCTH U3HOCHO je 2,2, IITO je 3HATHO BUIIIe
ox npormcanor muaumyma (1,0). barkapcku cexrop Cpbuje
OCTBapHO je TO3UTHBAaH (QHUHAHCHjCKH pe3ynrar y 2025.
TOAWHH, C NMPHUHOCOM Ha akTuBY of 2,8% W NpHHOCOM Ha
karmutan o 20,6%. Jomaha KpeauTHa aKTUBHOCT HacTaBHIa
je IMHAMHYaH pacT y MCTOM Iepuomy. YOp3amy KpeauTHE
aKTUBHOCTH, TMOpex edekaTa MpPeTXOHOT YyOnakaBama
MoHeTapHe monutike Haponme Ganke CpOuje m HacTaBKa
yOnakaBarba MOHETapHe MOJHMTHKE EBporcke meHTpaiHe
0aHKe, 3HAYajHO je NONPHHENO M yOlakaBame KPEeIUTHHX
cTaHzapaa 6anaka. JlogaTHH ITOICTUIIA] MOTEKAO j€ OJ] CHaXKHE
TpaXme NPUBpPEe M CTAHOBHUINTBA 32 KPEAUTHMA, Kao U
mepa Haponne Ganke Cpouje m Bnage PemyGmuxe Cpbuje
KOjHMa je rmoBehaHa pHUCTyIaqHOCT KPEAUTHHUX NIPOU3BOJA U
(MHAHCH]jCKA 3aIITHTa KOPHCHHKA, TOceOHO Tpal)aHa ¢ HIKUM
noxotkoM. Ha xpajy 2025. rogune ykynHu nomahu kxpexutu
HEMOHETapHOM CEKTOpY, IO HCKIby4emy edekaTa IpOMeHe
Kypca, mopaciu cy 3a 15,4% y omHOCy Ha Kpaj MPETXOIHE
ropuHe. Pe3ynraTn aHkeTra o KpeIUTHOj aKTHBHOCTH OaHaka
NoKa3yjy Aa Cy CTaHAap/u 3a 01o0paBambe KpeaAnTa IpUBpET
moueTkoM 2025. rojuHe OWIN MOOIITPEHH, HAKOH Yera je 0.1
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lpomeHa yyewha 6pymo npo6rnemamuyHux Kpeduma y
YKynHuUmM 6pymo kpedumuma, 3eM/be pe2uoHa
(2025. y o0Hocy Ha 2008, y n.n.)

-

Mpocek

Cp6uja
CeBepHa
MakenoHuja
XpBaTtcka
Typcka
Morscka
Mahapcka
BocHa u
XepuerosuHa
Byrapcka

U3Bop: HEC 1 MM®.

Y cmpykmypu u3eopa ¢puHaHcupaH-a 6aHaka
domuHupajy domahu denosumu.

Pe3ynmamu makponpydeHyujasiHuUx cmpec-
-mecmoea, cripogedeHuUx Ha Kpajy 2025. 200uHe y
ycnoeuma noeehaHux anobanHux
2eornonumuYykux HeusgecHocmu, nomephyjy
cmabunHocm u omnopHocm 6aHkapckoza
cekmopa Peny6nuke Cpbuje. bBaHkapcku cekmop
6u y uenuHu ocmao omropad, npu Yyemy 6u
pacrnosiazao 0o8os/bLHUM Kanayumemuma 3a
yb6naxaeame nocsieduya (huHaHCUjCKUX puU3ukKa,
YakK u y cny4ajy HajcHa)KHUjux
npemnocmaesbeHux wokoea. [loped moeaa, Ha
OoCHO8Y rpuMeHe MpPexXHo2 modesiupaH-a Moxe ce
3aKksby4yumu da je cucmemMcka KOMIMOHeHma
pu3uka Hucka, Wwmo yka3yje Ha mo 0a
mehybaHkapcka noeezaHocm He 6u moana
pe3ynmupamu rnpesiueal-eM nomeHuyujanHux
wokoea Kpo3 baHKapcKu cekmop.

Kpemamse lAK-a no cmpec-cyeHapujuma*
(v %)

Basen I

Basen il
Perynatophu
MAHMYM

VIV IV IV IV IV IV IV IV IV IV IV IV IV IV IV IV
2010.2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025. 2026.
e | |eHTParHa Npojekuuja

YMepeHu cueHapuvo ¢ npojekumjom
e— Hajropu cLIeHap1o C Npojekuunjom

*MpoueHa HBC.
WUssop: HBC.

JIpyror Tpomecedja BHUXOBO  yOnmaxaBame.

KpenutHu craHnapiy 3a CTAaHOBHUIUTBO OWIM Cy YOIaXeHU

yCIenuio

TokoM 2025. ronuHe, mpe cBera 3a JEBU3HO HHICKCHPaHE
craMOeHe M IOTpOLIAYKe KpEeAuTe, Kao M 3a JUHApCKe
TOTOBUHCKE KpEAUTe M KpeauTe 3a peduHancupame. Pact
KpEAUTHE aKTUBHOCTHU U CMakbeHhe NPOOIeMaTHYHNX KPEAUTa
y HOMHHAJHOM H3HOCY MIONpHMHENIH Cy ToMe Ja yuerihe
po0OIeMaTHUHKUX KPEANTA Y YKYITHUM KPEAUTUMA HACTABHU 12
ce cMamyje U Ha kpajy 2025. rogune pocturHe 2,1%, mro
NpeJCTaB/ba HOBH MCTOPUjCKM MHHHUMYM OBOTI' ITOKa3aTesba.
Jlyrorogummsmy TpeH] cMambema yderiha HpoOiIeMaTHYyHUX
KpeiuTa, 4aK W y YCJIOBUMA IOjayaHUX TEOMOJUTHYKUX
TEH3Wja W TOBHUICHMX TPOLIKOBA OTIUIATE KPEAWTa W3
NPETXOJHOT MEPUOAA, OJpakaBa CHCTEMCKH IIPHUCTYI
pemaBamy OBOr muTama. Jawame momahe nemosuTHe 0Oase,
Koja je TokoM 2025. roguHe Omia BUIIE HETO JOBOJbHA Ja
MOKpHUje W3HOC KpeanuTa, oMoryhmio je OaHKama Ja cMambe
3aBHCHOCT OJ] APYyT'HX U3BOpa (pUHAHCHpama, a CAMUM THM U

H3JI0KEHOCT YTHLAjMa 13 MeyHapOIHOT OKpYKema.

W y amOujeHTy HarjmameHuX TJIOOATHUX TEOMOTHUTUYKHX
pusuka, 6aHkapcku cexrop PemyGmuke CpOuje 3amprkao O6u
BHCOKY OTHOPHOCT, KalUTAJIM30BAHOCT M JIMKBHAHOCT MO
CBMM  IPETIOCTaBJbEHUM  CLeHapujuma.  Ilokasaresb
aJICKBaTHOCTHU KaIlUTaja OaHKapCKOT CEKTOpa 33/I0BOJBHO O
CBE IIPONMCAHE pEryJaTopHe MHHHMYyME aJeKBaTHOCTU
KaIuTaia, Kao U CBE 3aXTeBe 3a MOKpHhe 3alITHTHHUX CII0jeBa
KaIuTasia, y OKBUPY CBUX KOpUIIheHHX cieHapuja. Ha ocHOBY
pesyarara

MaKpONpyeHIIHjaTHIX CTpec-TecToBa

COJIBEHTHOCTH, MOKa3aTeb aJeKBATHOCTH PEryJIaTOPHOT
KamuTanga OaHKapCKOr cekropa OM Yak W HAKOH NpPHMEHE
HajHETIOBOJBHU]ET CIeHapHja u3Hocuo 17,7%, 3ampxaBajyhn
ce 3HAUajHO W3HAN pEryJaTOpHOT MHHHUMyMa. Taxobe,
0aHKapCKU CEKTOp O 3aJp)ka0o BUCOKY JHKBUIHOCT YaK M y
Clly4ajy €KCTPEeMHOT XHMIOTETHYKOT OJIMBa Jeno3ura. Ha
OCHOBY aHalM3e OaHKapCKOI CHCTEMa IyTEeM MpPEXKHOT
MOZECNHpakba, MOXE C€ 3aKk/byuYHTH J1a He IOCTOjU
MaTepHjaTHO 3HauajHa CHCTEMCKA KOMIIOHEHTa OBOT PH3HKA Y
6ankapckoM cexropy Pemy6mmke Cpbuje, mro ykasyje Ha TO
a EBEHTYaJIHH TIOjeIMHAYHM IIOKOBH He OH M3a3Ball
naHdaHe mopemehaje.

Pesynratn MakponpyIeHIMjATHUX CTpec-TeCToBa MOTBphyjy
na Oankapckn cektop Pemy6muke CpbOuje pacnonaske
JIOBOJFHHM KallallUTeTHMA 32 yOIraykaBarbe IOCIeINIa PH3HKa
noBehannx  riobamHMX

Yy yciaoBuma TCOIIOJIMTHIKHX

HEW3BECHOCTH, YaK U y CIIy4ajy HajHEMOBOJFHHJUX KpeTama.
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Krby4yHu nokazamersbu nocsosawa cekmopa
ocuzypama y Cpbuju oyyeaHu cy u mokom 2025.
200uHe, wmo nomephyje cnoco6Hocm ogoz
cekmopa Oda 651azoepeMeHO ucrnyHaea obasese
npema KopucHuyuma ycryaa ocuzypamsa.
Cekmop ocuzypam-a je dobpo Kanumasnu3oeaH,
NlukeuodaH u npoghumabusiaH.

Cexkmop 0o6poe8osbHUX NMeH3UjcKux ghoHdoea
Hacmaeuo je 0a 6esie)xu noumueHe mpeHdoege
nocnoeawa mokom 2025. 2oduHe. Hemo umoguHa
je Hacmaeuna da pacme, 4emy cy Hajeuwe
donpuHenu npuHocu o0 ynazahsa, a/u u pacm
ynnama y 0o6poeosbHe rneH3ujcke gpoHAoee.

Y cekmopy ¢huHaHcujckoz nnu3uHeaa, u MmoKom
2025. 200uHe 3abesiexxeHuU cy Nno3umueHu
pe3ysimamu rnocrsioeaHa, y3 Hacmaeak pacma
6unaHcHe akmuee U o4yeaH-e HeHOo2
keaniumema. Osakea kpemam-a rnpaheHa cy
dodamHumM cMmaH-eH-eM y4ewha
npo6nemMamuyHuUx rnaacMaHa y yKynHum
nnacmaHuma.

Cekrop ocurypama y Cpbuju je 2025. roguHy 3aBpIIHO C
MO3UTHBHUM HETO PE3yJTATOM IIOCIE ONOPE3HUBakba y U3HOCY
on 15,9 munujapau nunapa. Kox npymiraBa koja ce mpeTeskHo
0aBe IOCIOBMMAa HEXHBOTHMX OCHIYparmba, BPEIHOCT
KOMOMHOBaHOT panyja Ha kpajy 2025. uzHocuna je 90,5%,
IITO yKasyje Ha aJeKBaTaH HUBO IIPEMHjE 3a HCIYHCHE
o0aBe3a u3 yroBopa o ocurypamy. HactaBak y3nasHor TpeHaa
3a0eNexeH je y CerMeHTy YKyMHe mpemuje, koja je y 2025.
n3Hocwiaa 191,5 munmjapnu nuHapa, wro je 3a 8,0% Buie
Hero roguHy AaHa panuje. CEKTOp OCUTyparmba aJeKBaTHO je
KalHUTalM30BaH y OJHOCY HAa PHU3HKE KOjUMa je H3JIOXKEH.
OnHOC pacIoNOKHBE U 3aXTEBAaHE MaprHHE COJIBEHTHOCTH,
OJJTHOCHO OCHOBHM IIOKa3aTesb aJeKBATHOCTH KallMTala Ha
Kkpajy 2025. roguHe KoJ HEXHUBOTHHX OCUTYpama U3HOCHO je
222.7%, IOK je KOJ >KUBOTHHX OCUTypama U3HOCHO 242,7%.
3axBasbyjyhu MPETXOTHO CTBOPEHHM CTAOMIIHUM YCIOBHMA
MOCJIOBamka U U3rpal)eHnM aleKBaTHUM pe3epBaMa, Od9yBaHa je
OTIIOPHOCT OBOT CEKTOpa, IITO je OMOTyhmiio HecMeTaHo U
OnmaroBpeMeHO UCIyHhaBambe 00aBe3a MpeMa OCUTypaHUIIMa,

KOPHCHHLIIMA OCUTypama U Tpehum omrehennm nummma.

Hero nmoBrHa 10OpOBOJFHUX MEH3UjCKUX (OHIOBA TOpacia
je ToxoMm 2025, Tako Ja je Ha Kpajy TOIWHE H3HOcuma 66,7
MUIHjapay IuHapa, mTo je 3a 8,1% Buime Hero Ha Kpajy
npeTxoJHe roauHe. [aBHU (akTOp pacTa HETO HMMOBHHE
($hoHI0BA Y TOCMATPaHOM MEPUOTY OHO je IPHHOC OJ1 yJlarama,
KOjH je m3Hocuo 2,9 munujapau nuaapa. Uanexc FONDex je
Ha kpajy 2025. romunae gocturao BpenHoct ox 3.801,8 moena
1 6mo je 3a 165,2 moeHa W3HA/A BPETHOCTH Ha KPajy IPETXOIHE
rogune. [omnmmu npuHoc FONDex-a, kKoju TIpeacTaBiba
MOHJEPUCAaHN TPOCEK NpUHOCa CBUX (QoHmoBa, y 2025.
n3Hocwo je 4,5%, MOK je MpHHOC Of IOoYeTKa MOCIOBama
IOOpOBOJBHUX TIEH3UjCKHX (OHAOBa Ha Kpajy 2025. roguHe
n3Hocuo 7,2%. Cektop moOPOBOJEHHX IMEH3MjCKHX (POHIOBA
OeJexxn KOHTHHYHpPAH Pa3Boj, y3 3HayajaH MOTEHIHUjal a y
HAapeJAHOM IIEPUOAY OCTBApH BAKHY YJIOTY Yy OKBHPY
neH3ujckor cucrema Pemyommke Cpowje.

HacraBsbeH je pact OMIaHCHE aKTHBE AaBaniara GHHAHCH)CKOT
NU3WHTa, Tako Ja je Ha Kkpajy 2025. OmnaHCHa aKTHBa
n3Hocwia 227,4 Munujape quHapa, mro je 3a oko 12% sumre
Hero Ha kpajy 2024. roauHe. Yuemhe mnpoOieMaTHYHHX
IUIaCMaHa y YKYIHUM IUIaCMaHMMa JOAATHO je CMameHO y
OIHOCY Ha mpeTxomHy roxuHy. Ha xpajy 2025. romune
nocriena HeHartaheHa OpyTo MOTpaKWBamkba YMHMIIA Cy CBETa
1,76% OpyTo moTpaxuBama IO OCHOBY (DHHAHCH]jCKOT
JM3WHTa, IITO je, y3 OJYyBaHM KBaJIHUTET MopT(oiHja,
oMoryhmio sa CeKTop OCTBapH ITO3HTHBAH pe3yiTaT Ipe
orope3WBama y H3HOCY ox 2,45 Mmmmjapau nuHapa. Y
CTPYKTYpH
Haj3HAYajHUjH TPAMAoOIM JIM3WHra Owmia cy TNpHBpenHa

npuManana (uHAHCHjCKOT JIU3UHIA,
IpymTBa, ca ydemrhem ox 83,6% y yKyHmHIM IDTaCMaHAMa Ha
kpajy 2025. roqune. duHAHCHpame IMyTHHYKUX BO3MIA MMa
HajBehe yuemthe y CTpyKTypH ImacMaHa IpeMa IIpeIaMeTy
masunra (44,9% y 2025). YV HapemHoMm mepuony, (oxyc

JlaBayana Ju3uHra Ouhe Ha KOHTHHYHMpaHOM yHanpehemy n
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HacmaerbeH je pa3eoj mpxxuwma niamHux
ycnyea, yemy, usmehy ocmainoe, donpuHocu u
npumeHa usMeHa 3aKoHa O rnJiamHuM ycily2ama.
UcmoepemeHo, 6enexu ce Hanpedak y obnacmu
mpxxuwma du2uma’siHe UMO8UHe, Koje je ypeheHo
3akoHoOM o0 Qu2umarsiHoj UMOBUHU, Yuja je
npumeHa 3anoyena kpajem jyHa 2021. 2o0uHe.

Penyb6nuka Cpb6uja je 22. maja 2025. 200uHe
38aHUYHO rnocmarna 4YynaHuya JeouHcmeeHoe
nodpyd4ja 3a nnahawe y eepuma — SEPA, a 00

maja 2026. 200uHe 6aHKapCKuU cekmop je y
nommnyHocmu ornepamueaH 3a useplwasaH-e
npekoz2paHu4Hux rsahawa nymem SEPA Credit
Transfer weme, Yume je 3agpwieHa nyHa
uUHmMeezpauyuja y 3ajeOHUYKU e8POICKU cucmem.
Ynancmeo y SEPA omozyhaea epahaHuma u
npuepedu 6pixa, cugypHuja u egpukacHuja
npekozpaHu4Ha nnahawa, y3 ucmospemeHo
jayanse nogeszaHocmu Cpbuje ca eepornckKum
€KOHOMCKUM U ¢hUHaHCUjCKUM moKoeuma.

HapodHa 6aHka Cpbuje ocmaje noceeheHa
cmasniHoM yHanpehewy pesynamuee ¢ yurbem
oyyeaHsa U jayaH-a cmabusiHocmu ¢huHaHcUjcKo2
cucmema. fenyjyhu npoakmueHo y npemxo0HOM
nepuody, HapodHa 6aHka Cp6uje je cnpoeena
HU3 MOHemapHuXx U MakpornpyoeHuyujanHux mMepa
ycMmepeHux Ha nodpwky domahoj npuepedu u
cmaHoeHuwmey y aMmbujeHmy uspaxeHux
2s06anHuUx HeuzeecHocmu.

npuiarohaBamy yciyra y ckiany ¢ mpoMeHama y OKpYXKewby,
Kao M MpoMeHaMa 1otpeba KOPUCHHKA.

Ha xpajy 2025. roamHe mocioBaio je MIECT IUIATHUX
HHCTHTYIMja M LIECT WHCTHTYIHMja EJICKTPOHCKOT HOBIIA.
3akOHOM O WU3MEHaMa M JONyHaMa 3aKOHa O IIaTHUM
yciayrama, fonetum 2024. ronune, 4dja je mpruMeHa oTmnoverna
y Majy 2025. roauHe, yHanpeheH je perynaTOpHH OKBHP Y
00JIaCTH MIATHUX YCIyra MOACTULAKbEM HHOBALHU]a, jauyabeM
KOHKYPEHIIMje M TPAHCIIApEHTHOCTH, Kao U IoBehameM HHBOA
3allTUTe KOPUCHHUKA U curypHoctH ruiahama. HacTaBibeH je
pa3Boj TPXKHUILNTA JUTHTATHE MMOBHHE, Tako Ja je Ha Kpajy
2025. roguHe NOCIOBAJIO TP HPYXKAOIla yCIayra MOBE3aHUX C
BHPTYCJIHUM BaimyTama, 4yuMme je y PemyOmumm Cpouju
omoryheno xopumheme yciiyra MOBE3aHHX C BHUPTYCITHHUM
BayTaMa, oOyxBaheHHX OBHMM [J03BoJiaMa, Ipeko gomahmx
JMHMIEHIMPAaHUX NPUBPEAHHMX JPYIUTaBa MOJA HAA30pOM
Haponne 6anke Cpbuje.

PenyGmuxa Cp6uja je 22. maja 2025. roguHe ocTaia WiaHdna
JenuucTBEeHOT TOAPYYja 3a Tuahame y eBpuma (Single Euro
Payments Area — SEPA), unMe je HampaBJbeH 3Ha4YajaH KOPaK
Ka JajbeM HHTerpucamy aomaher (QUHAHCH]CKOT cHCTeMa y
eBporicke TokoBe. Ox maja 2026. ronuHe, OaHKAPCKU CEKTOP
y Penybmuum CpOuju je y MOTHYHOCTH ONEpaTWBaH 3a
U3BpILABaKk-E MPEKOrPAHUYHKX IUIahama MyTeM IUIaTHE LIeMe
SEPA Credit Transfer, unme je Pemybmmka Cpbuja y
y SEPA
omoryhaBajyhu rpahannma u mpuBpenu Opka, CHTYpHHja U

MOTIIYHOCTH ~ HHTErpHCcaHa IUIATHH ~ CHCTEM,
epuKacHIja MpeKorpaHNYHa Tuiahama 1Mo cTaHgapaAnMa Koju
Bake y EBpomckoj yHmju. OBaj ycmex pesynraTr je
BUIIETOANIIBUX akTHBHOCTH Hapomgwe Oamkxe Cpbuje Ha
MOJICpHU3alMjU TUIaTHE WHQPACTPYKType, YycKiIahuBamy
perynaTtopHOr OKBHpa C IpOmMcHMa EBpoIicke yHHje H
yHampehewy cucrema MIAaTHUX yCiIyra, 4uMe Cy CTBOPEHH
YCIIOBH 32 jadame EKOHOMCKMX H ()MHAHCHjCKUX Be3a

Pemybmuke CpOuje ca eBpOIICKUM TPIKHIITEM.

Wzepman ombop Hapomue Oankxe CpOuje, Ha CemHHIN
onpxanoj 11. nemem6pa 2025. roxune, ycojuo je OmayKy o
CTONM KOHTPAIMKINYHOT 3aIITUTHOT CJI0ja KalHTalda 3a
Peny6muxy Cp6wujy, kojoM je yrBphena croma oz 0,5%, a umja
he mpumena mouetm 15. nmememOpa 2026. Ha cemnmim
oapkaHoj 12. mapta 2026. rouHe OBa CTONA 3apXKaHa je Ha
HuBOY 01 0,5%. OnpkaBameM KOHTPAIUKINIHOT 3aIITHTHOT
clloja KalWTajga CTBapa ce JOJATHH CJIOj KalHuTala, KOjH ce
ciydajy
MOTCHIMjAITHUX IUKIMYHUX PH3HKA, YUME C€ JYyTOpPOYHO

MOXe  ociobomuTH Y MaTepHjaTu3alyje
ocurypasa cTabHITHOCT foMahier 6aHKapCKOT CeKTopa.
3aKOHOM O 3aIITUTH KOPUCHHUKA (PMHAHCHjCKUX yCIIyTa, KOju
je ycBojeH y Mapty 2025, cucteMckH je ypeleHo orpaHuuemne
KaMaTHUX CTOMAa KOJA CBHX KpPEIUTHHX IIPOM3BOJAA pPaan
3aIITUTE MHTEpeca KOPUCHHUKA (MHAHCH]CKHUX yCIyTra, YiMe
Ce HCTOBPEMEHO JONIPUHOCH OUYyBamy U jadyarmy CTAOMIHOCTH
(MHAHCHjCKOT CHCTEMa.

Panu nmompiike Ap>kaBHOM IporpaMy CTaMOCHHX KpeIuTa 3a
miazne, a nomasehu on onpemaba 3akoHa o yTBphHUBamy
rapaHTHE IIeMe M CyOBCHIMOHNCAbY Jea Kamare Kao Mepa
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Cmab6bunHocm domahee gpuHaHcujckoz2 cucmema
U pusuyu y H-e2o8um rnojeQuHayHuUm
cezaMeHmMuUMa oUyeH-eHU cy Mymem KOMIMo3UumHo2
rnokazamersba cucmeMckoa cmpeca u dpyaux
nokaszamesba ¢huHaHcujckoe 30paesba. Osu
rnokasameJsbu yKa3yjy Ha o4yyeaHy ¢huHaHCUjCKy
cmabunHocm Peny6nuke Cpbuje mokom 2025.
200uHe ynpKoc pusuyuma ycned nosehaHux
as106anHuUX 2eonosluMu4YKux HeuszgecHocmu.
@uHaHcujcku cucmem Penybnuke Cpbuje ocmao
je cmabunaH mokom yesie 200uUHe, y3 HU3aK HUBO
cucmeMCcKo2 pu3uka.

MOAPIIKE  MJaauMa Yy  KYINOBUHHM TIpBe  CcTaMOeHe
HerokpetHocTd, W3BpiHu oxbop Hapomue 6Ganke Cpbuje
ycBojuo je Ominyky o m3MeHama W jgomyHama Omiyke o
kinacuukanuju OUNaHCHE aKTHBE W BaHOWIIAHCHHX CTaBKH
OaHke, KojoM je Omke ypel)eH HaYMH MpOICHE KPeAUTHE
CIOCOOHOCTH KOPHCHHKA CTaMOGHOT KpeauTa, YKibyuyjyhu
He3alocIeHa JIMIA | JIMIA 3anocieHa Ha oxpeheHo Bpeme, y3
onrosapajyha cpezncrsa obezoehema.

Wsmenama u pomyHama 3akoHa o Oankama u3 2025. roguHe
JONaTHO  je  yHampeheH  HOpPMAaTHBHM  OKBHp 32
pecTpykTypupame banaka, ykpyuyjyhu u yBoheme Ponna 3a
pecTpykTypupambe OaHaka Kao MexaHu3Ma (DUHaHCHjCcKe
MOZIPIIKE PECTPYKTypHparmy OaHKe MM OaHKapcKe rpylie.
®onn je ycnoctaBibeH OmrykoM o obpazoBamy Donma 3a
PECTpyKTypupame O0aHaka M NPaBHIMMA yllaramba CpeicTaBa
Tor (oHIa U yHpaBibamka TUM CPEACTBUMA U3 jaHyapa 2026.
roauHe. YBoheme oBor (hoHOA MpeacTaBiba KOPaK Najbe y
MPOIIECy ycarialiaBama ¢ peryJaTiBOM H HajOOJOM IPAKCOM
Ha HUBOY EBporncke yHHje, HApOYHTO y 001aCTH yIpaBibamka

KpH3aMa y OaHKapcKOM CEKTOpY.

Ha xpajy 2025. roguHe BpemHOCT MOKa3aTesba CHCTEMCKOT
cTpeca Omta je HIDKa Hero Ha Kpajy 2024. rogune. Ha meroBo
CMambeHhe YTHIAIM Cy IIOBOJGHHM YCIOBH HA TPXKHUIITY
JpKaBHUX XapTHja OJ BPEAHOCTH, IOJIPXKaHH OYyBaHHM
MaKpOCKOHOMCKHM IOKa3aTeJbuMa M CMambCHhEeM HpeMuje
pmuka Pemy6muke CpOwuje, 3atum crabuimHa KpeTama Ha
TPKHUILITY HOBIA, KAaO M MOBOJGHO CTame y OaHKapcKOM
ceKkTopy. Y CYNPOTHOM CMepy JeloBajia Cy KpeTama Ha
IeBU3HOM TpKUINTY. [lokazaTesb cucTeMcKor crpeca OO je
TokoM 1iesne 2025. roguHe Ha HUCKOM HHBOY, IITO YKasyje Ha
OTIIOPHOCT ¥ OYYBaHY CTaOMIIHOCT (PWHAHCH]CKOT CHCTEMA Y
LEJIMHA YIIPKOC 3HAYajHUM TII00ATHIM HEU3BECHOCTHUMA.




Hapopna 6anka Cpbuje Toouwru uzsewmaj o cmabunnocmu gunancujckoe cucmema y 2025.

I. Mehynapoano u nomahe okpyxeme

MehyHapoOHO €KOHOMCKO U (bUHAHCUjCKO OKpyxerse y 2025. 200uHU npeeacxo0HO cy obrukoeasne
uspaxxeHe MpP20B8UHCKe MeH3uje, Hapo4umo y rpeoj rnosioeUHU 200uHe, ycried Hajase U KacHujee
yeohena suwux yapuHa o0 cmpaHe CA/[]. Takea kpemawa ymuuyasa cy Ha mokose pobHe pa3meHe,
o05lyKe uHeecmumopa U Kpemak-e Kanumarsna, 00K je y Opy2oj nosioeuHU 200uHe OGOMUHUPAJIo
nocmeneHo npunazofjasaH-e HOBOj MP20BUHCKOj MonuMuUUyu U YapuHCKOM pexumy. eormonumudyke
okosIHocmu cy mokom 2025. 2o0uHe ocmane pesamueHO cmabusiHe cee 0o eckanayuje cykoba Ha
Bnuckom ucmoky kpajem ¢hebpyapa 2026. 2oduHe. llpuepeda Cpbuje je y 2025. 2o0uHuU nokasana
3Ha4ajaH cmerneH OomMIMOPHOCMU Ha crosbHe pu3uke, y3 Hacmaeak cmabunHoe pacma B/All-a, ymepeH
npunue CAW, pacm 3anocsieHocmu u 3apada y npueamHoM cekmopy, OOK je ycropaearwe uHgnayuje
donpuHesio o4yyealy MaKpoekoHoMcke cmabunHocmu. lpemuje pusuka Cp6uje Ha dyz y dosapuma u
eepuma Ha Kpajy 2025. 200uHe HUXXe cy He20 Ha Kpajy 2024. 2o0uHe. lIpocevyHa 200uwH-a uHgayuja je y
2025. 200uHu usHocuna 3,8%, y3 npuMemHo ycriopagar-e KpajeM 200uHe, kada je docmuasa Hueo od
2,7%. HakoHn wmo je y 2024. pejmuHe azeHyuja Standard & Poor’s noeehasna kpedumHu pejmuHa Cp6buje
Ha HUBO UHeecmMuuyuoHoz paHza BBB-, maj Hueo je 3adpxxaH u mokom 2025. 2o0uHe. PejmuHe a2eHyuja
Fitch Ratings je y jaHyapy u jyny 2025, a nomom u y jaHyapy 2026. nomepduna KkpedumHu pejmuHe Cpbuje
Ha Hueoy BB+, ¢ nosumueHuMm u3z2neduma, OOK je pejmuH2 azeHyuja Moody’s Ratings nomepduna
kpedumHu pejmuHe Peny6nuke Cpbuje Ha Hueoy Ba2, 20e cy u3anedu NpoMeH-eHU C Mo3UMmueHUX Ha
cmaburHe.

cHare. CBeTCKa €KOHOMHja Cyo4aBa ce C IOC/Ieuama
JIMPEKTHOI yTHIAja pacTa IeHa pobe, Kkao |

I.1. Kperama y Me)yHapoaHOM OKpYyKemy

I'nobannu npuspeonu pacm je mokom 2025. 200une o6uo
cmaounan u usnocuo je 3,4%, wimo je nenpomerseno y
oonocy na 2024. zoouny. Meljymum, 00 Kpaja ¢peopyapa
2026, ycneo cykoba na bauckom ucmoky, zemmwe wiupom
ceema cyouasajy ce ¢ NOCIEOUUAMA OUPEKMHOZ U
UHOUPEKmMHO2 ymuuyaja eumiux uyena pode u noeehane
HeuzgecHocmu  Ha

dunancujckum u  poonum

mpoicuuimuma.

Toxom 2025. rogune riobamHa €KOHOMCKa KpeTamba
Ouia cy moj yTHIajeM HENOBOJHHUX edeKara BHIINX
TPrOBUHCKHX Oapujepa, ajaW W TOBOJBHHUX YTHUIAja
WHBECTHIIMja y TEXHOJOTHjy, PEJIATHBHO IOBOJHHHUX
(MHAHCHjCKMX yClIOBa W TOJCTHIAJHUX Mepa
ekoHoMcke nosuTtuke. Ilpema onenu MM®-a,!
CBETCKa EKOHOMHja j€ Y TPETXOJHMM TOJMHAMa
MoKasaia CIocoOHOCT Ja arcopOyje OpojHe IoKoBe, a
HaBeJIeHA JemaBama y 2025. Ouna ¢y €0 TOT IIuper
npoueca mnpuwiarohaBama. Mako cy reomoiauTHuKe
TeH3uje Beh Ouie npucyTHe HaKOH M30Hjama para Ha
BbrckoM HMCTOKY, TeK je eckananuja cykoda Kpajem
(edpyapa 2026. roguHe 1moyena Ja NpescTaBjba HOBU
TecT  rJoOajHE  OTHOpPHOCTH. Y  ycCJOBHMA
BUILETOJUIIBUX TI0TPEca KOjH Cy IPEOOIMKOBAIIN
MehyHapogHe oOJHOCE U I0jadalid  T'€ONOJIMTHYKY
HEU3BECHOCT, on noceOHoOr 3Havaja je
HAEHTH(UKOBAkbE JTYrOpOYHHMX IIOKpeTaya pacra —
Mehy KojuMa ce pa3Boj BEUITAYKe WHTEIUTEHINje
W3Baja Kao T[OTEHNHWjall 3a 3HayajaH IopacT
MIPOYKTUBHOCTH W >KMBOTHOT CTaHAApa, ajd M Kao
W3BOp HOBHUX M3a30Ba, YKJbYUyjyhu pu3HKe KOpeKIyje
MpEelECHEHUX ~ BPEIHOCTH  Ha  (pUHAHCHjCKUM
TPXKMUIITUMAa M MOTYhM TEXHOJIOIIKM BHIIAK pajHe

L MM® WEO, anpun 2026.

HWHIUPEKTHUM e(eKTUMa KOjU Cy MOCeOHO U3PaXKEHU y
yCIOBUMa pacTa IieHa eHepreHara M XpaHe, Y3
noehaHy aBep3ujy mpeMa pHU3MKY Ha (HPHHAHCH]jCKUM
TPXKUIITHMA. 3eMJbC y pa3BOjy M YCIIOHY KoOje ce
OCllamajy Ha yBO3 KJbYYHHX CHUPOBHMHA M3JIOXKEHE Cy
ACUMETPUYHOM pH3MKYy, NpU ueMy Jelpenujanuja
BUXOBUX BaJllyTa MOXE IMOTOpIIATH e(eKTe BUIINX
LleHa eHepreHara W xpaHe. [JI00alHU EKOHOMCKH
yTulaj 3aBucuhe npe cBera o Tpajama, MHTEH3UTeTa U
obuMa cykoba. OBaj HOBH ILIOK IOTOJHO je CBETCKY
€KOHOMH]Y Y OCETJBMBOM TPEHYTKY — Mame O/ TOJIUHY
JlaHa HAKOH IPOMEHa Yy aMepH4KOj TProBUHCKO]
MOJIUTHIIM, JIOK je Mpeja3ak Ha HOBH Mel)yHapomHu
TPrOBUHCKH CHCTEM jolI yBeK y Toky. Ilpe cykoOa,
CBETCKa CKOHOMH]a je PYHKIMOHHUCAIA 00JbE HETO IIITO
ce ouekuBano. OctBapen je pact on 3,4% y 2025.
FOAIMHM, IITO je HENPOMEHkEeHO y ojaHocy Ha 2024.
[TpuBpeanu pact je yop3aH y pa3BujeHUM 3eMibama (ca
1,8% y 2024. na 1,9% y 2025), 0ok je Koz 3eMaspa y
ycrony Onaro ycmopeH (ca 4,5% y 2024. va 4,4% y
2025). [Ipema npojexnnjama MM®-a u3 anpuna 2026.
TOJIMHE, TJI00AIHN TPUBPEAHM pacT he yCcrmopuTH Ha
3,1% y 2026, a 3aTuM He3HATHO yOp3aTn — Ha 3,2% y
2027. ropuHu. Y OJHOCY Ha TpOjeKIHje U3 jaHyapa
2026, oBo mpencraBjba peBH3ujy HaHmke 3a 2026.
roAvHy, ¢ 003UpoM Ha TO Ja je Taga Ouio
npojexToBaHo 3,3%, MOK je mpojekiuja pacta 3a 2027.
OCTasa HeTIPOMEHhEHa.

IpuBpenHu pacT y 30HH €Bpa, ¢ KOjOM OCTBAapyjeMo
Haj3HavyajHUje (UHAHCHjCKE U TPrOBHHCKE Be3e,
yop3an je y 2025. romuan Ha 1,4% (0,9% y 2024).
[Ipema mogarmma MM®-a u3 anpmia 2026, HajBuIIe
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crone pacta bJIII-a ymyrap 30me eBpa y 2025.
octBapmwie cy Upcka (12,3%), Manra (4,0%), Kumap
(3,8%), Xpsatrcka (3,2%) u byrapcka (3,1%). Cge
3eMJbE 30HE e€Bpa ocTtBapuie cy pact bJ/III-a y Toky
2025. romune. Hajeehe 3eMibe 30He eBpa ocTBapuie Cy
cnenche crome pacra BJIIl-a y 2025. romunu:
Opannycka (0,9%), Wrammja (0,5%) u Hemauka
(0,2%). EBpomcke 3emibe y YCIOOHY U DPas3BOjy
3abenexune cy y 2025. Bumy cromy pacta B/lI1-a
(2,0%) on 3emarpa 30He eBpa (1,4%). HajBume crome
NPUBPEIHOT pacTa y TPYHNH EBPOICKUX 3eMajba y
pa3Bojy octBapwie cy Aunbanuja (3,7%), Typcka u
Iosscka (Mo 3,6%), 3arum CeBepHa MakenoHuja
(3,5%) u Upna I'opa (2,7%).

IMpema omern MMd-a, oyekyje ce na riobaiHa
nH(Ianuja NpUBPEMEHO 3ayCTaBHU CBOjE ONaJIamke, IpU
yemy he ykynHa unduanmja nopactu ca 4,1% y 2025.
Ha 4,4% y 2026. roauHy, Ipe HEero IITO IOHOBO OIaTHE
Ha 3,7% y 2027. ronunu. To npencrasiba noehame o
0,6 m.m. 3a 2026. y ogHOCY Ha MpOICHY M3 jaHyapa
2026, mTO OApa)kaBa BHIIC IICHE CHEPIHje U XpaHE.
YxymHu edekar cykoba Ha biauckoM ucTOKy Ha
NPUBPEIHHN pacT y pa3BHjeHHM 3eMJbaMa OLEHYje ce
Kao yMepeH, y3 cMameme pacta 3a 0,1 m.m. y 2026. y
oIHOCY Ha jaHyapcky mporHo3y. 3a CAJl ce oyekyje
pact npuspene o 2,3% y 2026. roauHu, Ipu YeMy je
pact mojap)kaH (HUCKATHOM IIOJMTHKOM M ePeKTHMa
CcMamema KaMaTHHUX ctona u3 2025. ToJuHe, Hako pact
TproBuHCKuX Oapujepa ox ampuia 2025. u jabe
ontepehyje €KOHOMCKY aKTHBHOCT. Y 30HHM €Bpa ce
ouekyje ycriopaBame pacta ca 1,4% y 2025.1a 1,1% y
2026. u 6marm omopaBak y 2027. roguau Ha 1,2%.
[TporHo3a je peBuaupana Hanwke 3a 0,2 1L.1. y 0JJHOCY
Ha jaHyapcko axypupame WEO 3a 2026. u 2027.
TO/IMHY, TIPH Y€MY ITO3UTUBHHU pe3yJTatu ¢ kpaja 2025.
MOCTENEHO YCTyNajy MECTO HEraTMBHUM edeKThMa
cykoba Ha biuckom wucroky. OBu edextn ce
HA/IOBE3yjy Ha IYroTpajHe IMOCJICAMIIE pacTa IieHa
eHepruje HakoH KoHpiukra wu3mely Pycuje wu
Ykpajure, mTo ontepehyje npou3BoamYy, y3 I0JaTHA
MPUTHUCAK 300T peasHe anpenujaiyje eBpa y OJHOCY Ha

padpukoH 1.1.1. Mpojekumnje pacta BAlM-a eBponckux semarba

3a 2026.
(y %)
<4

M Mawe og 0%
M On 0% fo 1,5%

0Op 1,5% no 3%
M 3% v BuWe

W3Bop: MM®.

BalyTe 3eMajba KOjeé H3BO3€ CIHMYHE IPOM3BOJIE
(I'paduxon 1.1.1).

[Ipema npornozama EBporncke komucuje u3 maja 2026.
roauHe, 3a EY ce npouemwyje npuspenuu pact ox 1,1%
y 2026. u 1,4% y 2027. ronuHy, 0K ce 3a 30HY €Bpa
nporHosupa pact oz 0,9% y 2026. u yop3ame Ha 1,2%
y 2027. romunu. EBporicka koMucHja onemyje aa je
HOBU €HEPreTCKH LIO0K, N3a3BaH cykoOuma Ha bimckom
ucToKy W mopemehajuma y cHabneBamy HadTOM U
TEYHUM MPUPOJHUM TacoM, YCIIOPHO EKOHOMCKY
AKTHBHOCT Y ITOHOBHO 0ja4ao MH(IIATOPHE NPUTHCKE Y
EBporn. Mnak, narnmamasa ce na je EY nanac
OTHOpPHUja HA €HEPreTCKe IIOKOBE HEro TOKOM KpHu3e
2021-2022. rommHe, 3axBalbyjyhin  CMamCHO]
3aBUCHOCTH 071 (OCUIHHMX TropuBa, Behem yuemihy
OOHOBJBMBUX HU3BOpA €HEPTHje U HWKO] EHEPreTCKOj
WHTCH3UBHOCTH TpuBpene. MHdmanuja y 30HA eBpa,
HakoH maga Ha 2,1% y 2025. romuHu, mnpema
npojekuujamMa EBporicke komucuje, NOHOBO he
nopactu Ha 3,0% y 2026. roguHu, a 3aTUM YCIIOPUTH
Ha2,3%y 2027. ronunu. 3a EY ce mporHo3upa ciudna
JMHAMKKa — pacT uHanuje ca 2,5% y 2025. Ha 3,1%
y 2026. roguHu, a MOTOM ycropaBame Ha 2,4% y 2027.
roauHu. Pact neHa eHepreHara M TpaHcrnopTta uMahe
Hajsehu nonpuHoc yOp3amy uH(uanuje Tokom 2026.
TO/IMHE, JIOK CE TIOCTEIICHO CMUPUBabe HHPIATOPHUX
npuTHCaka ouekyje TokoM 2027. romuHe, y3
MIPETIIOCTaBKY CTaOMIM3aLH]je IIT00THIX EHEPIeTCKIX
tpxkumTa. EIIb n Behuna nentpanaux 6anaka y EVY,
npema OUEKHBAKBHMAa TpPIXKHMIIITA, 3anprkahe
PECTPUKTHBHY MOHETapHY IOJHMTHKY Ay)K€ HEro IITO
Ce paHHUje OYEKUBAJIO, yClIea HOBOT pacta uH(panuje.
HcroBpemMeHO, BHIIM TPOIIKOBH (DUHAHCUPakba U
noBehaHa HeM3BECHOCT HEraTWBHO he yTHLIATH Ha
WHBECTHIMje W TNPHUBAaTHY MOTPOIIBY, JNOK he pact
U3BO3a OCTaTH OTpPaHUYEH ycie] ciabuje eKcTepHe
TpaXHe U IM0ja4aHuX KOHKYPEHTCKHMX IMpPUTHCAaKa Ha
TJI00ATHOM TPXKHIITY.

[TokazaTesb aKTUBHOCTH Y MIPOU3BOAHOM CEKTOPY 30HE
eBpa (PMI Manufacturing) y neniembpy 2025. usHocuo
je 48,8 moeHa, 11ITO je BUIIIEe HEro Ha Kpajy 2024. roaune

padoukoH |.1.2. MokasaTerb akTMBHOCTU*
(npousBoam-a)
(y MHOEKCHUM noeHnma)
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(45,1 noen).? Ha xpajy 2025. y Bojehum 3eMibama 30He
eBpa 3abenexeHe cy cuenehe BpeaHocTH oBOT
nokaszarespa: y Hemaukoj 47,0 moena, y Uranuju 47,9
noena u 'y ®pannyckoj 50,7 moena. Y toky 2025.
MOKa3aTesb aKTHBHOCTH Yy TPOU3BOIAHOM CEKTOpPY Yy
30HHM €Bpa JIOCTHIA0 j€ HAJHUKY BPEIHOCT Yy jaHyapy —
46,6 moeHa, JOK je, MOCMaTpaHO IO 3eMJbaMa, Y
Hemaukoj u ®paHIlyckoj y HCTOM MeCeIly TOCTUTHYTa
HajHIKa BpeaHoct o 45,0 moena (I'paduxon 1.1.2).

Ioka3aresb aKTHBHOCTH Yy YCIY)KHOM CEKTOpPY 30HE
eBpa (PMI Services) y neuem6py 2025. usnocuo je 52,4
MoeHa U OWO je Ha BUIIIEM HHUBOY HEro Ha kpajy 2024.
(51,6 moena). On HajBehmx mpuBpena 30HE €Bpa,
HajBHIIly BpeHOCT PMI 'y yCity>KHOM CEKTOpY Ha Kpajy
2025. 3abenexwuna je Hemauka (52,7 nmoeHa), a HajHUKY
Opannycka (50,1 moen) (I'paduxon 1.1.3). [Tokazaresn
AKTUBHOCTH Yy YCIy)XHOM CekTopy y ¢Gebpyapy je
JIOCTUTa0 HAjHIKY BPEIHOCT M U3HOCHO je 45,3 mocHa
y OpaHIlyCcKoj, TOK je HajHUKA BPEIHOCT Y 30HU eBpa
3a0enexeHa y Majy (49,7 noena).

Crorma He3amnocIeHOCTH y 30HH eBpa u3HocuiIa je 6,3%
Ha kpajy 2025. u Omia je 6maro U3HajI HUBOA C Kpaja
2024. (6,2%). Cromna He3anocneHocTH y EY u3Hocuna
je 6,0% y mneuemoOpy 2025, mito je Takole Oraro usHan
HHUBOoa ¢ Kpaja 2024. (5,9%). Hajumka croma
HE3aIoCIICHOCTH Y eleMOpy 3a0enexena je y Uemnikoj
(3,1%), nox je y IToseckoj u byrapckoj n3nocuna 3,2%,
a Hajpumia y ®unckoj (10,3%) u Ulnanuju (10,2%).
360r HCTOPHjCKM HHCKE CTOIE HE3amOCICHOCTH,
TPXKHUIITE paja W Jajbe MOJAPKaBa MPUBPEIHH PACT
30HE eBpa.

Y CA/l je cTona He3amnocienoctu nosehana ca 4,1% y
nerem6opy 2024. nva 4,4% y nmeriem6Opy 2025. Croma
napTUUMIALMje je OCTaja TOTOBO HENpOMEHmheHa —
62,4%, 0K je cToma 3amoCcIeHOCTH CMambeHa, ca 59,9%
Ha 59,7%. CBu mokazate/bu yKa3yjy Ha yOliakaBarbe
yCIIOBA Ha TPXKUIITY paja.

pachmkoH 1.1.3. NMokasaTers akTMBHOCTU*
(ycnyre)

(Y UHAEKCHUM NoeHnma)
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* Purchasing Managers Index (PMI).
WN3Bop: Standard & Poor’s.

2 BpeaHocT unzekca u3Haj 50 moeHa ykasyje Ha pact, a ucron 50 moeHa Ha maj
€KOHOMCKE aKTUBHOCTH.

Kperame nena HadTe Ha CBETCKOM TPXKHUIITY Y Behem
nemy 2025. roguHe HMMAaNo je CHJIA3Hy TCHACHIU]Y
ycies MpeKOMepHe riobanHe MoHy/e, npe cBera 360r
nosehane mpousBonme 3eMasba wiaHuna OPEC+ un
CA/l, y3 HCTOBPEMEHO YCIIOpaBamhe TPAKEE H PacTa
CBETCKHX 3amuxa. HakoH H3pakeHe BONATHIHOCTH
mosioBuHOM 2025. ronuHe U pacta IieHe HadTe, ycaen
u3bujama Ccykoba Ha bBiauckoM WHCTOKY, y Jpyroj
MOJIOBHHU TOJIMHE IIcHa Ha)Te je CMameHa, TaKo Ja je
y JeueMOpy y mpoceky u3Hocuima 62,7 nomapa mo
Gapexy, mro je 3a 15,0% mame Hero Ha kpajy 2024.
roaure. [lpemMa momarmma TpXKHIIHUX (jydepca u3
¢debpyapa 2026, wu3pakeHa je  KpaTKOpPOYHA
HEeM3BECHOCT, y3 TmoBehiame IieHa HadTe ycrnen
TEOMONUTUYKUAX PHU3HMKA, ald Ce y CPEABEM POKY
OYeKyje TMOCTENeHO cMmupuBame TpxumTa. Ca
moueTkoM 2026, TEOMOTUTHYKE TCH3MjE U CYKOO Ha
BircKoM HCTOKY YTHIANM Cy Ha PacT CBETCKUX IICHA
€HepreHara v Ipyrux npuMapHuX IIPOU3BOLA.

I.1.1. MonerapHe noautuke EBporncke ueHrpaiane
6anke u CucreMa (eaepajHuX pe3epBH M NPHKa3
€KOHOMCKHUX KpeTama TokoM 2025. roaune

Cmamweme un@rayuje u uHpramMOpHUX npuUmMUCaAKa
omozyhuno je EIb-y u ®FEJ/[-y o0a nacmage ca
yonaxcasarwem MmoHemapne noaumuxe mokom 2025,

2ooune. Ocnoene kamamue cmone EI[b-a — xamammne
cmone Ha 21asne onepayuje pepunancuparsa, oenozumne
onakwiuye u Kpeoumue onaxwiuye — Ha Kpajy 2025.
usznocune cy 2,15%, 2,00% u 2,40%, pecnekmueno. EL[b je
2025. y
peghepenmne kamamne cmone, nacmasnsajyhu mpeno

moKom 200une uyemupu Haepama cmarmuna
Monemapnoz nonyuimarsa 3anouem 2024. 2ooune. Hakon
nocneomwez cmamersa y jyny 2025. cooune, EIIb nuje oawe
yonasxcasana monemapny nonumuxy mokom 2025. u na
nouemky 2026. 200une, 00K je ucmospemeno nacmasuna oa
cmamyje Gunanc cmarsa nO NAAHY, YMEPEHOM OUHAMUKOM.
DEJ] je moxom 2025. z00une maxolje nacmaguo c
nonywimarsem monemaphe noaumMuKe, aiu y3 Onpe3Huju
npucmyn. Ha nouemky zooune pegepenmna xamamna
cmona 3aopacana je y pacnony 00 4,25% 0o 4,50%, ook je
ungrayuja nocmeneno onadana, a mpyicuwime paoa
ocmano je penamugeno cHaxcuo. Q0 cenmemopa 0o Kpaja
2ooune @EJ je y mpu Haspama HACMAGUO UWUKIYC
CHUdICABarA Kamamuux cmona, me je 00 Kpaja 2025.
yumanu pacnon cmawen na 3,50-3,75%. Osa nonumuxa
ouna je ycnoemwena nompeoom oa ce noopiicu eKOHOMCKA
AKMUGHOCH, Y3 UCMOGPEMEHO 0Yy8arbe KOHMPOEe HAO
ungnayujom.

OcHoBHe kamatHe ctorie EIlb-a — kamatHe cTome Ha
IJIaBHE omeparuje pepuHAHCHpama, JCTIO3UTHE
OJIAKIIIUIIE W KPEeIHWTHE OJIaKmuIile — Ha kpajy 2025.
m3Hocuie cy 2,15%, 2,00% u 2,40%, pecnekTHBHO.
ELIb je Tokom 2025. rogwHe y 4YeTHpW HaBparta
cMammiIa peepeHTHY KaMaTHY CTOITy, HacTaBJbajyhu
TPEHJ MOHETapHOT IMONYyINTarma 3alo4deT CPeIUHOM
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padukoH 1.1.4. KamaTHe cTtone EL|B-a n
EONIAI€STR
(y %)
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PedepeHTHa kamaTHa ctona EL|B-a
KamaTtHa cTona Ha kpeauTHe onakwuue
e— KaMaTHa cTONa Ha Aeno3nTtHe onakwuue
EONIA
Euro short-term rate (€STR)

N3eop: ELIB n BriymGepr.

2024. rogune. Toxom 2025. rogune EIb je HacTtaBmia
Ja CcMamyje OWIaHC cTamka 00 IUIaHy, Kako Ou
HOpPMAaJIM30Bajia MOHETApHY TMOJUTHKY IO OKOHYAHY
mepuojia M3y3€THO  CKCIAH3UBHUX  MOHETAPHHX
yCIIOBa.

Ha xpajy 2025. roguHe pedepeHTHa KamaTHa cTOIa
®E]l-a kpetana ce y pacnony 3,50-3,75%. Hukmiyc
yOnaxaBamba MOHETapHe MOJUTHKeE, 3amodyer y 2024.
TOJIMHHU, HACTABJbEH je y cenreMOpy 2025. roaune, oa
kazna je ®E/] y Tpy HaBpaTa cMambHO KaMaTHY CTOITY 3a
ykymHo 75 6.1m. Ha cacraniuma y janyapy 4 mMapTy
2026. ®EJI Huje Memao pacrnoH pedepeHTHEe KaMaTHE
CTOIIE.

[TocmarpaHe LeHTpaliHe OaHKE pEerHoHa Cpelmbe MU
jyroucroune EBpome koje Cy y pEeXUMYy LWIbama
uH(pnanuje Boauie Cy Onpe3Hy MOHETApHY MOJIHUTHKY.
VY Toky 2025. roguHe ueHtpainHe 6anke PymyHuje u
Malapcke HECYy Memalie CBOje pedepeHTHEe KamaTHe
crome. llentpanna Oanka Pymynuje 3agpxana je
pedepeHTHY KaMaTHY CTOITY Ha HEIPOMEHECHOM HUBOY
ox 6,50%, xoju je 3aapikaH u 10 Kpaja ampria 2026.
rojuHe. 3a/ip)kaBarbe KaMaTHE CTONE Ha TOM HHBOY
OWIO je YCIIOBJbEHO UMILEHUIIOM Ja je mHpIanuja y
Pymynuju u name pematuBHO Bucoka (9,7% kpajem
2025. rogune). Llentpanna 6anka Mahapcke je Tokom
2025. roguHe 3aApXxKaiia KamMmaTHy ctomy Ha 6,50%, na
O0u Ha cacTaHky y Gebpyapy 2026. oHa Ouna CHIKEHA
3a 25 0.1, Ha 6,25%, unMe je UUKIyC CHWXaBama
HACTaBJhbeH HaKOH 16 Mecenu nay3e. LlenTpanHa 6GaHka
ITosscke je Tokom 2025. rogunae cMamuiIa peepeHTHy
KaMaTHYy CTOIy 3a YKymHO 175 6.11., Tako 7a je KpajeM
2025. ona m3Hocuina 4,00%. Kperame uHbmanuje y
rpaHMiiaMa IuJba ¥ YyCIOpaBamke pacTta 3apaja
CTBOPWJIM Cy MPOCTOp 3a yOia)kaBakhe MOHETapHE
nonutuke. HakoH 3aapkaBama KamaTHE CTOIE
HenpoMemeHe v janyapy u ¢ebpyapy 2026. roaune,
neHTpanHa Oanka [lospcke jy je y MapTy cMamuia 3a
25 6., Ha 3,75%. llenrpanna Gamka Yemke je y
tdebpyapy u wmajy 2025. cmammiaa pedepeHTHY
KaMaTHY cToIry 3a 1o 25 0.1, Ha 3,50%, HakoH dera je

HUje JlaJbe MEHala, y YCIOBUMA CMambeha HH Ianuje
Ha 2,1% wmr. PedepenTHa kamaTHa cToma ocTaja je Ha
ToM HUBOY Uy T1 2026. roguse.

VY neriem6Opy 2025. undnarmja y 30HM eBpa CMambeHa je
Ha 2,0% M., IITO MPeACTaB/ba HEH LUJbaHU HHUBO U
HWKE je Yy OJIHOCY Ha HUBO u3 nernembpa 2024, kana je
nzHocuna 2,4% mr. bazna nHgnanynja (o UCKIbyueHmy
LIeHa XpaHe, HeprHje, AIKOX0Ja U LurapeTa) Takohe je
cMameHa — ca 2,7% y aeuemoOpy 2024. Ha 2,3% wmr. y
nereMOpy 2025. Ha cMameme uHpammje y 30HU eBpa
MIPBEHCTBEHO j€ YTHIA0 HACTaBaK MI. Maja IeHa
€HepreHaTa, a y Mam0] MEPH M HI)KU MT. JJONPUHOC
LIeHa XpaHe U MHAYCTPUjCKUX Mpou3Boja (0e3 xpaHe u
enepruje). C apyre cTpane, ieHe yciIyra Ha MI. HUBOY
ocTaJie Cy TOBHUILIEHE YCIIe pacTa 3apaja.

Ipema npojexuju EI[B-a u3 mapta 2026, npensulja ce
na he mpoceuna nHdnauuja nzHocutu 2,6% y 2026.
ronuuy, 2,0% y 2027. roquau u 2,1% y 2028. roauHu.
Wudnanuja je peBuaupaHa HaBuine y mopehemy c
JerneM0apcKuM  mpojekimjama, mocedono 3a  2026.
roIMHYy, 300T OYeKuBamwa Ja he 1eHe eHepruje OUTH
BUIIIE ycJe] CykoOa Ha BinckoM HCTOKy.

Yxynna wunpnanuja y CAJl, MepeHa HMHICKCOM
notpouraykux uena (Consumer Price Index — CPI), y
nereM6Opy 2025. nocturia je 2,7% Mr., IIITO j& HELITO
UcIoJ| HUBoa ¢ kpaja 2024. roauHe, Kaja je H3HOCUIIA
2,9%. Kperamwe unpaammje kpajem 2025. roaune 0uino
je moj yTunajeM maja lieHa HadTHHX JepuBara, npe
cBera 1ieHa OeH31MHa, KO/ KOjUX Jiefyje u 0a3Hu edekar,
Kao ¥ CIIOpH]jer pacTa 1ieHa MOJOBHUX M HOBUX BO3MIIA.
Iopen tora, y aerem6Opy 2025. yCropeH je U Mr. pact
[[eHa yCiyra, IITO je YTHIAN0 M Ha CMameme 0aszHe
uHpauje (Mo UCKJbyUYehy LIeHa XpaHe U CHEPruje) y
CAJl Ha 2,6% MT., IITO je HEeH HajHWKKU HUBO jOII O
mapra 2021. rogune. MHAekcw u3naTaka 3a JHYHY
notpouitby (Personal Consumption Expenditures —
PCE), yKyIiHO ¥ 110 UCKJbYYEHY XpaHe U eHepruje, y
nenemopy 2025. ToguHE OCTBApWIIA CYy MT. PacT OJ
2,9% u 3,0%, mto je moehawe 3a 0,2 m.o. u 0,1 m.m. y
onHocy Ha 2024. roguny, pecniektuHo. PEJ[ je y
mapty 2026. mosehao nernembapcke TpojeKiuje
MIPOCEYHHUX FOJHIIBUX CTONA PacTa MHAEKCA h3aTtaKa
3a TMYHY HOTPOIIKY (YKYITHO U 110 UCKJBYUCHY XpaHe
u eHepruje) 3a 2026. roauHy, Kaja ce ouekyje na he ooe
crore uzHocutu 2,7%, nok ce 3a 2027. u 2028. roguHy
ouekyje 2,2% u 2,0%, peCIeKTUBHO.

ITocmatpano Ha HuBoy 2025. romuHe, monap je
ocrmabuo mpema eBpy 3a 11,3%. Ha moderky roaune,
CpeIMHOM jaHyapa, eBpo je Bpemeo oko 1,02 momapa,
JIOK je Kpajem jgemneMOpa JIOCTHTao BPETHOCT O]
npubmmkao 1,17 gomapa 3a jeman epo. Crnabibeme
JloNapa je moclieInila O4eKNBaHOT CMabheha KaMaTHUX
crona oz ctpane PE]JI-a, pacta HEeU3BECHOCTH ycCien
MPOTEKIIMOHICTUYKE MOJTUTHKE M BUCOKUX (PHCKATHIX
W TPrOBUHCKHX JAe(UINTA, OK Cy HCTOBPEMEHH
OTIOpaBaK 30HE eBpa M OOJBH U3TIICIN 33 PACT YINHIIN
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€BpO MpPHBJIAYHUjUM 32 YyJarame, YUME j€ CTaTycC
JloJlapa Kao CUTYPHOT YTOUHUINTA JOJATHO YIPOKEH.

IMocmarpano Ha HHBOY romuHe, nuHap je y 2025.
HOMHUHAITHO ociiabuo mpema eBpy 3a 0,2%. Y omnHoCy
Ha Kpaj 2024. roaune, nuHap je Tokom 2025. y mpema
Joapy HOMHHAJIHO ojayao 3a 12,5%, mon yruuajem
jayama eBpa mpeMa Jojiapy Ha MelyHapomHOM
TpxuITy. Banmyre mocMaTpaHux 3eMaiba y PErHOHY
uMase cy TUBEpreHTHO KpeTame mpema espy. Y 2025.
TOJWHH, Y OJHOCY Ha €Bpo ojauane cy Mabhapcka
¢dopunTa (6,4%), yemka kpyHa (3,9%) 1 NOJBCKH 30T
(1,1%), nok cy ocmabmie Typcka mupa (27,2%) u
pymyHckH siej (2,4%) (I'paduxon 1.1.5).

BonarmnHoct Ha MehyHapoaHoOM  (HHAHCHjCKOM
TPXKHUIITY, MepeHa UMILTHLIUTHOM MepoM
BOJIATWIIHOCTH puHaHcHjckux Tpxkuita (V1X), y 2025.
Kperaga ce y pacmoHy ox 13,5 moena (kpajem
mereM6Opa) g0 52,3 moeHa (IOYETKOM —ampuiia)

padhukoH 1.1.5. KpeTawe kypceBa oapeheHux
HauMoHanHMx Banyrta npemMa eBpy*
(aHeBHM nogaum, 31. 12. 2011 = 100)
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Typcka Yewka e [|OrbCKa

* PacT npeacrtaerba anpeuvjauujy.
M3Bop: Be6-cajToBM LeHTpanHux 6aHaka.

padumkoH 1.1.6. UHaekc ob6Be3HMLa TpXKULWITA Y
ycnoHy: Cp6uje n 3emarba pernona, VIX unpekc
1 NpuHOC Ha o6Be3Huue CAL

(y 6.n., 31. 1. 2020 = 100)
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Mahapcka (n.c.) Morbeka (n.c.)

Typcka (n.c.) —XpBaTCKa** (1N.C.)
Cpbuja (n.c.) EMBI Global (n.c.)
VIX (a.c.) e [lpyHOC* (4.C.)

* Ha nssepeHe o6sesnuue CAJl poyHOCTM AeceT roamHa.
** Mopaum 3a Xpeatcky goctynHu go 30. jyHa 2023.
W3Bop: J.P. Morgan v BniymbGepr.

Swww.ech.europa.eu/stats/ech_surveys/bank_lending_survey/html/ech.blssurvey
2025q4~379c¢8b7d7d.en.html

(I'padukon 1.1.6). Bucoke Bpeanoctu VIX-a yka3syjy Ha
noBehaHy TPXKHUIIHY HEU3BECHOCT U  aBep3Hjy
WHBECTHTOpA IpeMa PU3MUKY, JOK HI)KE BPEIHOCTH
yryhyjy Ha cTaOHIIHH]je TP)KHILHE YCIIOBE.

I'mobanna mpemuja pusuka, u3BencHa Ha 0asu EMBI
composite, Tokom T1 2025. rogune xperama ce
y37a3HOM MyTamboOM yciel 3a0pUHYTOCTH TPIKUITHUX
y4YeCHHKA J]a OU PacT l[apuHa M TPrOBHHCKHX Oapujepa
Ha T[I00alTHOM HHBOY MOrao Jia CTBOPH HOBE
uHpatopue nputucke. O T2 rnobanna mnpemuja
pH3MKa JOMHUHAHTHO CE KpeTala CHJIa3HOM MyTamoM,
LITO je MOCNeHIA HACTaBKa yOiakaBamba MOHETAPHUX
momutuka Ellb-a u ®EJl-a, kao u yOnaxaBama
TPrOBUHCKUX TeH3Wja HakoH mto ¢y CAJl mocTurie
cropasyMe ¢ KJby4HHM mapTHepuMa. [Ipemuja pusrka
u3BencHa Ha 0asu EMBI, koju ce oOpauyHaBa Ha
OCHOBY nyra y nojapuma, 3a CpOujy je Ha Kpajy
neuem6pa 2025. m3nocuna 131 6.1. (147 6.1 Ha Kkpajy
2024). TokoMm mene rogMHE OHA c€ KpeTana HCION
KOMIIO3UTHE MEpEe PHU3HKA 3eMajhba ¥ YCIIOHY 3a IyT Y
JojlapumMa, Koja je Ha Kpajy aetiemOpa 2025. usHocuna
231 6.1m. (295 6.1. Ha kpajy menembpa 2024). Tlpemuja
pusuka CpOuje 3a Ayr y eBpHMa, W3BejeHa Ha 0asu
EURO EMBIG, Ha kpajy 2025. ronuHe H3HOCHIIA je
159 6.m. (205 6.m. Ha kpajy 2024). KommnosuTtHa Mepa
pH3HKa 3eMajba y YCIOHY 3a OyT Y €BpHMa, H3BecHa
Ha 0a3u EURO EMBIG Composite, Ha kpajy 2025.
u3Hocwia je 149 6.m. (195 6.1m. Ha kpajy 2024).

Bpennoctu Oep3aHCKMX HHIEKca Ha (PUHAHCH]CKUM
TPXKMIITUMA 3eMajba Y PErHoHy Oujie Cy Ha BHIIEM
HUBOY Ha Kpajy 2025. y omgHocy Ha kpaj 2024. u y
Cpbuju ¥ y mHocMarpaHuM 3eMibaMa, NpU 4YeMy je
HajUHTEH3UBHMJU pacT HHAEKca 3aleliexeH Yy
Pymynuju (I'paduxon 1.1.7).

IIpema AHKETH O KPEAUTHO] aKTMBHOCTH GaHaKa 30HE
eBpa u3 janyapa 2026.> roaune, OaHKe y 30HH €Bpa

padhmkoH 1.1.7. KpeTartse ogabpaHux 6ep3aHCKUX
nHAekca
(y nHaekcHuM noennma, 31. 12. 2010 = 100)
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W3Bop: Be6-cajToBu Gepau.
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U3BECTHJIE CYy O HETO IIOOIITPaBaky KPEAUTHHX
cTaHmapaa 3a kpemute mnpexysehmma y T4 2025.
rogvHe, U To y Behoj mMepu Hero IwTo je OO
ouekuBaHo. [loomTpaBame je OMIO M3paKkeHHje KOJ
KpeAnTa BENUKMM mpenysehiMa Hero Koj Malux U
cpemmbux mpeayseha, Kao W KOA KPaTKOPOYHHX H
JIyrOpodYHHX KpeauTta. [ naBHU GakTOpH MOOIITpaBama
OWIM Cy MOTOpIIAHU U3TJICAH TPHUBPEAC U MOjEeAUHUX
cektopa, mnoBehiaHu youeHH pu3uiM u moBehana
aBep3uja OaHaka mpeMa pHU3KHKY. FICTOBpeMeHO,
YKYIHH YCIOBH KPSAUTHPAhA JOJATHO CY OOIITPEHH,
mpe cBera ycieA pacta KaMaTHHX CTOMa, CTPOXKUX
3axTeBa 3a o0e3deheme U JApyrux  yciosa
KPEAUTUPAbha, HAKO CY MapXe Ha MPOCEYHEe KpemuTe
JETUMHUYHO yOnaxuiie oBaj edekar. banke cy takolhe

3a0enexuie Jajbu  TOpacT  ynuela  OAOHjeHHX
KpEAUTHUX 3aXTCBa, HapoO4YuTo KoL BCJIMKUX
npenayseha. Tpaxma mnpeny3eha 3a kpemuruma

HAcTaBWiIa je OJaro Ja pacrte, ajld je U Jajbe ocTaia
peraTuBHO crmaba W XeTeporeHa Mo 3eMjbamMa H
BenimunHK npeayseha. CkpoMaH pact Tpaxme OHO je
yrnmaBHoM — BoheH moBehanmm — moTpebama  3a
(uHaHCHpameM OOPTHHUX CpEACTaBa W 3aJIMXa, Kao U
ocranuM (PMHAHCHjCKMM TOTpebama, JI0K cy (UKCHE
HHBECTHIIM]C MMAJIC YTJIABHOM HEyTpalaH YTHIA].

Kana je pey o xpeauTHMa CTaHOBHHIITBY, KPEIUTHU
cTaH/iap/u 3a cramOeHe Kpeaure 61aro cy yoJiakeHu,
npe cBera yCliel jadyer KOHKYPEHTCKOT MPUTHCKA, 0K
je meplieniyja pu3rKa Aea0Bajga y CylpoOTHOM CMepy.
VYcnoBu KpemuTHpama 3a cTaMbeHe KpeauTe Takole cy
yOnakeHu, 3axBajbyjyhM CMamemy MapKh Ha
NPOCEYHE KPEeIuTe, HAKO Cy KpeTama KaMaTHHUX CTOMa
JlelioBaJia y TpaBlly MOOLITpaBama. Tpaxma 3a
cTaMOCHUM KpEAWTHMAa HACTABWIIA je Jia pacTe, ajin
YMEPEHUJUM TEMIIOM HEro Y IMPETXOJHOM MepHO.LY,
npu uyemMy cy OobM U3Meid Ha  TPXKHIITY
HETMOKPETHOCTH OWJIM TJIaBHH MOKpPETady pacTa, JOK je
MOBEepeEC IMOTpOIIaya JENOBano orpaHuvaBajyhe.
HcroBpeMeHO, KPeAUTHH CTAHAAPIH 3a MOTPOIIAYKE
KpE€AUTC CTAHOBHUUITBY JO0AJATHO CY MOOLITPECHH,
yciaen moBehaHWX MapXW Ha PU3HYHHjC KPEAUTe W
noBehane aBep3uje OaHaKa MpeMa PU3HKY.

Tpaxma 3a HOTPOIIAaYKHM KpeauTHUMa OJiaro je omana,
npe cBera 300I' CMambEHOT TIOBEperha MOTPoIlaya, J0K
Cy KaMaTHe CTOIe HMalle OTPaHHYCH MOJCTULAJHU
epekar. Ouekyje ce aa he ce y Tl 2026. rogune
HACTaBUTH IIOOMITPaBamke KPEIUTHUX CTaHaapia 3a
KpeauTe npeaysehinma u norpoinauke KpeanTe, T0K ce

Kox cramMOeHMX KpeauTa OdYeKyje yMepeHHje
yOnakaBame, y3 Olarm pacT TpaXme Y CBHM
CerMeHTHMa.

4 Aukera, Koja ce 06jaBibyje 1Ba MyTa TOIMIIELE, YCTAHOBJHEHA j€ Y OKBHPY Beuke
VHUIMjaTHBEe paau npahierma NPEKOrPaHMYHMX OaHKAPCKHX aKTHBHOCTH M
Pa3myKUBaEba y PETHOHY CPE/Ebe, HCTOYHE U jyronctoune EBpore.

L.1.2. Kperame KpeANTHe aKTHBHOCTH Yy 3eMJ/baMa
cpelame, HCTOYHe U jyroucroune EBpone

Tokom 2025. 200ume y pecuomny cpeowe, UCHOUHE U
Jjyeoucmoune Eepone ouyeana je chajxcna mpadyicra 3a
Kpeoumuma, 00K je nowyoa Kpeouma oOCmana ymepeHo
ocpanuuena. Hcmospemeno, mpeno  u3nodxcenocmu
oanxapckux zpyna npema pezuony y 2025. z200unu je

noeehan.

[pema pesyntatima AHKETE O KPEAUTHOj aKTHBHOCTH
y 3eMJbaMa CpeJlhbe, NCTOUHE M jyrouctodne Epporne,*
KOjy je y jyay> u neuembpy® 2025. o6jasuna Esporncka
WHBECTUIIMOHA OaHKa, TPaXia 3a KpeAuTHMa je pacia,
JIOK je MOHyda KpeAuTa 0cTajia YMEPEHO OrpaHHYeHa.
VY HapenHOM mepuoay OdYeKyje ce ma he Tpaxkma 3a
KpeIUTUMa OCTaTH IIOBOJbHA, dYeMy he HajBuUIle
JIOTIPUHETH TMpPHUBpeaa, IOK Ce OYeKyje CMambermhe
TpaxXmbe CTAaHOBHMUIIITBA 3a MOTPOIIaYKHUM n
crambeHuM KpequtiMa. HakoH meprona KOHTpakIyje,
OaHKe O4eKyjy M 0yiaro no0oJspllame MOHY/Ee KPeIuTa.
Ouekyje ce pacT Tpaxma 3a KPeAUTAMA, HAPOUIHUTO Y
CerMEHTY MallMX M Cpelmux Ipenyseha, xao u 3a
MOTPOIIAYKKM KPEAUTHMA, JIOK ce, ¢ APyre CTpaHe,
OYEKyje CMambemhe TPAKIE 3a KPEOUTHMAa BEIHKHX
npeny3eha, Kao W mam Tpakme 3a CTaMOCHHM
KpeIUTHMA.

[oropmiame ycinoBa Ha CTpaHU IOHYJAE KpeauTa y
NPETXOAHOM IEPUOAY YIJIABHOM j€  MOCIeAMLA
koMOuHanuje fomahux u melhjyHapoanux axkropa, npe
cBera IpoMeHa y peryidatuBu. Mako cy OaHke y
3eMJjpaMa Cpefle W jyroucrouHe EBpome umaine
KOPHUCTH 0OJ1 TOOPUX TOCIIOBHHUX Pe3yNITaTa IJI00aTHuX
U eBPOICKHX OaHKApCKUX rpyla, ouekyje ce xa he y
HapeIHOM IEPUOLY KPEOUTHU YCIOBH HAa CTPaHU
noHy e outu ocnabdsbenu. Hajpehu ytuiraj Ha To umahe
JIOKaJIHa perynaruBa U peryjatuBa EY, kao u ycnosu
(uHaHCHpama OaHKapCKHUX TPyIa U CTame Ha joMaheM
TPIKUILTY.

[pucryn n3BopumMa pUHaAHCHpamba y 3eMJbaMa CPellbe,
UCTOYHE U jyroucrtouHe EBpore y mnperxonHoM
MEepPUOy OCTao je MOBOJhAH M O4YeKyje ce jaa he ce
JojaTHO ToOoJpIIaTH Ha modeTky 2026. romauHe.
[ToBospHMjH ycI0BY (pUHAHCHpaha OUIIH CY TIOAPIKAHU
MOOOJBIITAHAM TPHUCTYIIOM JIETIO3UTHMA TIPHUBPEJE.
IIpuctyn wu3BopuMa (WHAHCHpama YHYTap TpyTe
Takohe je Omo TOBOJbAH, anM Mame 3HadajaH. Y
HapeIHOM MepHoly OaHKapCKe Tpyre ouekyjy na he ce
yciioBM  ()MHAHCUpama  JOJAaTHO  MOOOJBIIATH,
MIPBEHCTBEHO 3aXBaJbyjyNn pacTy Aemo3uTa mpuBpese
W CTAHOBHUINTBA, Kao M (uHAHCUpamy O] CTpaHe
MelhyHapogHUX (HHAHCH]CKUX MHCTUTYIHja. KpeTtama
HA MaTHYHUM TPXHUIITHMa OaHKapCKUX TIpyma

Shttps://www.eib.org/files/publications/20250055-080725-economics-cesee-bls-
2025-h1-en.pdf
Shttps.://www.eib.org/files/publications/20250283-171225-economics-cesee-bls-
2025-h2-en.pdf
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'padukoH 1.1.8. KpeTakba Ha MaTUYHUM TPXULITUMA
ofabpaHnx 6aHKapCKUx rpyna npucyTHUX y
Cp6uju*
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* CDS cnpefioBu W LeHe akuuvja NpeacTasrbajy HenoHzepucaHe

npoceke BpeHOCTU 3a MaTU4He GaHke U3 cBake 3emrbe. MeceuHu
nogauu npe;:mTaBrbajy npoceke AHEBHUX nogartaka.

W3sop: Briymbepr u Pojtepc.

npucyTHux y PenyOmmmu CpOuju mpukazaHa cy Ha
I'padukony 1.1.8.

KBamurer kpeautra ce y MNPETXOAHOM MEPHOLY
no6oJblIa0, MOCeOHO y CEKTOpY CTaHOBHUIITBA, a
3aTUM U y ceKTopy npuBpene. Mako GaHke O4eKyjy
NOTOPILIAKE KBAJTUTETA KPEIUTA Y HAPEHIHHX ILIECT
Mecelld, CIIMYHA HETaTHBHA OYCKHBabha MOCICABUX
rOJIMHA YECTO Ce HUCY pealn3oBaa.

'pacpukoH 1.1.9. MpomeHa npekorpaHnyHe
M3N0XEHOCTH Npema ofAabpaHnm 3emrLama,
T3 2008 — T4 2025.
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HAnconyTHa npomeHa (n.c.)
MpoueHTyanHa npomena (4.c.)

W3Bop: BIS, nokauujcka cTaTucTuka, NpUHLMN pe3naeHTHoCTH, 6pyTo.

VY OpeTXoHOM MEePHOLY MPEKOTPaHHYHA HU3I0KEHOCT
OaHKapCKUX Ipyna y 3eMJbaMa Cpelibe, HCTOYHE U
jyroucroune EBpore cMameHa je kox ortnpuiuke 10%
OaHKapcKUX Tpymna, MoK je nomatHux 10% mpopano
CBOje SKCIIO3UTYpe, a CIWYaH yJIe00aHKapCKUX rpyrma
je pecTpykrypupao cBoje aktuBHOCcTH. CBe OBe
OaHKapCKe rpyIe 0YeKy]y HOHOIICHE TAaJbUX OJJTyKa y
Hap€AHUX IMMECT MECCUU. Pa3)ly)KI/IBaH)e Ha HUBOY
rpyne — cMamerme LtD pauuja (loan-to-deposit), 6uno
je 3Hauajuo npe 2020. roauHe, anu je y MpeTxoIHOM
nepuoay yoOiaxeHo. Pesynratu aHkere MOKasyjy naa
ckopo aBe TpehuHe OaHaka cajga 1usbajy aa nosehajy
cBOj LtD paunmo, AOK MamH OpoOj IUIaHHpa HErOBO
CMamberbe.

VY mornmeny AyropoYHHMX CTpaTerdja y 3emibama
cpenbe, HCTOYHE | jyrouctoune EBpore, n1Be Tpehnne
GaHKapCKHUX rpyla MJaHupa noBehame U3I0KEHOCTH,
a jeaHa tpehuHa 1a 04yBa CTAaOMITHOCT MOCIOBakha, MPU
4yeMy HHjeJHa OaHKapcKa rpyla He TUIaHupa JIa CMambu
CBOj€ MOCIIOBALE y PETHOHY.

IIpema mogamma BIS-a, y OTHOCY Ha MMOYETAK CBETCKE
¢unancujcke xkpuze (T3 2008), y T4 2025. cmameHa je
MPEKOTpaHUYHA M3JIOKEHOCT OaHaka W3 30HE eBpa
npemMa 3eMJbaMa y perroHy, u3y3eB npema Yemikoj,
Cp6buju u [lospckoj. AKO mocMaTpamMo HPOIEHTYaIHY
TIPOMEHY, H3JIOKEHOCT j& HajBUIIIE CMAkbEHa Y CIIydajy
Xpsarcke, Pymynmje m Mabhapcke, a HajMame Yy
cirydajy Typcke (I'padpuxon 1.1.9). PasmyxuBame
cTpaHux ©OaHaka y TIEpHOJY [IOCJIE  CBETCKE
¢unancujcke kpuze 2008. ToanHE Y PETHOHY CPEeNbe,
HCTOYHE W jyrouctoyne EBpome Huje mmano Behmx
nocieauna 1o (¢uHAHCHjCKYy cTabunHocT CpOuje
3axBaJbyjyhu ojauanoj nomahoj memno3uTHOj 6a3u, Kao
U aJieKBaTHUM W IpaBoBpeMeHUM Mepama Hapoaue
6anke CpOuje. Y ogHOCY Ha MEpHOJ Mpe MaHAeMHje
Bupyca kopoHa (T4 2019), xao u y ogaocy Ha T4 2024,
noBehaHa je M3JI0KEHOCT MpeMa CBUM TOCMaTpaHUM
3eMJbama.
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Hapoana 6anka Cpouje

Toouwru useewmaj o cmaburnocmu unancujckoe cucmema y 2025.

1.2. IIpersaen nomahux MakKpoeKOHOMCKHX
KpeTama

Peannu pacm B/[Il-a Cpouje y 2025. 200unu usnocuo je
2,0%, npu uemy je nozumugan OOnpuHOC NOMeEKAO 00
pacma akmueHOCMuU Y YCIYICHOM CEKIMOPY U UHOYCMPUju.
Ipoceuna 200umma unprayuja y 2025. usnocuna je 3,8 %,
wimo je ucnood npocexa 3a 2024. 2oouny, kaoa je uznocuna
4,6%. Ha kpajy 2025. z00une ungpnayuja je usnocuna 2,7%
U Hanazuna ce UCHOO UEHMPAIHe 6PEOHOCU UUbA
Hapooue oanxe Cpouje 00 3 £+ 1,5%.

[Iponysxena rinobanHa HEHU3BECHOCT, pact
MPOTEKIIMOHN3MA U M3PaKEHE T'€ONOJIMTHYKE TCH3Uje
YTHLIAIU Cy Ha YCIIOpaBamke NpUBpeAHor pacTay 2025.
ronuuu Ha 2,0%. [IpuBpennu pact y 2025. Boauiu cy
YCIy>)KHH CEeKTOpH (30MpHHU IONpUHOC pacty onx 1,5
ILIL), a 3aTUM UHIycTpuja (AompuHOoc pacty ox 0,2

mam.), 3axBajbyjyhm  mpe  cBera  moBehaHum
MPOU3BOJHUM  KamalnUTeTHMa Yy  ayTOMOOHIICKO]
unayctpuju. Ilag akTMBHOCTH je 3a0enexeH y

rpaljeBuHapcTBY (HonpuHOC pacty —0,3 ILI1.) 1 Y Mamb0j
MEpd y TOJbONPUBPEAH, YCIel  HEHOBOJbHHX
BPEMEHCKMX TPWIHKA 33 IPOHM3BOJABY jECEHHX
KynTypa u Boha (6e3 3HauajHOTr yTHIaja Ha pact). C
pacxoHe CTpaHe ocMaTpaHo, pact je Bohen nomahom
TpaXX®BOM (HonpHHOC pacTy ox 4,0 1.11.), y OKBUPY KOje
Cy HajBUILE IONPHHOCUIIE MOTPOIIba AoMahnHCTaBa
(mompuHoc 2,0 m.m.) u uHBectunuje (mompunoc 1,5
n.1.). C apyre cTpane, Behu peamHu pacT yBo3a pode u
yclyra oJi M3B0O3a y YCJIOBMMa pacTa MHBECTHILIUja U
pacroOKUBOT JIOXOTKa 32 MOCHEAHIY j€ HMao
HeraTuBaH JIONPUHOC HETO M3BO3a IPUBPEITHOM PACTy
(mompunoc —2,0 m.1.).

Y 2026. roaunu o4ekyje ce yopsame pacra b/II1-a Ha
3,0%. Pact he Outu Bohen momahioM TpakmOM, y3
TMO3UTHUBAH JONPUHOC U MOTPOUIHE U I/IHBCCTI/II_[I/Ija y
OCHOBHa cpeJicTBa. PacTy motpourme nonpunehe sehu
pacIoNIOKUBH JIOXOAAK 10 OCHOBY pacTa 3apajua u
NIeH3H1ja, Ka0 M MOBOJbHU]H KPEIUTHHU YCIIOBH, JIOK he
peanuzanmja UHDPACTPYKTYPHUX npojekara
IlaHupanux mnporpamoM ,,Ckok y OyayhHoct —
Cpb6uja Excrio 2027” moncrahu pacT MHBECTHIIH]a.
360r OprKer MpojeKTOBAHOT pacTa yBO3a O] U3BO3a Y
YCIOBUMA U JaJb€ HHUCKE SKCTEpHE TPaXHe U pacra
MHBECTHIM]ja U PACIIOJIOKHBOT JIOXOTKa, OYEKyje ce
HETaTHBaH JONMPHUHOC HETO u3B03a. Y 2027. romuHu
ouekyje ce pact bJIIT-a ox oxo 4,5%, npu yemy he
yOp3ame meroe OUHAMUKE y ongHocy Ha 2026.
TOOMHY OWTH TMOJICTaKHyTO BehmM W3BO30M yciyTra
300r  oap)KaBama  CHEIHjaIM30BaHE  M3JI0XKOE
»EKCI0”. Y cpefmeM pOKy ce OYeKyje Ja MpUuBpena
pacte CTaOMJIIHUM TEMIIOM OKO CBOT IMOTEHI[H]aJIHOT
HHMBOA 01 OKO 3,5% roauiime.

IIpocedna rogumma nHbIanKja y 2025. u3HOCHIA je
3,8%, nok je Mr. mHmanuja y AeneMOpy HW3HOCHIA
2,7%, mro je y TpaHumama nmiba Haponmme OaHke
Cpbuje ox 3 £+ 1,5%. Toxom 2025. roguae nHbpIAHja

"'pachukoH 1.2.1. Peanuu pact BAMN-a — gonpuHocu
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M3Bop: P3C n HBC.
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ce KpeTaja y OKBHPY IpaHHLA LKJba, Y3 MOCTEICHO
cMupHuBambe HHGMIATOpHHMX mpuTHcaka. Ha cpexunun
2025. rogune uH(IIANMja je JOCTUrIa BPEJHOCT N3HA
LEHTPAJIHE BPEIHOCTU IMJba, AJIH je TOJ yTHUIajeM
PECTPUKTHBHE MOHETApHE MOJHUTHKE H Clabiberba
YBO3HUX TPOILIKOBA HAPETHUX MECEIH NMajla CUIIa3HY
nyTamby. HakOH JOCTUTHYTHX BHIIUX BPEAHOCTH MI.
uHpnanuje cpeaunom 2025. roqune y jyny 4,6% wr.
uy jyny 4,9% wr., yriaBHOM yciel MOCKYyIUbEHa
xpaHe (HapouuTo Boha) 1 pacta CBETCKHX LieHa HadTe,
y OCTaTKy TOJHMHE 3a0CleKEHO € CMHUpPUBAKE
uH}IAMje, y3 CTa0WIU3aIMjy IIEHA XpaHe, YeMy je
KJBYYHO JOMPUHENIO JOHOUICHE ypeade KOjoM cy
MapiKe y TPrOBHHHU HA BEJIUKO M Majio OrpaHUYCHE Ha
20%, u eneprenara. basna un(anuja ce Tokom 2025.
TOAMHE KpCTajla Ha HCIITO BUIICM HHUBOY O[] YKYITHE
uHdnanyje, anM je wWMana TPEHA MOCTENEeHOT
ycnopasama. CpeJHOM rouHe u3Hocuia je 4,7%, na
O0u o kpaja rojuHe Omia cHbkeHa Ha 4,0%, mTO
yKasyje Ha IOCTEHNEHO Cl1a0Jbemhe TPOIIKOBHUX
nputucaka. Cmameme 0a3He wuH(pIanuje Omwio je
pesyirar ycrmopaBama pacTa IlieHa ycioyra u
crabwimzanuje nomahe Tpaxkme TMOJ yTHIAjeM
PECTPUKTHBHUX MOHETAPHHUX YCJIOBA.

IIpema neHTpanHoj npojekimju u3 Maja 2026, ouekyje
ce na he mr. uHduanuja HacTaBuTH Aa ce kpehe y
rpaHuilaMa nupaHor pacrnona (3 £ 1,5%) y rexyhem u
HApeJHOM TpOMece4jy, ¢ THM Jaa he KpajeM OBe U
MIOYETKOM HapeHe TOJHHE, JICIOM M0 OCHOBY HHUCKE
0ase, a JIeJIOM MO0 OCHOBY e(exara pacTta CBETCKHX
[[EeHa eHepreHaTa W TNPUMapHHUX TPOU3BOJAA, OUTH
61aro W3HAJ TOpEE TIpaHuie uba. HakoH Tora,
uHpayja he mocTeneHo ycnopaBaTH U BPaTHTH CE Y
TpaHuIle IUJba CPEAUHOM roinHe, rie fie ce 3aapxaTu
JI0 Kpaja mepro/ia mpojexiiuje.

Ha tpxwumry paga y Cpbuju tokom 2025. romune
HACTaBJbeHA Cy pENaTUBHO I[IOBOJbHA KpeTama,
cTabuiIM3alija 3aroCcIeHOCTH M HE3aroCICHOCTH, Y3
pacTt peanmHux 3apana. [Ipema momanmuma AHKeTe O
paaHoj CHa3W, MpOCeYHa CTOoIa HE3aIOCICHOCTH Yy
2025. y omnocy Ha 2024. mosehana je 3a 0,1 m.m. u
m3Hocwna je 8,7%, HOK je TpocedyHa CToma
3aM0CICHOCTH Yy UCTOM TIEPHOAY cMameHa 3a 0,2 T
n uzHocwia je 51,2%. Pact OpyTo 3apaga y 2025. y
omHocy Ha 2024. wm3Hocuo je 11,6% HOMHHAIHO,
0HOCHO 7,5% peaitHo, JIOK je MpoceyHa HETO 3apaja
ouna Beha 3a 11,5% womuHanHo, oxHocHO 7,4%
peaHo.

Toxom 2025. romumHe pedepeHTHa KamaTHa CToma
Haponne 6anke CpOuje u kamaTHe CTOTIC Ha KpEJUTHE
U JICTIO3UTHE OJIAKIINIIE 33JpKaHe Cy Ha HUBOUMA O]
5,75%, 7,00% u 4,50%, pecrieKTUBHO, IMajyhu y BUIY
OCTBapeHy M O4YeKHBaHy HH(}IAIM]y, Kao U GakTope u3
nmomaher n MeljyHapogHOT OKpyKema KOjH yTUIy Ha
BEHO KpeTame. Mako je mH(pIanmmja TOKOM TOAWHE
mocterneHo ycropasasia, Hapomna Ganka CpOwuje je
3ampKajia  Ompe3aH TPHUCTYH 300T TOBpPEMEHHX

IpacukoH 1.2.4. Mpojekumja* undnaumje
(mr. cTone, y %)
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W3Bop: HBC.

IpUTHCAKaA ri00aIHUM

TpKULITHMA.

u HCHU3BCCHOCTU Ha

Tokom 2025. odyBaHa je penaTuBHA CTAOWIHOCT Kypca
IuHapa npema espy. IlocmarpaHo Ha HHMBOY TOAMHE,
muHap je v 2025. HOMHUHATHO OcTabuo mpeMa eBpy 3a
0,2%. Y omHoCcy Ha kpaj 2024. ronuHe, AUHAP j€ TOKOM
2025. y onrHOCY Ha Koj1ap HOMHUHAJIHO 0jadao 3a 12,5%,
1oJ, yTUI@jeM jadama eBpa IpeMa Jojapy Ha
MehyHapogaoMm TpxkumTy. Y 2025. rogman Hapoxna
O0amka CpOmje je HWHTEpBEHHCAlla HETO IPOIajoM
neBm3a y u3Hocy on 580 muH eBpa (mpomaja je
n3Hocuna 2.505 miH eBpa, a kymnoBuHa 1.925 muH
eBpa), mpeu myT HakoH 2020. roguHe. Tume je, kao u
MIPETXOJHNX TOANHA, OJp>KaHa peIaTHBHA CTAOMIIHOCT
Kypca JHapa npemMa eBpy. bpyTo neBnsHe pesepse Ha
kpajy 2025. nocturie cy HuBO oA 29,0 MIp eBpa, mTo
je 3a 0,3 mupx eBpa Mame Hero kpajeM 2024. roauHe.
Ha man 6pyto meBusHux pesepBu y 2025. y HajBehoj
MEpH YTHIAIH Cy OJUIMBH 110 OCHOBY HETO Pa3IyXkKemba
Jp’KaBe Ha UMeE JIEBU3HMUX KpPeIuTa U APYTHX JEBU3HUX
obaBe3a, Ka0 M 1O OCHOBY MHTepBeHIMja Hapomne

pacbukoH 1.2.5. KpeTarwse geBU3HOr Kypca u
nHTepBeHuuje HapoaHe 6aHke Cpbuje Ha MAOT-y

(y mnH EUR) (EUR/RSD)
1.200 120
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800 116
114
400 112
110
0 108
106
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-800 100
123456789101112123 4567 8 9101112
2024. 2025.

S VHTepBeHuymja HBC — npopaja (n.c.)
MHTepBeHumja HBC — kynoBuHa (n.c.)
Kypc (EUR/RSD), npocek nepuoga (a.c.)

W3Bop: HBEC.
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b6anke Cpbuje Ha M/IT-y. OBUM HHBOOM JEBU3HHX
pe3epBu 00e30chieHa je MOKPUBEHOCT HOBYAHE Mace
M1 o 156,1% u 6,7 Mmecenu yBo3a poOe U yciyra, IITo
j€ BHUILle HETO JBOCTPYKO M3HAJ CTaHIapAa KOjUM ce
yTBplhyje asexBaTaH HUBO MOKPUBEHOCTH YBO3a pobe 1
ycIyra JeBU3HUM pesepBama. Heto meBusne pesepse’
Ha Kpajy 2025. ronune u3HOcuie cy 24,6 Mipa eBpa,
IITO je y OJHOCY Ha Kpaj 2024. roToBO HENpPOMEHmEH
HHBO.

Haxon nosehama y Toky T1 2025. rogune, riaobanna
npeMHja PU3KKa je y HACTABKY TOJUHE UMaja CUIA3Hy
nyTamy. [nobanHa mpemuja pusmka ce Tokom T1
KpeTana y37Ma3HOM MyTamOM YyCiIeA 3a0pHHYTOCTH
TPXKUIIHAX y4YeCHHKa Ja OW pacT NapuHa W
TProBUHCKUX Oapujepa Ha rN00aJHOM HHUBOY MOTao /ia
cTBOpH HOBe MH(aTopHe nputucke. On T2 rinobdanHa
npeMHja pU3UKa je uMaja CUIIa3Hy IyTamy, IITO je
MOoCJIeInlia  HacTaBka yOnakaBamba MOHETapHHX
nonmutuka Ellb-a m ®EJ[-a, xao u yOnaxaBama
TProBUHCKUX TeH3Wja HakoH 1To cy CAJl mocrurie
cropasyMme ¢ KJby4HHM MapTHepuMa. [Ipemuja pusuka
MepeHa wuHAekcoM EMBI, koju ce oOpauyHaBa Ha
OCHOBY nyra y nonapuma, 3a CpOujy je Ha Kpajy
neuem6bpa 2025. u3nocuna 131 6.1m. (147 6.11. Ha Kpajy
2024). IIpemuja pusuka CpOuje ce TOKOM Liesie ToJIMHE
KpeTajia HCIOJ KOMIIO3UTHE Mepe pH3MKa 3eMalba y
YCIIOHY 3a IyT Yy J0JIaprMa, Koja je Ha Kpajy aeremopa
2025. m3nocuna 231 6.m. (295 0.11. Ha Kpajy AeuemMoOpa
2024). Ha xpajy 2025. romune EURO EMBIG 3a
CpOujy, mokaszaTesb KOju ce oOpauyHaBa Ha OCHOBY
Jyra 'y eBpuma, u3Hocuo je 159 6.m. (205 6.11. Ha kpajy
2024). Komno3utHa Mepa pu3nKa 3eMajba y YCIIOHY 3a
Iyr y eBpuMa Ha kpajy 2025. nznocuna je 149 6.m. (195
0.11. Ha kpajy 2024).

Penyonuka CpOuja je y 2024. roavHu, OpBU IIyT y
CB0jOj MCTOPHjH, CBpCTaHa Meh)y 3eMibe C KPEAUTHUM
PEJTUHIOM HMHBECTHUIIMOHOT paHra. PejTMHr areHumuja
Standard & Poor’s nosehana je y oktobpy 2024.
KkpenuTHu pejTuHr CpOWje Ha HHUBO HHBECTHI[HOHOT
panra BBB-. Pejtunr arenuuja Fitch Ratings je y
janyapy u jymay 2025. roauHe, a MOTOM U Y jaHyapy
2026. roguHe, 3aapkana KpenutHu pejtuar Cpouje Ha
HUBOY BB+, y3 MO3UTHBHE H3IJIEAE 3a AoOWjame
pejTUHIa HHBECTHLMOHOT paHra. llpema oleHH
areHIyje, KJbYy4HH (DaKTOpH 3a OBAKBY OJUIyKYy jecy
aJIeKBaTHO BOljeHa €KOHOMCKA MOJIMTHKA, KA0 U BUILIU
HMBO €KOHOMCKE pa3BHjEHOCTH Y OJHOCY Ha MPOCEK
3eMaJjba UCTOT HUBOA KpeIUTHOT pejTuHra. [Topes Tora,
Ha MIO3UTHUBHE U3TJIE/IC 32 IPOMEHY PejTHHTa OJJpakaBa
ce W uHMIbeHHIAa Ja he TNpHUBpPEIHH pacT BOJHUTH
WHBECTHUIHj€ Y OKBHPY Iporpama ,,Ckok y OymyhHoCcT
— Cpbuja Excrio 20277, y3 HacTaBak onanajyhe myrame
jaBHOT IyTa, Kao U jadame eKCTepHe Mo3uIyje. PejTuHr
areanuja Moody’s Ratings y dhebpyapy 2026. roaune
3anpikana je KpeautHu pejtuar Cpouje Ha HUBOY Ba?2,

7 BpyTo /JeBH3HE pe3epBe yMarmeHE 3a JEBU3HA CPEACTBA GaHaka 1Mo OCHOBY
obaBe3He pesepse, obaBese mpema MM®-y 10 OCHOBY apamkMaHa U APYTUM
OCHOBHMA.

MpadukoH 1.2.6. Kiby4HM MaKpOEKOHOMCKM pU3nLv

Tekyhu gecovunt
nnaTHor 6unaHca
(y % BAN-a**)

MpuBaTHU CreneH
CMOrbHM fyr eBpousaumje
(y % BAM-a=) (v %)*
Mokpwuhe yBo3a
JaBHu gyr [LEBU3HUM
(y % BAN-a**) pesepBama
2008. (vHBep3Ha ckana)
e 2025,
Tekyhu pedpmunt
nnaTtHor Gunaxca
(y % BAMn-a*)
MpuBaTHK CreneH
CnorbHn ayr eBpousaLje

(v % BAnN-a™) (y %)*

Mokpuhe yBo3a
[IEBU3HAM
pesepBama
(vHBep3Ha ckana)

JasHu oyr
(v % BAn-a)
2024.
— 2(025.

* Yyewhe [eBU3HUX 1 AEBU3HO-VHAEKCUPaHUX NfacMaHa y yKynHum
nnacMaHvmMa npuBpean U CTaHOBHULLTBY.

** BAMN je ycknaheH ¢ metoponorvjom ESA 2010.
W3Bop: HEC.

y3 MPOMEHY M3rjena ca MO3UTHBHHUX Ha cTaOmiHe. Y
yclioBUMa MOBehaHUX MOJUTHYKUAX U TCOMOTUTHUKHX
pu3uka, pejTuHr areunuja Moody’s Ratings momenuna
Peny6muin CpOuju ctabunan u3ries Harnamasajyhu
OTHOPHOCT EKOHOMCKMX  (yHIameHara, Kao |
KOHTHHYHMpaHO jauyame ¢QuckamHe u (HUHAHCHjCKE
MIO3HIIHjE 3eMJbE.

Axo ce ymopene — MOKa3aTeJbu — PambHBOCTH
¢unaHCHjcKOT cuctema y 2025. ¢ mokasaresbuma 3a
2024. roauHy, 3aKJbyyje Ce J]a Ha jauambe OTIIOPHOCTH
(MHAHCHjCKOT CHCTEMa YyKa3zyje cMameme ydemrha
jaBHor nyra y B/III-y (ca 46,7% na 44,4%). Ha jauame
OTIIOPHOCTH (MHAHCHJCKOT CHCTEeMa yKasyje u
CMamemhe CTeTeHa eBpomn3aIje nmomaher
(bMHAHCH)CKOT CHCTeMa, MEPEHO ydeniheM JIeBU3HUX 1
JC€BU3HO HWHIACKCUPAHUX IIJJaCMaHa TPHUBPEAC H
CTaHOBHHMIITBA y YKYIIHUM IUTacMaHnMa OaHaka, Koje
je y Toky 2025. ronuHe cMameHo 3a 2,0 MLII. U KpajeM
rogauHe m3Hocwio je 60,7%. C apyre crpane, y 2025.
yderrhe npuBaTHOT cnojbHOT ayra y b/II1-y mosehano
je 3a 1,6 mm. (Ha 28,2% y 2025), nok je yuemthe
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nedurmra Texyher pauyna y BJ/II1-y nosehano ca 4,5%
Ha 4,9%. Ha Bumm nedunur rexyher pauyna 'y 2025. y
nopehjemy ¢ MPEeTXO0JHOM TOAMHOM YTHLANO je mpe
CBEra CMameme Cy(QHIUTa Yy TPrOBHHU YCIyrama,
HajBuIIe 300r moBehaHor HETO yBO3a TYPHCTHYKHX
ycayra, JOK  je H3B03 nH}popMannoHo-
KOMYHUKAIlMOHUX YCJIyra HacTaBHO Jia OeJexu
neonuGpeny cromy pacta. Ha ¢puHaHCHjCKOM pauyHY
HajBehM NMpUIIMB ocTBapeH je mo ocHoBy pacta C/IU y
CpOujy, KOju je Ha HUBOY TOIUHE M3HOCHO 3,5 MIIp]
eBpa. 30or mnosehaHux ynarama pe3uaeHaTa y
MHOCTPAHCTBO, IIPBEHCTBEHO 110 OCHOBY j€THOKPATHHUX
(hakTOpa, HETO MPHUIIMB 110 OBOM OCHOBY M3HOCHO je 2,3
wipn espa. Y Toky 2025. ronune 3abenexeH je maj
MOKPUBEHOCTH YyBO3a poba M yciayra JeBH3HUM
pesepBama (ca 7,3 mecena y 2024. Ha 6,7 mecenu y
2025). 1 mopen oBor Ojaror majua, HABO JIEBU3HUX
pe3epBH  OCTaje BHUCOKO M3Han MelhyHapoaHux
CTaHJapAa aJCKBAaTHOCTH, WITO IOTBPHyje BHCOKY
OTIOPHOCT Ha EKCTEPHE ILIOKOBE.

1.3. /leBu3He pe3epBe

/eeusne pezepse Hapoone 6anke Cpouje cy na kpajy 2025.
2ooune usHocune 29,0 mapo espa, a 24,6 mapo espa
nocmampano y Hemo usmnocy. bpymo oesusne pesepee cy y
moky 2025. cmamwene 3a 0,3 mapo espa, npu uemy je npema
CeUM NOKA3AMEHUMA IUXO06 HUGO sULUE HE20 A0eKEaAMaH U
2apanmyje cmaounnocm oomahez punancujckoz cucmema
Ha nompece u3z meljynapoonoz oxpyscerva. Ilpumenom
Paznuvumux cmpec-cyenapuja 3aKmpyuyje ce 0a je Hueo
0eU3HUX pe3epeu 3HAMNHO U3HAOD 0060/bHO2 04 3aULMUmU
oomahu Qunancujcku cucmem, uax y

u cayuajy

EeKCmpemHux cuenapuju.

Bpyto nesmsne pesepBe Hapomwe Oamke CpOuje Ha
Kpajy 2025. uzHocmie cy 29,0 Mipa eBpa, Ipu 4emy je
y OKTOOpY M HOBeMOpy 3a0eiexeH HHXOB JIO Tajaa
HajBUINU HUBO 011 29,4 Mipx eBpa. Ha cMameme OpyTo
JneBu3HUX pesepBu y 2025. ox 0,3 mupn espa y
nopehemy ¢ kpajem 2024. y HajBehoj MepH cy yTHUIIaTH
OJUIMBH TI0 OCHOBY HETO Pa3yXema JpXKaBe Ha MMe
JIEBU3HUX KPEANTA U IPYTUX JAEBU3HUX 00aBe3a, Kao u
1o ocHoBy mHTepBeHIMja Haponue 6anke CpOuje Ha

Tabena 1.3.1. MNoka3aTerbu ageKBaTHOCTU A€ BUSHUX
pe3epBu, Kpaj 2025.

AnekBaTaH MokpuBeHocT
HUBO apeKkBaTHOT HUBOa
(y mnpa OpyTo AEeBU3HUM

EUR) pesepBama

MpoceyHn TpomeceyHm yBo3 pobe u 13,0 224%

yenyra

KpaTkopouHm cnorsHm no

paTiopo A 95 306%

npeocTanoj po4HOCT N

20% HoB4aHe mace M3 94 309%

,MpaBa mepa 3a Cpoujy’ 15,6 186%

Crakbe eBU3HUX pe3epBU

Bpyro 29,0

Heto 24,6

W3eop: HBC.

'padukoH 1.3.1. leBu3He pe3epBe HapoaHe
6aHke Cpbuje
(y mnpa EUR)

30
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. kkhkl
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o
o
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o
o
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HBpyTo AeBu3He pe3epse
HeTo nesusHe pesepse

W3Bop: HBC.

[pacukoH 1.3.2. leBn3He pe3epBe HapogHe
6aHke Cp6uje Tokom 2025.
(y mnpg EUR)

30

2025.

N
[$))

N
o

N
(&)}

-
o

(&)

¥ BpyTO fieBM3HE pe3epBe
HeTo neBu3He pesepse

W3Bop: HBC.

M/IT-y nero mpomajom aesusa (I'paduxon 1.3.1. u
I'padukon 1.3.2).

PesepBe 31ata, Koje YMHE J€0 JICBU3HHUX PE3CPBH, Ha
Kpajy 2025. rofuHe TOCTHTIIE CY PEKOPAHUX 52,5 TOHA.
To je, y3 pacT LieHe 37aTa Ha CBETCKOM TPXKHIITY,
YTHUIIAJIO J]a BPEIHOCT 3JIaTHUX PE3ePBHU NOCTUTHE 6,2
Mipa eBpa kpajem 2025. romuue, T1j. 21,4% Opyto
JNCBH3HUX PE3CPBH, W IMPEACTaB/ba 3HAYajaH pacT
yuemha y ogHocy Ha kpaj 2024. ronune (13,3%).

Kao wmHcTHTYnHMja Ha/JIe)KHA 32 OYyBabEe U javyame
crabunHocTh (prHAHCHjCKOT cuctema, HapomHa Ganka
CpOuje ympaBjba JEBU3HUM pe3epBaMa M HACTOjU Jia
OJIPKM HUXOB aJIeKBaTaH HUBO, Yy CKJIly C HadeInMma
JINKBUJTHOCTH U CUTYPHOCTH. J[eBU3HE pe3epBe Ciryxke
3a O4yBame pellaTUBHE CTAOMIIHOCTH Kypca JAuHapa U
CTaOMIIHOCTH (PMHAHCH]JCKOT CEKTOpa, 3a H3MHPEHE
obaBe3a JpykaBe IpemMa HHOCTPAHUM TTOBEPHOLIMMA, a Y
KpU3HUM BpeMEHNMa U 3a (prHaHCHpame eBEHTYaTHUX
3HATHHjHUX IJIATHOOMIIAHCHUX HEPABHOTEXKA.

AZICKBaTHOCT HHBOA JICBU3HUX PE3EPBH MPOLECHYje ce
pa3NMYMTAM aHalM3amMa M [oKa3aresbuma, H ca
acTieKTa pealH3anyje ITOjeNNHAYHUX PH3HKA, ald U
KOMOWHAIIMje pa3InyuTHX pu3uka. Haj3navajHujn
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"pacpukoH 1.3.3. Bpoj meceun ysosa pobe u ycnyra
NoKpuBeHUX 6pyTo AEeBU3HUM pe3epBamMa

8

7

0

2015. 2017. 2019. 2021. 2023.

(9]

ES

N

N

W3Bop: HBC.

padhmkoH 1.3.4. MokpmBeHocT HoBYaHe mace M3
OpyTO AEBM3HUM pe3epBamMa

(y %)

100

80

60

2015.

2017.

2019. 2021. 2023. 2025.

Masop: HBC.

pH3MIM KOjU Cce Yy3uMajy y O03Mp NPUIUKOM
KOHCTpyHCamba MOKa3aTesha aJeKBATHOCTH JICBH3HUX
pe3epBH jeCcy OTexaHO (puHAHCHpame yBo3a pobde u
ycliyra U CIIOJBHOT Jyra KOjH JIOCIIEBA Y TOKY jeaHe
TOJIMHE y CITy4ajy CMameHOT MPUIIHBa CPEACTaBa W3
HHOCTpaHCTBA  300T  OTPaHHYEHOT  MPHCTYyIAa
MeljyHApOJIHOM TPIKHIITY KalWuTana, Kao W PH3HK
MOBJIAYCHHA JIENa ICTIO3UTa 3 OaHKapCKOT CEKTOpa.

TpanunroHaIHN NOKa3aTe/bH a/IeKBATHOCTH IEBU3HUX
pe3epBH aHAIM3UPAjJy 3alUTUTY OJ MO0jeMHAYHHX
pusuka (Tabenma 1.3.1). IlokazaTesb MOKPHUBEHOCTH
yBO3a po0e U yciyra JeBU3HUM pe3epBama yropelhyje
JICBU3HE pe3epBe C BEIMYMHOM U TPrOBHHCKOM
otBopeHomhy mnpuBpene, IpU 4YeMy Ce aJeKBaTHUM
cMarpa HUBO JIEBU3HHX PE3epBU KOjUM ce 00e30elyje
(uHAaHCUpamke TPOMECEYHOT HU3HOCAa yBo3a pobe u
ycayra. Ilopen mnokasaresba KOjU c€ OJHOCH Ha
MOKPUBEHOCT YBO3a pobe M yciyra, 3a Mepeme
3alITUTE OJ] MOjeJHMHAYHMX PHU3UKA KOPUCTH C€ U
MIPaBUIIO I'puncnen—I BunoTHja (Greenspan—
Guidotti),} koje TOKa3zyje KamaruTeT 3eMJbE Ja
W3MUpYje CBOj CIIOJEHU AYT Y IEPHUOLY O TOIMHY JaHa.

8 Guidotti, Pablo, Sturzenegger, Federico and Augustin Villar (2004), ,,On the
Consequences of Sudden Stops”, Economia, vol. 4, no. 2, 171-203.

MpadpmkoH 1.3.5. MoKpMBEHOCT KpaTKOpPOYHOr
cnosbHOr Ayra No nNpeocTarnoj po4HocT 6pyTo

pesepBama

(y %)
2025.

2017. 2019. 2021. 2023.

2015.

M3sop: HBC.

padumkoH 1.3.6. ,,MpaBa mepa 3a Cpbujy” 3a 6pyTo

AeBU3He pesepse

(y %)
350
2023.

300
250
200
150
100

50

2017. 2019. 2021.

0

2015.

W3sop: HBC.

AZIEeKBaTHOM C€ cMaTpa MOKPHBEHOCT KPAaTKOPOYHOT
criosbHOT nyra on Hajmame 100% y cnywajy na je
oHemoryhen mpuctynm MelyHapogHOM — TPKHIITY
KaliTana y epruoy Of jesHe TOANHE.

3a Mepeme 3allTUTe 0] PU3HKA TOBJIAYeHha KanuTana
n3 nomahe BalyTe KOPHCTH C€ IOKa3aresb KOjH MepH
OJTHOC JICBM3HMX PE3€pPBH M MOHETAPHUX arperara.
leBu3He pesepBe Koje NOKpHBajy Hajmame 20%
HoBYaHe Mace M3 cMaTpajy ce onTUMaHUM. [{eBu3He
pesepBe y Penyomunu Cpouju Ha xpajy 2025. roauHe
Hajla3e ce Ha BHUIIE HEro aJeKBaTHOM HHUBOY 3a
3aITHTYy OJl TIOjeIMHAYHUX pU3WKa: 00e30ehyjy
(uHAHCHpamke MpPEKo IIECT Meceld yBo3a pobe U
ycIIyra, IOKpUBEHOCT KPaTKOPOYHOT CHOJBHOT JIyTa TI0
npeocTaioj pouyHocty u3Hocu 305,8%, a mokpuBeHoCT
HajImMpe Kateropuje Hopyane mace M3 61,8%.

Kako 0u ce mTo oOyxBaTHHje OIEHHMJIA aJIeKBaTHOCT
JICBU3HUX PE3epBU KOHCTPYHMCAH je IOKa3aTelb ,,lpaBa
mepa 3a Cpb6ujy”,’ koju ysuma y o03up
cneruduunoctn npuspene Cpobuje. OBaj mokaszaresb
noJjpa3yMeBa MOKPHBEHOCT 30HMpa KpaTKOPOYHOT

° Bume uHpOpMaLHja 0 OBOM MOKa3aTesby MOXKE Ce TMornenatd y Louumem
M3BEIITajy 0 cTabWIHOCTH (hHHAHCHjcKoT cucTema 'y 2011.
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CIIOJBHOT Jlyra II0 IPEeOCTaoj POYHOCTH, AeduunTa
Tekyher padyHa IUIaTHOr OWJIaHCa KOPWUTOBAaHOI' 32
CIU, 15% neBu3sHUX U JEBU3HO MHICKCUPAHHUX
jgeno3uta U 5% AMHApPCKUX JEMOo3uTa HpUBpene U
CTaHOBHUIITBA.

IToka3zatess ,,ipaBa Mepa 3a Cpoujy” u Ha kpajy 2025.
TOJIMHE Hajla3u ce 3HAaTHO u3Haj ontumanHux 100%
(185,6%). Ilokazatess je Hwku y mnopehemy ¢
npeTxoaHoM roauHoM (287,9%), mperexHo ycien
Hiker npunusa CIAM Tokom 2025. roguHe y 0JHOCY Ha
2024. ronuHy, Kaga je 3a0eiexeH peKopAaH NMpPUIINB
Caun.

Mogen JKan-Pancujepa (Jeanne—Ranciere)"’
omoryhyje usBoherme onTUManHOr yuerrha JACBU3HHUX
pesepBu y BJIII-y (p) y 3aBUCHOCTH O] BEIMIMHE IOKA
(4), BepoBaTHOhe HacTaHKa Kpu3e (7), IITETe HAcTale
MPEKHUI0M TOKOBa KaruTana (y), peaiHe Ienperijanuje
(4Q), HECKIIOHOCTH TpeMa pU3uKy (o), MpUHOCAa Ha
JIeBU3HE pe3epBe (#), OMOPTYHUTETHOI TPOILIKa
JipKama JeBU3HUX pe3epBH (J) u peanHor pacta b/TI-

a(g).

Mopgen mpermoctaBjba Ja Yy Majoj OTBOPCHO]
EeKOHOMUjH, pamblUBOj HAa UW3HECHAJHE 3acToje Yy
TOKOBHMa KamWTalla, HOCHOIM E€KOHOMCKE MOJMTHKE
OJUTy4yjy O ONITHMAJTHOM HHUBOY JIEBH3HUX pe3epBH. Y
Cllydajy Harjor 3acroja y (hMHAHCHjCKUM TOKOBHMA,
koju pesyarupa Hemoryhuomhy ¢uHaHCHpama
CIIOJFHOT JIyra, MPETIOCTaBba Ce Ja BHINH HHBO
JICBU3HMAX pe3epBH yOlaxkaBa mMaja MPOH3BOIBE H
HECMETaHy MOTPOIIkY. Y OBOM MOJENY ONTHUMaIHU
HHBO pe3epBH ojpel)eH je BeaTMYrMHOM U BepoBaTHOhOM
H3HEHAHOT 3acToja MpIINBA KarmnTana,
MOTEHUH]aJTHUM I'yOUTKOM NPOU3BOE U HOTPOLIRHE,
ONOPTYHUTETHUM TPOILUKOBUMA JpXKama PE3EPBU U
CTENICHOM aBep3uje IpeMa PU3HUKY.

Y Tabemu 1.3.2. mar je mperyiex crpec-cClieHapHja
JICBU3HUX pe3epBH mo mozeny JKauw—Pancujepa, mpu
YeMy je TIeTH CICHapHO eKCTPEeMaH, OJHOCHO
BEpOBaTHONA WHEroBe pean3alyje je MUHHUMAaJHa.

CBux mer cmneHapuja  KopumheHor — Mojena
aJICKBATHOCTH, KaO0 U CBU IIOKa3aTC/bH aJACKBATHOCTH
JACBU3HUX PE3CPBU, TOTBPAUIIN CY zlaje HUBO JICBU3HUX
pesepBu Ha kpajy 2025. roauHe OWO BHIE HETO
anexBataH. Ha I'paduxony 1.3.8. mpencraBmeHn je
ONTHUMAaJlaH HUBO [EBU3HHX pE3EPBH y CIy4ajy
peanuzanmje HajeKCTpEMHH]er, TETOT CIIeHapHja.

10 Mornenatu: O. Jeanne, R. Ranciere (2008), ,,The Optimal Level of International
Reserves for Emerging Market Countries: A New Formula and Some
Applications”, CEPR Discussion Papers 7623, ka0 u ['OfuIIBH U3BEIITaj O
crabunHoCTH (puHaHCH]cKOT cuctema 'y 2011.

21



Hapona 6anka Cpouje

Toouwru useewmaj o cmaburnocmu gunancujckoe cucmema y 2025.

Tabena 1.3.2. CTpec-cueHapuju Ae BU3HUX pe3epBu

Cumbon Mapametap Cuenapuo
1 2 3 4 5
v Lreta HacTana 7% 7% 7% 7% 7%
V3HEHaAHAM MPEKUOoM
r TMpuHoC Ha pesepse 25% 225% 20% 1,75% 15%
g MpocevaH pacT BAM-a 30% 25% 20% 15% 1,0%
[of HecknoHocT ka pusiuky 2 2 2 2 2
[ OnopTYHUTETHY TpOLLIaK 1% 1% 1% 1% 1%
- BeposatHoha HacTaHKka 0% 10%  10%  10% 10%
npekuaa
A Demmauoa % 0% % 0% 20%

(y % BAr-a)
AQ PeanHa genpeuvjalja 0% 2,5% 5% 75%  10%
OnTUMarnaH H1BO pe3epan
(ymnpa EUR)
Bpyro nesvaHe pesepse HEC
(2025, ymnpg EUR)

W3eop: HEC.

194 204 214 223 232

29,0

'padukoH 1.3.7. ONTMManHM HUBOU AEBU3HUX
pe3epBu No cTpec-cLueHapujuma, aeuemb6ap 2025.
(y mnpg EUR)
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mmm— OnTUManaH HUBO [E€BU3HUX PE3EPBU MO CTPec-CLeHapujy
BpyTo nesu3He pesepse HEC

W3Bop: HBC.

pacukoH 1.3.8. AHanu3a oceTrbLMBOCTU NapameTapa MoAena aAeKBaTHOCTM AE€BU3HUX pe3epBU Ha OCHOBY

npeTnocTaBKN NeTor cTpec-cLueHapuja
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W3asop: HBEC.
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HwuBo aesn3Hux pesepsu Ha kpajy 2025. (y mnpa EUR)
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Ocepm 1: Ynoza oesusnux pesepsu y jauary omnopHocmu QUHAHCUJCKO2 CUCHEMA —
aHaNU3a KOMRO3UMHUX NOKA3Ameba

CaBpemeHn okBup (huHaHCHjcke cTabmiHocTH Peny6mnke CpOuje kapakTepuile cTabuiiaH MaKpOSKOHOMCKA aMOHjeHT,
koju Haponna Ganka CpOuje ycHemHo oIp)kaBa MPOAKTUBHUM JENOBAHbEM U KOHTHHYHPAaHMM IpahemeM KpeTama y
MelyHapoTHOM OKpyXkery. Y mopen TMHaMUYHUX M HEM3BECHHUX INIOOATHUX KpeTama — MOMyT NpHiarohaBarma yciIoBa
Ha Mel)yHapoaHHM (QUHAHCH]CKUM TPXKHIITHMA M IPOMEHA Y MOHETAPHO] MOJUTHIHU 30He eBpa — noMahu (GHUHAHCH]CKU
CHCTeM IIO0Ka3yje BHCOK CTCIeH OTIIOPHOCTH. Y YCJIOBMMAa H3PXKCHUX TIEONMOJMTHYKMX TCH3Wja M (parMeHTalmje
rino0agHuX JlaHana cHaOneBama, Oelexu ce mosehaHa aBep3dja MHBECTHTOPA IPEMa PH3UKY, LITO MOXKE HEraTUBHO
yrunary Ha npunuse CJIU n n3B03HH KamanuTet 3eMibe. Mako ¢y BONATHIHOCTH 1IeHa eHepreHara M XpaHe Ha IJI00aTHoM
HHMBOY BaH HEIOCPEIHOT YTHIIaja HOCHIAla foMahe eKOHOMCKE MOJUTHUKE, (IICKCHOMIHOCT MaKPOSKOHOMCKOT OKBHPA
oMmoryhaBa BeroBo MpaBoOBPEMEHO MpUiIarohaBame.

Kapakrepuctuke momaher (pUHAHCHjCKOT CHCTEMa, YHMOPEAO ca €KCTEpPHHM KpeTamuma, ojpelyjy ONTHManaH HHBO
JIeBU3HHX pe3epBu. Kperame nHdnanuje, 3ajeqHO ¢ AMHAMUKOM JoMahe eKOHOMCKE aKTHUBHOCTH M MHBECTHUIIH]ja, YTHUE
Ha PacIIOJIOKUBH J0X0JaK CTAHOBHHUIITBA U PE3yJITaTe MOCIOBamka npuBpee. IcToBpeMeHO, CaBpPEeMEHH U3a30BU y BUIY
KIIMMAaTCKUX MPOMEHa U cajOep MpeTHH 3aXTeBajy KOHTHHYHpaHO mpaheme 300r BUXOBOT yTHIAja Ha (DHMHAHCH]CKY
WHPPACTPYKTYPY U CTAOMIHOCT OAaHKApPCKOT CEKTOpa. Y OBaKBOM aMOMjEHTY, OAp KaBame aIeKBaTHOT HHBOA JIEBU3HHUX
pe3epBU IMpEACTaBjba OCIOHAIl MaKpPOCKOHOMCKE MOJHTHKE, 4Ydja NpuUMapHa (QYHKIHja je OUyBame CHCTEMCKE
JIUKBUIHOCTH U MOBEpema y fomahe GMHAHCH]CKO TPIKHIITE.

OBaj OCBPT aHaNHM3Hpa aJeKBaTHOCT AEBU3HHUX pesepBu HapomHe Ganke CpOuje MPUMEHOM KOMIIO3UTHHX Mepa, Koje
omoryhagBajy cBeoOyXBaTHY MPOIIEHY OTIIOPHOCTH (PHHAHCH]CKOT CHCTEMa Ha TIPETXOJHO ONMCAHE CIIOJFHE U YHYTPAIIhe
(daxTope. YMecTo cariieiaBama caMo ope)eHIx MoKa3zaresba, KOpHIIhemhe arperaTHIX Mepa aJekBaTHOCTU 00e30ehyje
LIEJIOBUTO CariielaBakbe HHTEPaKIHje U3Mely CIIOJbHUX YTHIaja U CTPYKTYpHHX KapaKTEpUCTHKA JoMaher eKOHOMCKOT
amOujeHra.

Komno3uTHu noxkaszare/bu aJeKBATHOCTH JAEBH3HHMX pe3epPBH Pa3BHjEHH Cy C LIMJbEM IPEBAa3MIIaXEHa OTPaHHYCHA
TPaIUIMOHAIHUX TOKa3aTejba KOjU IMocMaTpajy yTHIAj MeyHapoIHOT OKpYyKermha Kpo3 M30JI0BaHE KaHAle. Y TPaKcH,
MPUTHCAK Ha JEBU3HE PE3EPBE PETKO IOTHYE M3 CaMO jeJHOT M3BOpa, Beh je oH Hajuemthe pe3ynTar MCTOBPEMEHOT
JIeIIOBam-a BUIIECTPYKUX (DakTopa, Kao MTO Cy HArIK MPEKU I MPHINBA KanuTaia, HoTemkohe y pehnHaHCHpamky 00aBe3a,
KpeTamwa y CIOJLHOTPrOBUHCKO] Pa3MEHH MIIH OJUTHB KallhTajla yciex aBep3uja Ka pu3uky. OBH I0Ka3aTeJbi HHTETPHILY
pa3IMYnTe CETMEHTE IUIATHOT OWMIIaHCa, YKIbYUyjyhn KpaTKOpPOYHH CHOJFHH AYT IO MPEOCTANI0] POYHOCTH, OTPeOy 3a
(¢uHaHCHpameM Tekyher padyHa, oOMM TProBHHCKE pa3MEHE M MOTEHIHWjaHE MPHUTHCKE HA JOoMahy JIMKBUAHOCT Y
JEIMHCTBEH aHATMTUYKH OKBHpP. OBakaB METOIOJIOIIKK MPHUCTYI oMoryhaBa 00jeKTHBHHU]Y ¥ CBEOOYXBAaTHHU]Y IPOLECHY
a/IeKBaTHOCTH JICBU3HUX PE3EPBH.

.o 1 1 .
[oka3zatress  Wijnholds—Kapteyn Hajgorpahyje  TpamumHOHAITHE Fpachykon O.1.1. Nokasatens Wijnholds—Kapteyn sa

MOKa3aresbe, yBohemeM YHyTpammbux (akTopa KOjH OApakaBajy ?P;T)O AeBusHe pesepee
"

JIUHAMAKY JoMahnX TOKOBA KamuTana. Y OKBHPY OBOT IIPHUCTYTIA, IEBU3HE
700

pesepBe ce MOCMAaTpajy Kao 3aliTHTHH MEXaHW3aM OJf pHU3HKa
600
pedrHaHCHpama KPAaTKOPOYHOT CIIOJBHOI Jyra M Kao 3allTHTa OJf

. 500
NOTCHOUJAJIHOI MOBJIa4Y€kha ACMO3UTa pe3u/ieHaTa TOKOM IE€pHuoaa

. . 400
(MHAHCHjCKOT cTpeca. ANEKBATHOCT AEBH3HUX PE3EpPBH IPOIEHmYje ce

nopeljerbeM BPENHOCTH [IEBU3HMX DPE3EPBH Ca CTalbeM KpaTKOpowdHor %
CIOJBHOT Jyra II0 MpPEeOCTaNoj pOYHOCTH, yBehammm 3a wu3abpanm 2%

MOHETapHH arperat M2, oqHOCHO M3, y 3aBUCHOCTH Of CHEHU(UIHOCTH 100

3eMibe. Mako ce npuMapHa KOHCprKHI/Ija KOMITIO3UTHUX IIOKa3aTcJba

2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

YITaBHOM OCJamka Ha MOHeTapHH arperaT M2 (360r H3I0XKEHOCTH s HEC.
JIUKBUIHOCTH ITIyTeM JIemo3uTa y nomahoj BaidyTH), OBaj MPHCTYI je Y

cirydajy Pemybmuke Cpbuje npunarohen romahum criennduarocTiMa. 300T BHCOKOT CTETIEHA €BPOH3AIlHje 1 3HAUajHOT
yuemrha AeBU3HMX AENO3UTA y YKYIHHM JETIO3MTHMa pe3HjeHara, y 00padyHy Ce yMecTO MOHETapHOTr arperata M2
KOPHCTH MOHETapHH arperat M3, mro omoryhasa cBeoOyxBaTHH]y IPOLIEHY IIOTSHIIIjaTHE TPAXKILE 3a IeBr3ama, Oy ryhn
Ta o0yxBaTa W JUHApCKa W JIEBH3HA CpelcTBa pesumeHarta. OmepaTuBHO mocMmarpano, Wijnholds—Kapteyn-oB mpuctym
mojipasyMeBa 1a aJeKBaTHE IEBH3HE pe3epBe Tpeda na 00e30eqe MOKPHBEHOCT KPATKOPOYHOT CHOJBHOT Iyra II0
npeoctanoj pousHoctd ox 100% u 10% monerapHOTr arperata M3, KOpHroBaHUM 3a IpeMujy pusuka 3emube (EMBI).
KonTHHYNpanu TpeHA pacTa OBOT IIOKa3aTejba HAcTaBJbeH je My 2025. romuHH, Kaja je HeroBa BPEIHOCT IOCTHUIIIA
420,5%, mTo je 3HATHO W3HA AeUHUCAHOT mpara afgekBaTtHocTd (I'padukon O.1.1).

"'Wijnholds, J. O. B., & Kapteyn, A. (2001). Reserve adequacy in emerging market economies (IMF Working Paper No. 01/143). International Monetary Fund.
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Hapojna 6anka Cpouje Foouwreu uzeewmaj o cmadbunnocmu punancujckoe cucmema 'y 2025.

Iokasaress Lipschitz—Messmacher—Mourmouras' (y IajbeM TEKCTY: Ipadmkon O.1.2. Mokasatens Lipschitz-Messmacher—
Mourmouras 3a 6py'ro AeBU3He pe3epBe

LMM) npencTtaBba JOJAaTHH KOPAK Ka HHTETPaHOM HPHUCTYIY OUEHH (o)

aJIeKBAaTHOCTH JIEBH3HUX DE3epBH 3aCHOBAHOM Ha CTpec-CLeHapujumMa. %

OBaj Mojen aHajdu3upa CIOCOOHOCT JeBHM3HHX pe3epBH Oa yoOmaxe mam °°

noMahe Tpaxkee (arperatHe TMOTPOLIBE) U U3MHMPHBambe 00aBesa mpema  °°

400

HWHOCTPAHCTBY y YCJIOBUMAa MH3HEHAJHOT IpeKHJa INpHUIMBa KaluTaja.
Iopen 3amTHTe 0] pU3HKa HeMOryhHOCTH pe)MHAHCHPAH:A KPATKOPOYHOT
CIIOJBHOT yra WIIM BallyTHE CyNCTUTyuuje, LMM TpHCTyn eKCILTHIUTHO 0 I . I
YKJbY4yje oTpedy 3a hUHAHCHpAmeM yBO3a U3 AEBH3HUX PE3ePBH TOKOM 0

KPU3HUX NEepuoza. Y TaKBUM OKOJIHOCTHMA, JACBU3HE Pe3epBe Jelyjy Kao ® 2o 5 5 g 5 zo! g 5 2025.
MEXaHH3aM HOJApIIKe NoMahoj MOTPOIIKBY M MPUBPEAHO] AKTHBHOCTH, Y  saop: HEC.

YCJIOBUMA CMarbEHOI NPHINBA KanuTana. [la OM ce OLeHWIM HaBeACHU

KaHaIM yTunaja, LMM nokaszatesb yKJbydyje IOKpUBEHOCT 0 20% BPEIHOCTH TOAMIIEET YBO3a (OKO 1Ba M MO Mecela
¢buHaHCHpama yB03a). Y morieny peduHaHCHpama KPaTKOPOYHHX CIOJBHHX 00aBe3a, MOKa3aTesb 3aXTeBa IIyHY
nokpuBeHocT (100%), 0qHOCHO H3MHUPHBambE CBUX 00aBe3a ApkaBe Koje JOCIeBajy Y POKY Of jeIHE TOJHHE UCKJbYIHBO
U3 JIEBU3HMX pe3epBU. VICTOBPEMEHO, PH3HK OJ OJUIMBA YCIE[ BATYTHE CYNCTHTYIHUje'S W MOBNAYema CPEeNCcTaBa W3
0aHKapCKOT CHCTeMa YCIiel HapyIICHOT IOBepema YKJbYUYCH je OOyXBaTameM Jiefla HajIIper MOHETapHOI arperara.
IMpema LMM mpuctyiy, oBa KOMIIOHeHTa ce oouaHo kpehe usmelhy 5% u 10% moneTapHor arperata M3, mpu demy ce
ropma rpasuna ox 10% najuemrhe mHTEpHIpeTHpa Kao KOH3epBATHBHA MPETIIOCTaBKA 32 3€MJbE C BHCOKHM CTETIEHOM
€Bpou3alyje, MITO je U MPHUMEHEHO MPU H3paId OBOT MoKa3aTesba. KonTHHYynpanu pact LMM noka3aTesba HAaCTaBJBEH je
ny 2025. roguHH, Kaga je \merosa BpexHoct gocturia 414,3%, mro je 3HaTHO W3Ha[ Ae()UHNUCAHOT Mpara aJeKBaTHOCTH
nesusHEX pesepsH (I'padukon O.1.2).

Iokasares Bussiére—-Mulder'* npencrasba KOMIO3UTHH MOKa3aTesb .
. pacbukoH O.1.3. NMokasarter Bussiére—Mulder 3a
AJICKBAaTHOCTH A€BU3HUX PE3E€PBU 3aCHOBAH Ha EMIIMPHUJCKUM Ca3HAlbMMa O  Gpyto gesusHe pesepse

JeTepMHHAHTAMA EKCTEPHE TO3MIMje 3eMajba y ycnoHy. OBaj mokasaress %)
MPOIIUpYje IPUMapHU (POKYC Ha KPATKOPOYHH CIIOJBHU JAYT II0 MPEOCTaNoj 400

POUYHOCTH, Mpeno3Hajyhu MaKpoeKOHOMCKE HEPaBHOTEXKE M NHHAMHKY
300
KOHKYPEHTHOCTH K0 JOJaTHE KaHaje NPUTMCKA HA [EBH3HE PE3epBe.

250
ITokazaTesb Ae(UHUIIE ANEKBAaTHOCT NEBH3HHX PE3EPBH KPO3 CTEHEH o,
MOKPHBEHOCTH KPAaTKOPOYHOT CIOJEHOT Ayra MO IIPEOCTaloj POYHOCTH, 150
KOPHUTOBAaHOT 3a JeUuOUT TeKyher padyyHa W ampenujanujy peajHor 100

e()eKTUBHOT JEBU3HOT Kypca AuHapa. HaBeneHw mpuCTyn 3acHUBA ce HA

TMPETOOCTAaBUM Ja IIEP3UCTCHTHA IJIATHOOMITAHCHU He(bI/IL[I/ITI/I HOBEI’laBa_]y 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
3aBHCHOCT OJI CTIOJPHOT ()MHAHCHPAma, TOK KOHTHHYHPaHA aNpelHjalija  Wasop: HEC.

peasHOr e(EeKTHBHOT JEBU3HOT Kypca MOXKE HApyLIMTH CIOJbHY

KOHKYPEHTHOCT, YiMe ce TmoBehaBa OCETJFMBOCT HA MPHUTHUCKE Y IUIATHOM OwmnaHcy. KoHkperHo, Bussiere—Mulder-oB
MIPUCTYTI IOAPa3yMeBa Ja ce MOTpedaH HUBO AEBU3HUX pe3epBH moBehana 3a 0ko 5% 3a CBaKM MPOIEHTHH ITOEH Ae(HIITa
IUIATHOT OMJIaHCa, HITO OfpakaBa JOJATHO (DMHAHCHUpAamE HEONMXOAHO 3a OJpXKaBame JoMalie TpaXme y YCIOBHMA
raTHoOMmaHcHor nedumuTa. Takohe, 3axTeBH 3a IeBU3HIM pe3epBaMa yBehasajy ce 3a 1% 3a cBaki IPOIEHTHU ITOEH
KyMyJIaTHBHE peaiiHe e(peKTHBHE ampenujanrje JeBH3HOT Kypca 3a0eNekeHe y MPETXOAHE YETHPH TOIWHE, YhMe ce
KBaHTH(HKyje yTHIAj IIEHOBHE KOHKYPEHTHOCTH M3B03a U MOTEHIN]aTHO NMPOAyOsbuBamke feduimra TeKkyher padyHa y
cpenmeM poky. OBaj mpucTyn omoryhaBa cariepaBame NMOTSHIMjATHHX CIIOJPHHMX pu3HKa y OymyhHocTH M THMme
JIOIyHbYj€ MOKa3aTesbe 3aCHOBaHE MCKIJbYINBO Ha KPATKOPOYHOM AYTy. Y TOM CMHCIY, BUIIN HUBOH AE(HINTA INTATHOT
OmraHca M peanHa ampenujanija IeBU3HOT Kypca IeTepMUHAITY Behy Tpakmy 3a JeBH3HHM pe3epBaMa, Aeryjyhu xao
MIOKA3aTeJbH U3JI0KEHOCTH CHCTEMCKHM IIOKOBHMA H ITOTPede 3a OUyBameM MaKpPOEKOHOMCKE CTaOMIHOCTH y3 BHCOKY
JIMKBAAHOCT [EJOKYITHOT (\MHAHCH]CKOT CHCTeMa. Y CKJIaoy C HaBeJEHOM METOMOJIOTH]OM, BpeRHOCT Bussiere—Mulder-
OBOT TIOKa3aTesba Ha Kpajy 2025. roguHe u3Hocma je 267,7% (I'padgukon O.1.3).

12 Lipschitz, L., Messmacher, M., & Mourmouras, A. (2006). Reserve adequacy: Much higher than you thought? International Monetary Fund.

13 BamyTHa cynmcTuTynmja 03HauaBa NPOLEC y KOjEM CTpaHa BalyTa mpey3uMa (yHKumje nomahe BatyTe Kao CPEICTBA pasMeHe, TUIATEKHON CPEJICTBA M UyBapa
BPEIHOCTU. Y KOHTEKCTY aHalIW3e ajJeKBaTHOCTU ICBHM3HMX DPE3CPBH, PH3MK OJUIMBA YCIEJ BAIyTHE CYICTHTYILMje CE OIEpallMOHANH3Yje YK/bYUHBAHBEM Jeia
MOHeTapHOT arperata M3, unme ce kBaHTH(HKYje 00MM qoMahe TUKBHIHOCTH KOju OU y CiTydajy KpH3e M HapyLICHOT TOBeperha MOrao OMTH KOHBEPTOBAH Y ICBH3HA
cpezcTBa, reHepunryhn IMpeKTaH NPUTHCAK Ha JICBU3HE Pe3epBe.

14 Bussiére, M., & Mulder, C. B. (1999). External vulnerability in emerging market economies: How high liquidity can offset weak fundamentals and contagion effects
(IMF Working Paper No. 99/88). International Monetary Fund.
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Iloka3sare Roaf-Norris'> 3acHuBa ce HA aHAIMTHYKOM IPHCTYIY KOJH  [pacukon O.1.4. Mokasarens Roaf-Norris 3a 6pyTo
AeBuU3He pe3epBe — NnosfilasHa oCHoBa

(v %)

YBa)kaBa CIOKEHOCT YKYNHHX IUIaTHOOMJIAHCHHMX Kperama. McTopujcka s

450

400

€KCTEepHY MO3ULHjy He MOCMaTpa Kpo3 M30JI0BaHE KaHale AeloBama, Beh

KpeTara U TPXKUIIHA UCKYCTBA TOKOM HPETXOAHHMX (MHAHCH]CKHX KpU3a
noTBphyjy [a NPUTHCHM HA JCBU3HE pE3ePBE PETKO IPOMCTHYY M3 350

u3onoBaHuX W3Bopa. Hamporws, Beha je BepoBarHoha ma he TakBm

IPUTHCIM HACTATH Kao IOCIEIWIA JAETOBAaKka BHUINE (AKTOPa KOjH 200
. 150

HCTOBPEMEHO yTHUY M Ha TeKyhH 1 Ha KallMTaIHU pauyH eKOHOMHUJE.

100
50

ITo1azna OCHOBa Roaf—Norris-OBor noxkasartejba Hpouerbyje 0 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
aJIeKBaTHOCT JICBU3HUX PE3EPBH ITyTeM MACHTH(HHKALHN]E KIbYYHUX KAHATA  yaa0p: Hec,

KOju OM MOTJM H3a3BaTd yMepeHe ekcTepHe mnopemehaje. Y TaKBHM

OKOJIHOCTHUMA, IIPETIIOCTaBJba Ce ASIMMHUYHO MpUiIarohasame yciIoBa CHOJbHOT (GUHAHCHPAhA, Y3 U3PAKEHE IPUTUCKE Y
JIOMEHY CIIoJbHE TPTOBUHE U MOBepema y noMahu puHaHcujcku cucteM. CX0IHO TOMe, MOTpede 3a IEBH3HUM pe3epBaMa
JneduHrCcaHe Cy Kao MOHAepHCcaHa CyMa YeTHPH OCHOBHE KOMIIOHEHTE IUIAaTHOT OMIIaHCAa M MOHETAPHUX TOKOBA:

1. KpaTkopodHH CIOJEHH YT N0 MPEOCTAN0] POYHOCTH, KOji 00yxBaTta (pakrope pehuHaHCHpama;

2. (O6aBe3e Mo OCHOBY MOPT(OINO WHBECTHIIH]jA, KOj€ OIpaXkaBajy PH3HK OJJIMBA YCIe[ MOBIaYeHha KamuTaia
HepesuzeHara ¢ foMaher GUHAHCH]jCKOT TPKHUILTA;

3. H3B03, KOjU ce KOPHCTH Kao almpOKCHMaIlija 3a IOTeHIUjaJHe IPOMeHe Ha TeKyheM padyHy;
Mownertapau arperat M3, Koju IIpeCcTaB/ba PU3HK OJUINBA YCIE BAyTHE CYIICTUTYLIH]E.

IMonzmepn OBHMX KOMIIOHEHaTa KalnMOpHUCAaHH Cy IpeMa MehyHapomaHHM Fpadukon O.1.5. Mokasarers Roaf—Norris 3a 6pyTo

E€MITUPHUJCKUM MOoJallMMa O MPOCECYHUM OJJIMBUMA TOKOM KPU3HUX IIEPUOJA. AeBU3He pe3epBe — cTpec-CLeHap1o

V ckmafy ¢ nureparypoM MM®-a, ajekBaTaH HEBO JEBU3HHX PE3EPBH Yy ;‘(’X:A’)

OBOM CIIEHapHjy HOApasyMeBa MHOKpUBEHOCT 01 30% KpaTKOpOYHOT

crospHOT ayra, 10% obaBe3a 1o OCHOBY HOPT(OINO HHBECTHIHjA, 5% 0

n3Bo3a u 5% MoHerapHor arperata M3. Bpemnoct Roaf~Norris-oBor — 2°

NoKa3zaresba Ha kpajy 2025. roguae m3Hocwina je 378,5% (I'padukon O.1.4). 150
100

C o63npom Ha T0 11a je cBeTcKa puHaHCHjcKa Kpusa u3 2008/2009. otkprma

Janexo xy6sbe u pacrpocTpamennje mopemehaje y criosbHOM GUHAHCHpaBmy

HETO ITO Ce paHI/Ije TMPETIIOCTaBJbAJIO, Roaf—NOVViS—OB OKBHpje TIPOIIUPEH ‘ 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
yBohemeM cTpec-clieHapuja. OBa BapHjaHTa OJPaXaBa YCIOBE Y KOJUMA CY  ya0p: HEC.

riio0aTHa TPXKHINTA KaluTala H3JI0’KeHa 3Ha4ajHAM Ipriiarohasamnuma, y3

OTpaHWYEH MPHUCTYI CHOJFHOM (DHHAHCHpAEmy TOKOM MyXKer Iepruona. Y OBOM CIEHapHjy MOTSHIHjaHH TyOWUTaK
KpPaTKOPOYHOT CIIOJFHOT (puHaHCHpama mmoBehaBa ce Kako OW ce OApa3suo MPOAYKEHHM TyOuTak MoryhHOCTH
peduHaHCHpama Oyra KOjH JOCIEBa, JOK c€ KOJ MOPT(OINO WHBECTHIHja y3UMajy y 003up moTeHmujamHa Beha
MOBJIauerha KalnTana Hepe3naeHaTa ycien nmosehane riiobanne aBep3uje npeMa pusuKy. VicTroBpeMeHo, oK Ha CTpaH!
n3Bo3a yBehaBa ce kKako OW ce y3ena y o03up OmITpHja KOHTPAKIHWja CIIOJbHE Tpaxme. [IpermocraBka aa ce nomaha
MOHETapHa aKTHBa KOHBEPTYje y CTpaHy BallyTy OCTaje HEMPOMEHEHa, INTO yKa3zyje Ha TO Ja IPHUTHCIH IOBE3aHH C
MIOBEPEH-EM OIICTajy YaK U 'y eKCTPEMHHM yciroBuMa. CXOIHO TOMe, IOHAEPH ce KOpHTy]jy HaBume Ha 50% KpaTKOpoYHOT
crospHOT ayra, 50% mnoptdonro obasesa, 15% m3Bo3a u 5% MoHerapHor arperata M3. TakaB mpuctynm omoryhasa
NIPOLICHYy OTIOPHOCTH IEBU3HMX pE3ePBH Yy CEKCTPEMHHM, Al peanHo Moryhum ycioBmMa, YuMe ce nobuja
KOH3EPBaTHBHH]ja W CTPOXKa OIEHa IHHXOBE aJeKBaTHOCTH. Yak M MOA TpeTHocTaBKaMa eKCTpeMHuX mopemehaja,
BPEIHOCT OBOT IOKa3aTesba y CTpec-cueHapujy m3nocuna je 197,6% (I'paduxon O.1.5).

AnexBaTaH HUBO JAEBH3HUX PE3EPBU HE caMo aa 00e30el)yje Hecmerano m3MupuBame MelhyHapoqHuX oOaBe3a Beh ciryxun
1 Ka0 MEXaHHU3aM 3aIITHTE OJf IPEHOCa CUCTEMCKUX PU3HKa Ha goMahe KpeIuTHO TPXKUIITE U CTAOMIHOCT LETOKYITHOT
¢uHAHCHjcKOT cucTteMa. CBY aHAIM3UPaHN KOMITO3UTHH T0Ka3aTesb MOTBPYyjy Aa cy neBusHe pesepBe HapoxHe Ganke
CpOuje BUIIE HEro aJeKBaTHE, INTO OApakaBa KPEIWOMINTET MOHETApHE IIOJIHWTHKE. Y YCIOBMMAa KOMIUIEKCHHX
MehyHapomHuX KpeTama TokoM 2025. roanHe, aJeKBaTaH HUBO AEBU3HUX PE3ePBH OCTaje Ba)KaH YHMHMIIAL CTaOMIIHOCTH
nomaher IeBU3HOT TPXKUIITA M MHTETPATHH €0 CTpaTerrje OdyBamka MaKpPOSKOHOMCKe cTabmiHocTH. OdyBameM BHCOKE
aJIeKBaTHOCTH JICBU3HUX pe3epBH, Hapoana 6anka CpOuje 00e30elyje HeomxojaH MaHEeBapCKH MPOCTOP 32 CIIPOBONEHE
MIOJINTHKA KOje TOAPXKaBajy M jadajy OTIOpHOCT JoMaher (MHAHCH]CKOT CHCTEMa U JyTOPOYHH NPUBPEIHHU PACT.

15 Roaf, J., & Dabla-Norris, E. (2011). Assessing reserve adequacy. International Monetary Fund.
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Hapona 6anka Cpouje

Toouwru useewmaj o cmaburnocmu gunancujckoe cucmema y 2025.

1.4. ®uckajHa MOJUTHKA, JABHHU H
CIOJbHH YT

Toxom 2025. z00une ouysana je ¢huckanna oucyunauna

YHPKOC ~ 6UUIEOUMEH3UOHANIHO] — 2100AIHOj Kpu3u U

uspasxcenum 2eO0noiumuYKuUm Heus3eéecHocmuma.

Onaoajyhu nueo yuewtha jagnoe oyza y b/[I1-y u nacmaeax
cy
mp2o8UHCKUX

pacma uzeoza nom H[)()llflll omnopHocm oomahe

el«mo.nuje Ha npomene noaumuka u

uzpayyceny  2iobanny  pacmenmayujy.  Quckainu
depuyum usnocuo je 2,4% bJ/[II-a, wumo npedcmagva
onazo nosehare y 00HOCy Ha npemxoOHy 200UHy, Kaod je
usnocuo 2,0% B/III-a. Yuewihe jasnoz dyea uyenmpanne
opoicase y B/III-y cmareno je ca 46,7% b/[I1-a, konuko je
usHocuno kpajem 2024. 200une, na 44,4% B/II-a kpajem
2025. z00une. Cno.vuu 0ye je na kpajy 2025. usnocuo 57,6 %
B/II1-a, wumo je cmareme 00 1,0 n.n. y 00nocy na kpaj 2024.
200une. 002060pHy ¢puckanny nonumuky nomeplyje u
MM®-om,

no3umueéHad MAKPOEKOHOMCKA Kpemarbd u mem)emmje,

Hacmaeaxk ycneuwiHe capaomwe ¢ Kao u
nomepljene 00 cmpane meljyHapoOrHux pejmune azenyuja,
Koje ucmuuy cmadunne us2nede npuepeoe, A0eK6anHO
60ljeHy eKOHOMCKY NOIUMUKY, PACHL 0e6U3HUX pe3epeu U
dunancujcky cmadbunnocm Kao KuvyuHe gpaxkmope yKynHe

€KOHOMCKe OmMNOpHOCHIU 3eM/be.
1.4.1. ®duckaaIHa MOJIUTHKA

VYIpKOC KOHTHHYHUPAHO U3PAXKEHUM T'€OMOIMTHUKUAM U
eKOHOMCKHM HEHM3BECHOCTHMa y MeljyHapOIHOM
okpyxewy, Penybiuka CpbOuja je um toxom 2025.
ycresna Ja oO4yyBa MaKpPOEKOHOMCKY CTaOMITHOCT.
HcroBpemeHo,  HacraBak  yllaramba |y  jaBHE
WHBECTHUIIH]e, e CBera y obsactu uHPpacTpykrype,
NpEe/CTaB/ba0 je jeiaH oJ 3HAuajHUX IOKpeTaya
€KOHOMCKE aKTHMBHOCTHU. YIIPKOC CMamE€HOM NPUINBY
CIU y ogHOCY Ha MpPETXOJHE TOJUHE, HHBECTUIIMOHA
AKTUBHOCT TOKOM 2025. roauHe ocTaja je peaTHBHO
crabwiHa 1 Pery6nrka CpOuja je mokaszaia OTIIOPHOCT
Ha CIIOJbHE IIOKOBE M O4YyBaja jeé MaKpOEKOHOMCKY
CTa0MJIHOCT M Yy YCJIOBMMa CBE  CIIOXKEHHje
BUIICTUMEH3UOHAHE TJI00aJTHE KpHU3e.

Toxom 2025. roanHe HacTaBjbeHa je NPHUMEHA Jeia
cera'® (uckanuux mpasuma m3 2022. romuHe, Koja
JOTIpUHOCE  CTa0WJIHOCTH  jaBHUX (UHAHCHja U
OIPKUBOM (pHUCKATHOM OKBHpY. DHCKanHa mNpaBHia
KOja ce OJHOCe Ha YIpaBbalbe Haj3HAYajHHJUM
KaTeropujama jaBHHX pacxojia, Ipe CBera pacxoauma
3a 3apajie y jaBHOM CEKTOpY W NeH3HMjaMa, Ha CHa3U Cy
o 2023. roguHe ¥ NpeACTaBIbajy KJIbYIYHH HHCTPYMEHT
(uckanHe koHCONMMAanyuje. Tum nmpaBmInMa peryiucas
je HUBO pacxoja 3a muiare Ha MmakcumaiHux 10,5%
BJll1-a y 2025. romunu!’ 1 MHIEKCHpame TIEH3Hja Y
3aBHCHOCTH O]l pacrta 3apaja u uH(anuje, yuMe ce

16 3akoH 0 M3MeHama U JIoMyHaMa 3aKoHa 0 OyneTckoM cuctemy (,CIyOeHu
rinacuuk PC”, 6p. 138/2022).

7 https://www.mfin.gov.rs//upload/media/aERCEL_6862360d919a0.pdf

padcpukoH 1.4.1. KpeTarwse domckanHor pesynrata®
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* [NokpeTHe cyme 3a nocneawux 12 meceum.
WN3sop: HBC, npema nogauvma MuHuctapctea cvHaHcuja.

[pacpukoH 1.4.2. KpeTawe cpckanHux npuxoga v
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B JaBHuW npuxoau JaBHu pacxoaun

* MokpeTHe cyme 3a Nocrieata YeTupy Tpomeceyja.
W3Bop: HBEC, npema nogauuma MyuHucTapcTBa (uHaHcuja.

00e30elyje cTabunmzariija OBUX U3/1aTaKka y OJJHOCY Ha
KpeTama y PeaTHOM CEKTOpY.

Ouckanan aeduuT ommre Apxkase y 2025. ronuHN
n3HOcHO je 252,8 Mipa nuHapa, OITO j€ BHUIIE Of
nedumura octBapenor y 2024. romwHH, KOju je
n3Hocno 191,9 wmupn namHapa, mok je ydemhe
¢uckansor nedunura ommure apxase y bJAI-y y 2025.
roauHu u3Hocuio 2,4%, nacnpam 2,0% bI1-a y 2024.
roaunu (I'paduxon 1.4.1).

Hajsehu nonpuHoc ocTBapeHOM neuIMTY MOTHYE O
nedummra ocTtBapeHor y pemyOiauukoM Oyuyery 'y
nsHocy o 271,4 Mipa aMHapa Kaja ce rmocMmarpajy
HHUBOM BJIACTH.

Tpumapuyu QuckanHu pesynrar,'® koju je nokasaress
epuxacHocTn Tekyhe QucKanHe NONHUTHKE, Kao M
yTHUIIaja T€ MOJUTUKE HA KpeTame jaBHor ayra 'y 2025.
roauHH, Takohe je 6Mo HeraTMBaH M M3HOCHO je 78,8
mipn auHapa (0,8% B/II1-a), mro je HemTO BHIIE y

18 Tlpumapnu (uCKaNHM Pe3yNTaT MpesCTaBiba (PUCKATHA PE3YITAT KOPUTOBAH
3a edekre miaheHnx onHOocHO HamaheHHX Kamara M TIOKasyje Ja JiM Ccy
OCTBapeHH (PUCKAIIHY MPHXOJM JOBOJBHH Ja TIOKPHUjy (HCKaIHe pacxone KOjH
HHCY TOCIIe/IUIA TPOIIKOBA CEPBUCHPAHA JABHOT TyTa.
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onHocy Ha 2024. roquHy, Kaga je usHocuo 23,7 mipn
nuHapa, onHocHo 0,2% BI1-a.

Ouckanan pepunut y 2025. rogunu nosehan je y
ycnoBuMma mnoBehaka W QuckanHUX TpHXoAa U
(ucKaIHUX pacxoia y OJHOCY Ha MPETXOIHY T'O/IUHY.
VKynHM jaBHM MpHUXoau omnmre japxkase y 2025.
roguan Behu cy 3a 312,5 mupn nuHapa o mpuxona
ocTBapeHuX mperxonHe roaune. Hajsehe mosehame
JjaBHUX IpHuxoja 3a0enexeHo je Kox Tekyhux mpuxona
(3a 318,9 mupn auHapa), Tpu uYeMy Cy HajBHIIE
noBehanu nmopecku npuxonu (3a 285,4 mupa auHapa).
[ojeannayno mocmarpaHo, HajBumie cy noBehaHu
NPUXOIM O] AONpHHOCA (KOjU Cy YCieA IMOBOJEHHX
KpeTama Ha TPXKUIITY paaa Behu 3a 163,4 mupn auHapa
HETo MPETXOHE TOIMHE) U 1T0pe3a Ha I0JIaTy BPEIHOCT
(3a 46,4 mupn auHapa). Takole, ocTBapeH je pact
HEMOPECKUX MPUX0JIa KOjU Cy Yy OJHOCY Ha MPETXOJHY
rogudy nosehanu 3a 33,5 mupa aunapa. C japyre
CTpaHe, 3a0eJIeKEHO je OJlaro CMamemhe MPUXoaa O
nmoHarja y 2025. roquau y omHocy Ha 2024, 3a 6,4
MJIpJI TUHApA.

YKyIHHU jaBHU pacXo/Iu omiirTe apxase y 2025. roauHu
Behu cy 3a 3734 wmupn auHapa oja  pacxojna
3a0enexeHnx nperxoaHe roaune. Hajpehm neo Ttor
noBehama ofgHocu ce yeehame Tekyhux pacxoma, a
3aTUM M KanuTalHUX pacxona. Tekyhu pacxomu y
2025. romuau Behu cy 3a 363,9 muipa quHApa HEro y
NPETXO0JHO] TOJHMHHU, YeMy Cy HajBHUILE JOTPHHEIN
noBehaHu pacxou 3a COIHMjaaHy moMoh u TpaHchepe
(126,2 mupn muHapa, pe cBera Mo OcHOBY noBehama
pacxoma 3a mensuje ox 115,2 mupn nuHapa), Kao u
pacxomau 3a 3anocnene (122,7 mapn nunapa). C npyre
CTpaHe, N3/1aly 3a aKTUBHUPAHE TapaHIInje CMAbEHU Cy
y 2025. ronunu 3a 4,7 mapa y ogHocy Ha 2024. ronuny.

W3nanw 3a cyoennuje y 2025. roquau nosehanu cy y
onHocy Ha 2024. roauny (3a 23,5 Mapa TuHApa, WK 32
9,9%). Ilosehano je u wuxoso yuemhe y b/II-y nHa
2,5%, ca 2,4%, xonuko je usHocwio y 2024. roauHu.
Hajeehu neo cyGBenuuja n3 2025. ronune 0JJHOCHO ce
Ha cyOBeHIIHje y 00J1aCTH MOJBOIPUBPE/IE.

VYenen u asmbe pelaTHBHO BHCOKHX KaMaTHUX CTOIIA,
pacxo/ o OCHOBY OTIIIaTe kamaTa y 2025. roauHu y
onHocy Ha 2024. ropnHy nosehanu cy 3a 8,5 mupx u
n3nocwi cy 189,0 mapn nunapa (1,8% BT1-a).

M3noc kamuramHaMx wuHBecTHnWja y 2025. rogwmHn
JIOCTHTAO0 j€ peKopaaH u3Hoc o 715,4 mupa nuHapa u
6uo je 3a 10,7 mapn auaapa Bumm Hero y 2024,
ronuau. Wmnak, ydemhe KanmuTalHUX pacxoaa y
YKYIIHUM pacxoanMma ommre apxase y 2025. roguHu
(15,9%) cmameno je y omnocy Ha 2024. romuHy
(17,1%), noxk je yuemhe kanuraxaux pacxoxa y bII-
y cMmameHo ca 7,2%, xoimko je m3Hocmio y 2024.
rogman, Ha 6,9% BJIl-a. C o03mpoM Ha 3HaUaj
yHanpehema HHPpacTPYKType 3a JYyrOPOYHO OJPKUB
MIPUBPEIHH PacT, Kao W IUIaHUpaHe HH(PPacTPyKTypHE
WHBECTUIMje, y HapeOHOM TIEPHOAY NPHOPHTET

(uCcKaIHE MOJMTHKE OCTajy KalmMTaJlHE MHBECTHUIIH]E,
npe cBera TpaHCIIOPTHA U eHepreTcka
nHppacTpyKTypa, IMruTaNIn3anmja, 3ejieHa TpaH3uIuja
W TpOjeKTH TMoBe3aHH ¢ mporpamoM ,,CKOK y
oynyhnocr — Cpbuja Ekcnmo 2027”. Takobe, y
HapeIHOM IEPUOy, MOpe] OYyBama BHUCOKOI' HHUBOA
JaBHMX HHBECTHLIMja, TPHOPUTET he NpencTaBibaTh
yHanpeheme TpaHcmapeHTHOCTHM H  e(UKacHOCTH
ylpaBjbamkba KalWTaJIHUM IIpojekTuma, uyuMe he ce
JIOZaTHO MOAP)KaTH BHCOK KBAIUTET WHBECTHLIMOHHX
yllarama.

OcrBapene (uCKaIHe U YKYITHE €EKOHOMCKE Pe3yTaTe
Peny6nuke Cp6uje norepano je u MM®. ¥V neuembpy
2024. roguae Onbop M3BpIIHUX AupekTopa MMd-a
omobpuo je Tpehu HMHCTpyMEHT 3a KOOpAMHAIU]Y
nomutuke (Policy Coordination Instrument — PCI) y
Tpajakby ox 36 mecein. L{ub mporpama je ouyBame
MaKpOCKOHOMCKE U  (PHHAHCHjCKE CTaOWJIHOCTH,
olpkaBame (UCKaTHEe IUCUUIUIMHE | omaznajyhe
MyTame jaBHOT JIyra, Kao U JlaJbe jayare OTIHOPHOCTH
CeKTOpa EHEpreTMKe W CTBapame MpocTopa 3a
peanu3aiiijy HHBECTUIIMOHKX MOTpeba y TOM CEKTOpYy.
WHCTpyMeHT je caBeTOoIaBHOT KapaKkTepa U HAMEHEH je
3eMJbaMa KoOje CIPOBOJE CHAXHY U KPEIHOHIHY
E€KOHOMCKY moiuTuky. Y jyHy 2025. ycmemHo je
3aBpILICHO MPBO pa3MaTparme pe3yirara crpoBohema
JIOTOBOPEHOT' EKOHOMCKOT Iporpama. 3akJbyueHo je 1a
CYy MaKpOEKOHOMCKHU DPEe3yJTaTH, YIPKOC III00aTHUM
W3a30BHMa, OCTAd CTAOWJIHM W CHaXHH, U Ja je
Penybnuka CpOuja ycneniHo capnajiana CBe 3a30Be €
KojuMa ce cyoyaBanma. Y nerembpy 2025. roxuHe
YCIIEIIHO j& 3aBPLICHO JPYTro pa3MaTpame cpoBolema
€KOHOMCKOT Tporpama y okBupy VHcTpymeHTa 3a
KOOPAMHAIIN]Y TOJIUTHKA. ICTaKHYTO je 1a BUCOK HUBO
JICBU3HUX PE3EPBH, BUCOKH JICHIO3UTH JpKaBe, Kao U
OTIIOpaH U AOOPO KaIUTAJIM30BaH OAHKAPCKHU CEKTOp,
npyKajy BaKHYy MOJPIIKY Yy CaBjiajaBamy aKTYeIHHX
u3azoBa. Takolje, HMCTaKHYTO je aa ce (HCKaIHA
JUCUMIUIMHA CTPOTO OJp)KaBa, a Ja MOHETapHa

NOJIMTHKAa  OCTaje  Olpe3Ha, 4YUMe Cce  4yBa
KPeIUOWINTET €KOHOMCKHUX moyuTHKa. Y jyHy 2025.
rOAIMHE YCHENIHO Cy 3ak/bydeHe U  pelOBHE

KkoHcynranyje o wiany IV Cratryra MM®-a 3a 2025.
ronuny 3a Pemy6muky Cpoujy.

OuckanHa nonuTuKa he U y HapeAHOM NepHOTy OUTH
ycMepeHa Ha O4yBalbe MaKpOSKOHOMCKE U (hUCKaHe
CTaOUITHOCTH, y3 TOCTETICHO CMameme OyIeTCKOT
nedumTa y CpeImeM pPOKy W HacTaBak omanajyher
TpeHIa jaBHOT ayra. Ha pacxomHOj CTpaHH, OCHUM
KallMTaHUX HWHBECTUIMja, y Qokycy he Ourn
MOJIMTHKA TIeH3Wja W TIUIaTa, pagd OJp)KaBama
COlMjaJlHE M EKOHOMCKE CTaOWJIIHOCTH U OJPIKHUBOT
noBehama pacloNoKUBOT J0XOTKA CTaHOBHMIITBA. Ha
MIPUXOJHO] CTpaHW, (UCKaNHA MOJMUTHKa he Ourtn
yCMEpeHa Ha Jajbe IOCTENCHO CMAambCHe IOPECKOT
onrtepehema pana u IpomMpene mopecke 6aze 60JboM
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HAIJIATOM MyTeM JUTHTAIN3alMje W MOJEpHM3ALMje
nopeckor cucrema. '’

1.4.2. JaBum nyr

VYuemhe jaBuor ayra y BJIIl-y, mocMaTpaHOo Kpajem
rojaune, omana on 2021. roauue, Tako na je u'y 2025.
TOAMHH OBaj TPEHJ HacTaBJbeH. Yuemhe jaBHOTr jayra
ueHtpanHe apxase y BJII1-y na kpajy 2025. rogune
usHocwio je 44,4%, mro je 3a 2,3 m.I. Mame Hero Ha
kpajy 2024. ronune (I'padukon 1.4.3).

VYuemhe pgyra ommre JapkaBe, KOjH  YKIby4yje
HETapaHTOBaHU JIyr JIOKATHHUX camoympaBa u All
Bojsonune, uznocuio je 44,7% BJII[1-a Ha kpajy 2025.
TrOoJWHE, MMTO je 3a 2,2 ILI. Mamke HEero Ha Kpajy
nperxofane roguHe. IlocMarpaHo y ancoixyTHUM
W3HOCHMa, IyT LEHTpallHe JAp)KaBe je Ha kpajy 2025.
ronuHe u3Hocuo 39,3 mupn espa (38,9 mupna eBpa Ha
Kpajy 2024), a myr omrure apxkase 39,6 mapn espa (39,1
MIIpJ eBpa Ha Kpajy 2024).

padmkoH 1.4.3. KpeTawse jaBHOr ayra

(v %)
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WN3Bop: MuHucTapcTBo huHaHcwja.

padbmkoH 1.4.4. BanyTHa CTpyKTypa jaBHOr ayra
(y %)
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M3Bop: MuHucTapcTBo huHaHcuja.

9 https://www.mfin.gov.rs//upload/media/GYMqnl_690ddfe3d35ca.pdf

Ha npucyctBo nesusHor pusuka (rpadpuxonu 1.4.4. n
1.4.5) yxa3syje Bucoko yderihe ayra y CTpaHOj BalyTH
on 77,5%, Ha kpajy 2025. romumHe. Y omHOCY Ha
MPETXOAHY TOMUHY, yuemihie AUHAPCKOT Jejia jaBHOT
nyra nmoeehaHo je 3a 0,7 m.m., Ha 22,5%, ok je yuemihe
nyra y espuma nosehano 3a 1,9 mm., Ha 59,5%.
VYuemhie jaBHOr nayra y aMepuUYKHM J0JIapuMa
CMameHO je y ogHocy Ha 2024. 3a 2,0 n.m, Ha 11,9%,
YeMy je JIONPUHENO0 ci1adibemne Joapa.

VYuemhe nyra koju ce otmahyje mo GUKCHO] KaMaTHO]
cronu Ha kpajy 2025. roMHe CMameHO je Y OAHOCY Ha
MIPETXOHY TOIUHY 3a 2,9 m.m. u u3Hocmio je 68,8%
(I'padukon 1.4.6). Yopkoc cMmamemy, ydemihe myra
Koju ce oTiahyje no GUKCHOj KaMaTHOj CTOITH U aJbe
j€ peslaTHBHO BHCOKO, IITO YKa3yje Ha TO Jia jaBHU JIyT
HUje 3HATHO M3JIOKEH PH3MKY OJI IPOMEHE KaMaTHHX
cTora.

Hpxasa ce y 2025. roguHH AelIoM 3agyXuBaja U
nporajom XoB Ha gomahem Ttpxumry. Yuemhe
IpkaBHUX XO0B y YKyIIHOM jaBHOM [Iyry LEHTpalHe

padumkoH 1.4.5. BanyTHa cTpyKTypa jaBHOr
Ayra Ha aaH 31. aeuem6pa 2025.
(v %)
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WM3Bop: MuHMcTapcTBO thuHaHcuja.

padhmkoH 1.4.6. CTpyKTypa kamaTHUX cTona
jaBHOr gyra Ha naH 31. geuembpa 2025.
(y %)
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WM3Bop: MuHucTapcTBo huHaHcuja.
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pacdmkoH 1.4.7. JaBHM ayr no ocHoBy usgatux XoB
(y % BAM-a)
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HpxaBHe XoB y RSD kop peanaeHata

Waeop: HBC, Ha ocHoBy nogataka MuHucTapcTsa duHaHcuja.

IpXKaBe OCTaJo je Ha HCTOM HHBOY kao 2024. u
n3Hocwio je 49,7% y 2025. (I'padukon 1.4.7).

Pemry6nmka CpOwuja je cpennHOM janyapa 2025. roamae
10 YETBPTH IIyT EMUTOBAJIA Jp>KaBHE OOBE3HHUIIE pasu
U3MHpemka 00aBe3a Mo OCHOBY obemnrTehema 3a oxy3eTy
nMoBHHY,?’ KOjEMa Cy peryimcane obasese PemyOimmke
Cpbuje y ckimamy ca 3akoHOM o Bpahamy ofy3ere
nMoBHHE B obemrehemy.?! EMuTOBaHE Cy 0OBE3HHUIE
POYHOCTH TET, IECET W JBAHAECT TOANHA, Y YKYITHOM
n3zHocy on 46,4 muH eBpa. Ox kpaja janyapa 2025.
TOAMHE W OBa €MHCHja JpKaBHUX OOBE3HHIA palu
u3MHpea 00aBe3a Mo OCHOBY obemnrrehema 3a oxy3ery
UMOBHHY YKJby4eHa je Ha Prime Listing beorpanucke
Oepae.

Y 2025. roguHU OJpXKaHO je MEeT ayKIfja JUHAPCKIX
JpKaBHUX OOBE3HHIIA OPUTHHAIHE POYHOCTH JECEeT U
mo ronuHa. Y jaHyapy 2025. Pemybmmka CpOuja je
NpBU IIyT €MUTOBajla OOBE3HMIly C pokoM nocreha
JIeCeT U 110 TOMHA, HAKOH IITO je areHnuja Standard &
Poor’s pmopmemuna  CpOWju  KpEeOUTHH  PEjTHUHT
MHBECTHIMOHOT paHra. Ha aykumju je peanmsoBaHa
peKxopaHa pojaja TuHapcKux XoB y m3Hocy ox 111,3
MJIpJl JIMHApa 110 HOMWHAJIHO] BPEIHOCTH, IITO j€
TOTOBO YETHPU IyTa BHIIE OJ IUIAHMPAHOT OOHMMa
aykuuje. [locmarpaHo yKynHO, Ha CBHX HET ayKuuja
JeceTunoroguimbux XoB y 2025. rogunu npojate cy
0o0OBe3HMIIE Y HOMHHAJIHOM H3HOCY on 168,44 mupn
JIMHapa I0 W3BPIIHOj CTONHM KOja ce Ha ayKuujama
TOKOM TOJIMHE cMamKBaja ca 5,25% Ha 5,10%, xoiauko
j€ M3HOCMIIA Ha TI0CTIEe 0] ayKIIMjU OBMX 0OBE3HHIA Y
HOBeMOpy 2025. rommne. Ha momeHyTnM ayknujama
3a0eeXeHa je BHCOKAa TpaXKmka WHBECTHUTOpA U
npuMeTHo ydemhe CTpaHMX WHBECTUTOpA, IUTO je
MOKa3aJI0 IbUXOBY 3aMHTEPECOBAHOCT 3a Jp>kaBHEe X0B
W TPUCYTHOCT Ha TPXKHMIUTY KanuTtana PemyOmumke
CpbOuje.

20 TlpetxozHo Cy apkaBHe OOBE3HHMUE Pald H3MHpeRma 006aBe3a MO OCHOBY
obemreherma 3a 0y3eTy UIMOBHHY eMHUTOBaHe y jaHyapy 2022, 2023. u 2024.
TOJIMHE.

Kpajem jyma 2025. romune, onpXaHa je ayKuuja
METOTOAMIIBUX JAPKaBHUX OOBE3HHIIA, HA KOjO] CY
nponare XoB mo wm3BpmHOj cromu ox 4,49% y
HOMHHAJIHO] BPEAHOCTH o 35 Mipxa AuHapa, IOK je
Tpaxkmba U3HOCUIA 65,3 MiIpa AuHapa.

Y 2025. romuHu onpXkaHe Cy JBE ayKIuje
JIBAHAECTOTOAUIIEHUX JPXKaBHUX o0OBe3HHIIA
JCHOMUHOBaHMX y eBpuma. Kpajem jyma 2025.
oJpKaHa je TpBa ayKUWja, HA KOjOj Cy Ipojare
Jp>kKaBHEe 00BE3HHIIE Y HOMHHAIIHO] BpeaHocTH o1 250
MJIH €Bpa, y MyHOM OOMMY IJIAHUpaHE €MHCHjE U IO
U3BpUIHO] cTomH oA 4,99%. MHBecTHTOpH Cy MCKa3an
BUCOKY Tpaxmy 3a oBoM XoB. V¥V ckuany ca
WHTEPECOBAkbEM HMHCTHTYLHMOHAJIHUX Y4YECHHKAa Ha
TPXKHMIITY, Kao ¥ paaud oOe3dehuBama gonaTHe
JIMKBHUIHOCTH U MOAPILIKE Pa3Bojy moMaher TpkuimTa,
eMHucHja oBUX 00Be3HuIa je yBehana 3a 200 MiIH eBpa
U Ha JpPYyroj aykKUuju, Koja je OJIp)KaHa CpPEIUHOM
nenembOpa 2025, mpomar je HOMHHAJIHHA H3HOC
o6Be3nuna ox 200 MJIH eBpa MO W3BPIIHOj CTOIHU O
4,97%.

Ha no3utuBHy nepueniujy CpOuje ka0 HHBECTUIIHOHE
JeCTUHAIMjEC yKa3yje W TO IITO CE MpeMa OICHU
pejtunr  arennuje Standard & Poor’s KpeauTHH
pejtuar CpOuje Hajla3d Ha HUBOY HHBECTHIIMOHOT
panra. Pejtunr arenimja Fitch Ratings je y janyapy u
Jjyny 2025. ronune, a motoM 1 y janyapy 2026. roause,
3ajipkana KpegutHu pejTuHr Cpouje Ha HUBOY BB+, y3
NO3WTHBHE  M3Milene 3a  Jo0HMjame  pejTUHra
WUHBECTHIIMOHOT paHra. [lpema oueHH areHuuje,
KJbYYHU (DAKTOpU 332 OBaKBY OJUIYKY jecy ajeKBaTHO
Boh)eHa €KOHOMCKa TIOJIMTHKA, IPE CBEra OArOBOPHO
yIpaBJbatbe jaBHUM (HMHAHCHjaMa W PACT IEBU3HHX
pe3epBu, kao u octBapenu Behu BJ/III mo riaBu
CTaHOBHHKA y OJTHOCY Ha IPOCEK 3eMasba UCTOT HHUBOA
KpeauTHOr pejTuHra. [lopex Tora, Ha TO3UTHBHE
u3rieje 3a IPOMEHY pEjTHHIa olpaxaBa ce |
YHeHUIIA J1a ie IPUBPEHU PacT BOAUTH HHBECTHUIIN]E
y okBupy mporpama ,,Ckok y OymyhHoct — CpOuja
Excno 20277, y3 HacTaBak omanajyhe myTtame jaBHOT
ayra, Kao W jadame eKcTepHe mo3unmje. Kpajem
(dbebpyapa 2026. rogune pejTUHT areHmmja Moody’s
Ratings 3aapxana je KpeAUTHH PEjTHHT HA HUBOY Ba?
ca cTabmiHAM wm3rieauMa. HakoH mTo je y OKTOOpYy
2024. roguHe pejTHHT areHuwja Standard & Poor’s
mosehana kpenutHn pejtuHr CpbOuje Ha HHBO
HWHBECTHIIMOHOT paHra ox BBB-, unme je Cpbuja npBu
MyT y CBOjOj HUCTOPHjHU cBpcTaHa Mehy 3emibe ¢
KPEIUTHUM  PEjTMHIOM  HHBECTHUIMOHOT  paHra,
cpenuHoM MapTa 2026. HaBeJieHa areHiuja oojaBuia je
MepHOINYHN n3BenITaj 3a CpOujy y KOMe je UCTaKHYT
kpenutHH pejtuHr CpOuje Ha HHMBOY BBB- ca
ctabunmauM m3rneanma. Arennuja Standard & Poor’s
j€ y CBOM H3BEINTajy MCTaKIa U TO0O0JbIIAHY EKCTEPHY
W CHaXHY (QHCKaTHy MO3UIHjy C KpeIuOWITHUM

21 Cryx6enu rnacuuk PC”, 6p. 72/11, 108/13, 142/14, 88/15 —onmyka YC, 95/18
u 153/20.
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CPENOPOYHUM  (PUCKATHUM  OKBUPOM, Kao H
usrpaljeHe pesepBe Koje Mpyxkajy CHaXKHY 3allITHTY O]
MOTEHI[MjaTHUX IIOKOBA.

1.4.3. CnosbHu 1yr

VYuemhe neduuura texkyher pauyHa riaTHoOr OuiaHca
y BII-y, u nopexn nosehamwa y 2025. ronunu, ocraio
je Omm3y CBOje TMPOCEYHE pPABHOTEKHE CTOIIC.
[oBehame nedunmra Tekyher pauyna y 2025. roquau
Ha 4,9% B/II1-a (4,3 mipx eBpa), y ogHocy Ha 4,5%
(3,8 mupx eBpa) y 2024. (I'padukon 1.4.8), mpe ceera
MOCTIeINIA je CMambeha Cy(QUINTa Ha padyHy yCiyra,
u mnosehama neduumTa Ha paduyHy OpHMapHOT
JI0XOTKa, 0K Cy Ha OunaHc Tekyhier pauyHa 03U THBHO
JIeTOBAJd Mamd POOHU MAeDUIUT ycien 3Ha4ajHOT
pacTa W3BO3HHX KamaluTeTa, Kao W cyQuuuT Ha
padyHy cekyHmapHor noxotka. CMmameme cyduiura
Ha pauyyHy yciyra y Hajselioj Mepu je pesynraT pacrta
yBO3a  TYPUCTHUKHX  yCIyra, ycield  pacTa
PACIIOIOKUBOT TOXOTKA CTAHOBHHMIIITBA.

Y 2025. ronuHM BUCOK pacT Oesieke U M3BO3 U YBO3
pobe u yciyra — 7,6%, oaHocHo 7,4% y OIHOCY Ha
npeTxoAHy roauny, pecnektuBHo (I'paduxon 1.4.9).

pacpukoH 1.4.8. BunaHc Tekyhux TpaHcakumja*
(y % BOr-a)
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* MokpeTHe cyme 3a nocnefra 4eTupu Tpomeceyja.
M3Bop: HBC.

pacumkoH 1.4.9. U3Bo3 u yBo3 Cpbuje*
(v % BOn-a)
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WN3Bop: HBC.

padomkoH 1.4.10. AedomumT Tekyher payyHa
nnartHor 6unaHca n COu
(y % BAn-a)
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Tekyhu padyH nnatHor 6unaqca
e HETO CTPaHEe AVNPEKTHE NHBECTULINjEe

W3Bop: HBC.

padukoH 1.4.11. AMHamMuMKa cnorbHOr Ayra

(y mrpa EUR) (y % BON-a*)
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* [okpeTHe cyMe 3a nocnexa 4eTupmn Tpomeceyja.
N3sop: HBC.

pachukoH 1.4.12. CnorbHU Ayr NO KOPUCHULMMA
(v %
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W3Bop: HBC.

U3Bo3 pobe je yOp3ao pact Ha 8,7% y 2025,
noacTakHyT ~— BehuM  u3BO30oM  mpepaljuBauke
WHIyCTpHUje, TpH 4YeMy cy Hajsehm mompuHOC nane
rpaHe MOBE3aHE Ca AyTOMOOHJICKOM HWHAYCTPH]OM.
HcroBpemeHO, M3BO3 yciyra HAcTaBHO je Ja pacte
(5,3%), y3 3nauajan nonpunoc UKT cexropa, umju je
u3B03 nosehan 3a 10,2%.

YB03 pobe y 2025. noeehan je y omHocy Ha 2024. 3a
6,3%, y3 pacT yBOo3a CBE TpPH Kareropuje -—
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padmkoH 1.4.13. CnorsHu Ayr No OpUrMHanHoj

poyHOCTU

(y %
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M3eop: HBC.

[padukoH 1.4.14. CnosbHM Ayr No npeocTanom
pocnehy
(y %)
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WMsBop: HBC.

perpomarepHjaia, MOTPOILIHE pode W ompemMe. YBO3
ycnyra 3abenexuo je pact ox 10,9%, HajBuiie mon
YTHIajeM pacTa yBo3a TYpHUCTHUYKHX yciyra (23,2%),
IITO je y 3HATHO] MEPH Ofpa3 pacTa PacloJIOKUBOT
JIOXOTKA CTaHOBHHIITBA.

VYxynau npunus C/IU y 2025. roaunu usHocuo je 3,5
MIIpJ eBpa, JOK je 30or mnoBehaHux ynarama
pe3ujeHaTa y MHOCTPAHCTBO, HETO MPHJIMB HW3HOCHO
2,3 mupn espa (I'paduxon 1.4.10). Tlpumms CAU y
2025. 6no je Hwku on mpuiuBa u3 2024. roanHe, pu
YyeMy Cy Ha WHBECTHIMOHM CEHTHMEHT HEeTaTHBHO
yTanane riobanrHe TProBUHCKE TEH3HWje, Kao U
JPYLITBEHO-TIOJUTHYKA KpeTawa y Cpbuju. Wnak,
CIU cy u Toxom 2025. romuHe 3apiKajie IIHPOKY
reorpa)cKy M CEKTOPCKY PacipoCTpambeHOCT, YUME CY
HacTaBWJIe J]a MOJPXKABajy pacT U3BO3HUX KamaluTeTa
U jayame YKyINHE MAaKpPOEKOHOMCKE CTa0MIHOCTH
3eMJbe.

CroseHE ayT je Ha Kpajy 2025. m3nocmo 51,1 mipx
espa, w 57,6% B/lI1-a, u y omHocy Ha kpaj 2024.
nosehad je 3a 2,3 MuIpz eBpa, 0K je ’eroro yuemhe y
BAIl-y mame 3a 1,0 .. (I'padukon 1.4.11).

padumkoH 1.4.15. CTpykTypa crnosbHOr ayra
npema BPCTU KaMaTHe cTomne Ha AaH

31. neuembpa 2025.

(y %)

49,1

® OuKcHe kamaTHe cTone
BapwjabunHe kamaTHe cTone
Bes kamate

W3Bop: HBC.

Pact cnospHOr myra y 2025. roguHM mpe cBera je
nocieAna 3aayXKHBamba IPHUBATHOT CeKropa. Y
OJTHOCY Ha MPETXOHY 'O/INHY, CIIOJbHU JYT NPUBATHOT
cekTopa moBehaH je 3a 2,9 Miip1 eBpa, 10K je IyT jaBHOT
ceKTopa cMameH 3a 0,6 Mipn espa. [Ipu Tome, ykynan
nyr npeayseha u ¢usmukux nuna nopacrao je 3a 2,4
MIIpZ €Bpa, a nyr Oanaka 3a 0,5 mupx espa (I'paduxon
1.4.12).

Pusuk peduHaHCHpama CIIOJFHOT Jyra pejaTUBHO je
HU3aK, Oynyhu /a je poyHa CTPYyKTypa CHOJBHOT Jyra
NOBOJbHA. Yyemihie CIIOJBHOT Jyra ca OPUIMHAIHOM U
MpeocTajoM pouHoiily [Oy)KOM OJf TOIMHY JaHa
Hajla3d ce Ha BHUCOKOM HHMBOY M Ha Kpajy 2025.
n3Hocuio je 96,2% (I'paduxon 1.4.13), onrocro 81,4%
(I'padukon 1.4.14), pecnextuBHO, a ozapeheno
nosehame yuemrha kparkopouHor ayra (ca 14,5% y
2024. na 18,6% y 2025) mocnmemuma je NpoMeHE
CTPYKTYpe KOJI jaBHOT CEKTOopa M OaHaka, JIOK je KO
OCTaTKa IpuUBpeJe 3a0eIekeHa OBOJbHUja CTPYKTYpa
y OJIHOCY Ha IPETXO/IHY TOJIUHY.

On yKymHOT crioJpHOT 1yTa, 49,1% 006aBe3a 3akJby4eHO
je mno ¢ukcHuM KamaTHuM cromama, 49,7% 1o
BapujaOWIIHUM KaMaTHUM cromama, 1ok je 1,2%
3aKJby4eHo 0e3 yroBopeHe kamate (I'padukon 1.4.15).
VY CTPYKTYpH CHOJBHOT IyTa 10 BPCTH KaMaTHE CTOIIE,
o0aBe3e 1O BapHjaOWIIHUM KaMaTHUM CTOIaMa
MIPETEXKHO Cy KOHLEHTpHUCAHE Yy OAHKapCKOM CEKTOpY
(88,4%), nox je y jaBHOM cexTopy Behe yuemthe myra
mo ¢ukcHIM KamatHuM cromama (57,2%). Kon
ocramux cekropa (mpeayzeha u (¢u3muka nHIA)
CTPYKTYpa je ypaBHOTeXeHHja, ¢ Omaro Behum
yuemhem o0aBe3a 10 BapHjaOMIHHUM KaMaTHUM
cronama (50,9%) y onHocy Ha ¢ukchHe (46,2%).
ObaBe3e 6e3 KaMaTHE CTOIE MMajy PEATHBHO HUCKO
yuemrhe ¥ yIJIaBHOM Ce OIHOCE Ha CIIOJbHHU YT CEKTOpa
npeny3eha n puznUKUX aHnA.
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L.5. CexTop npuspenae

Yénascenu kpeoumnu cmanoapou u nosehana mpascrea 3a
Kpeoumuma Oonpumnenu cy 04 KpeOumHuda axKmueHoCm
npema cekmopy npuepede yopza mokom 2025. 200une.
Quysana je cnocobnocm npuepede oa cepeucupa ooagese
no ocmogy Kpeouma, npu uemy je yueuihe
npooOIeMamuYHUX Kpeouma ceKkmopa npuepeoe Ha Kpajy
2025.

eépeonocm.

200une  3abdenexcuno  UCMOPUJCKU  HAJHUNCY

YOp3amy KpeouTHE AaKTUBHOCTH TPHBPEAE TOKOM
2025. roguHEe MOTIPUHENH Cy MPETXOJHO yOla)kaBarbe
MoHeTapHe monuTnke Hapomae O6anke Cpbuje u
HacTaBak yOmakaBama MoHerapHe monurtuke Ellb-a.
Ilopen Ttora, KpemuTHy aKTHBHOCT JAOJAaTHO CYy
MOZICTAKIN U yOnakaBame KPEAWTHUX CTaHAapAa U
noBehaHa Tpakmba NpUBPEIE 38 KPEAUTHMA.

Jomahm kpenutu npupenn,’? 6e3 edekra mpoMeHe
kypca,? y 2025. roaunm nosehanm cy 3a 11,3%.
YKyITHH KPEAUTH NPUBPEIH, KOJU YKIbYIY]y H CIIOJbHU
IyT, Ha kpajy 2025. rommHe, 10 UCKIBYYeHy edekra
JEBU3HOT Kypca, opaciu cy 3a 12,6% wmr. (I'padukon
1.5.1).

Pact xpenura mpuBpenu y toky 2025. 6mo je BoheH
pacToM KpeauTa 3a JHMKBHIHOCT M OOpTHa CpPEICTBa,
Kao M pacTOM MHBECTHLIMOHHX KpEIWTa, KOjH yKasyje
Ha jayare MHBECTUIIMOHE akTUBHOCTH. Ha kpajy 2025.
TOAMHE, Ka0 M Yy HPETXOAHOM IEPHOAY, JTOMHHAHTAH
yIeo Yy YKYINHHM KpeIuThMa HpUBPEIN HUMalh Cy
KPEeIUTH 33 JUKBUIHOCT M 00pTHA cpeactsa (47,3%) u
WHBECTUIINOHU KpeauTH (43,4%).

VKynHa notpaxusama’* 6aHaka o1 CEKTOpa IPUBPEIE
Ha Kpajy aememOpa 2025. ronuHe HOMHHAIHO cy Beha

pachmkoH 1.5.1. KpeantHa akTMBHOCT npuBpeae*
(mr. cTone pacTta, y %)
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* VickrbyyeH edekaT npoMeHe AeBU3HOr Kypca.
MsBop: HBC.

22 Cekrop mnpuBpene o0yXBaTa jaBHH HE(MHAHCHJCKH CEKTOp, NPHBpEIHA
JPYILITBA U HE(UHAHCH]CKH CEKTOP Y CTeUajy.

23 O6padyHaTo M0 KypCy AMHAPA TIPEMa €BPY, IIBAjIAPCKOM (PaHKy U 1071apy Ha
nan 30. cenremOpa 2024. (mporpaMcku Kypc KOju ce KOPHCTH 3a MoTpede
npahema apamxmana ¢ MM®-om), mpu demy je y3eTa y 003Mp BaayTHa
CTPYKTypa HOTPaXKHBaba 110 OCHOBY KPE/IUTA.

pacukoH 1.5.2. CTpykTypa noTpaxuBakwa 6aHaka
oA npuBpene No CeKTOPCKOj AenaTHOCTH

(y mnpa RSD)
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HCHabaeBarbe en. eHeprujoM, racom, Napom 1 KnMMaTv3aLvja
mCaobpahaj v cknaguwTete, ycnyre cmewTaja u ucxpade, nHGopMUCare 1 KoMyHUKaunja
O6pasoBatbe, 3APaBCTBO M CouMjanta sawTuta
HHeKpeTHHE, HayJHe U YCN. [eNar., yMeTHocT, 3abasa 1 pekpeaunja
TprosuHa Ha BEMMKO ¥ Ha Maro, Monpaska MOTOPHYX BOMNA W MOTOLMKANA
m[pahesuHapcTso
PypnapcTso,
e
®Qcrano
Mssop: HEC.

3a 11,7% Hero y ucrom nepuony 2024. roqune. Tome
j€ TIPETEeXHO AOTIPUHEO PACT HOTPAKUBAMKA O] CEKTOpa
TPrOBUHE HA BEIWKO M Ha MaJIO, ITONPABKE MOTOPHHUX
BO3WJIa W MOTOIMKana 3a 44,2 mupna muHapa (Wi 3a
10,9%), cexkropa 3a CHaOIEeBamE EICKTPUIHOM
EHEepTUjoM, TacoM, MapoM M KInMaTH3anujy 3a 43,3
MIIpx nuHapa (wm 3a 27,4%), ceKTopa 3a HeKpeTHHUHE,
Hay4HE U YCIIy’KHE JeJIaTHOCTH, YMETHOCTH, 3a0aBe 1
pekpeanuje 3a 35,9 mupn nunHapa (wm 3a 16,1%),
cexTopa rpaljeBuHapcTa 3a 34,1 mup muHapa (Wi 3a
19,7%), ka0 W cekTopa pymapcTBa, mNpepaluBauke
WHAYCTPHje W BOAOMpuBpene 3a 32,8 mupxa auHapa
(mm 3a 6,6%). C npyre cTpaHe, CMambemhe
MOTpaKMBamka 3a0CNIe)KEHO j€ JeNHHO Yy CEeKTOpYy
oOpa3oBama, 3/ApaBCTBA M COLMjaJIHE 3aIUTHTE Y
n3Hocy ox 0,7 mapxa nunHapa (wm 3a 5,0%). Ha kpajy
2025. roguHe HajBehH yIeo y moTpaknBambuMa OaHaka
OJ1 IIPUBPEIE OHOCHO CE€ Ha MOTPAXKNBabha O] CEKTOpa
pyZaapcTsa, npepaluBauke HHIyCTpHje "
BOJIOTIpUBpEAE y M3HOCY oA 529,5 Mipa auHapa (26,5%
YKYIHHX TIOTpaKMBama OJf CEKTopa NpHUBpEIE),
CEeKTOpa TProBMHE Ha BEIMKO M Ha MaJo, HOIpaBKe
MOTOpPHHUX BO3WJIa M MOTOLMKana y u3Hocy of 448,8
mipx auHapa (22,5% yKynmHHX IOTpaXkKHBama O]
CeKTOpa NpUBpEAE), 3aTUM Ha MOTPAXHBama O]
CeKTOpa HEKpPEeTHWHa, HAyYHHX U  YCIy>XKHHX
JIeTIaTHOCTH, YMETHOCTH, 3a0aBe W peKpeanuje y
nzHocy ox 258,4 mupn aunapa (13,0% ykymHHX
MOTpa)XHBamka OJf CEKTOpa MpUBpEAe), Kao H 0Ol
cekropa caoOpahaja 1 ckiaguIITeHa, ycIyra CMelTaja
U UCXpaHe, MHPOPMHUCaka U KOMYHHKAIMja y U3HOCY
o1 231,0 mapx nunapa (11,6% yKynHHX MOTpaXKUBamba
on cextopa npuspene) (I'padukon 1.5.2).

TMocmatpano Tpema BenuuuHM Tpenyseha,’ y Toky
2025. ronune nosehaH je 00MM KpenuTHpama MHUKPO,
MaJIUX ¥ CPEIbHUX IPaBHUX JIMIA, Ka0 M BEIHKHX

24 MoTpaxuBama 06yXBaTajy Kpe/IUTe, XapTHje Of] BPEAHOCTH, OTPAKHBAFha 110
KamaTaMa M HaKHaJiama u aKL[I/IjC.

25 PasBpcTaBame Ce BPIIM y CKIagy ca ofpendama 3akoHa Kojum ce ypebyje
PadyHOBOJICTBO, a KOj€ CE OIHOCE HA PAa3BPCTABAMHE IIPABHUX JIUIIA.
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npaBHUX Jmna. Kpeautn oqoOpeHn MUKpO, MaiuM U
CpeAlmUM IIPaBHUM JIMIMMa Ha kpajy 2025. romune
gyuHUIA cy 60,6% yKynHUX KpenuTa NpHUBPEAH U
3a0enexuwnn ¢y Mr. pact ox 15,2%, 4,7% u 14,9%,
pecniekTuBHO. Kpenutn 0100peHn BETMKUM NpPaBHUM
munuMa  yuHUIM ¢y 39,4% yKymHuUX — KpeauTta
0JI0OpeHNX TMPUBPEIM M OCTBAPWIIM CY MI. pacT Of
12,0%. Mr. pacT Kpeauta OJOOpEHHX CPEIHBHM U
BEJIMKMM TPAaBHUM JIMIMa Ha Kpajy 2025. 3HATHO je
yOp3aH y OIHOCY Ha NPETXOHY ToauHy, 3a 11,1 m.m. u
11,7 m.m., pecrneKkTHBHO, JIOK je KOJ MHUKPO M MaJluX
npeay3eha Mr. pact OO HEIITO CIIOPH]H.

[locmarpano mnpema pouHocTH, Ha Kpajy 2025.
NpeoBiIagaBaia cy AyropovyHa MoTpaxkuBama. Yuemhe
IyTOpOYHHUX KpeauTa y YKYIHHM KpEeIUTHMa
npuBpenn Ha kpajy 2025. rogune uznocuio je 83,3%,
ITO, ¥ ope] O1aror cMamerwa o7 0,3 1.1, y 0JJHOCY Ha
kpaj 2024. roauHe, yka3yje Ha HHU3aK PH3HMK O]
peduHaHCHpama cexTopa NpUBpee.

VY CcTpyKTypu pacra KpeOuTHE aKTHBHOCTH CEKTOpa
npuBpene TokoM 2025. roauHe, AUHAPCKU KPEIUTH
0eJIeNHIH Cy PETaTUBHO OPKHU PACT O] AEBU3HHX, ILTO
j€ yTUIaJio Ha pacT CTeleHa MUHApH3allMje TIacMaHa
cekropy npuspeze. Ha kpajy 2025. yuenrhe quHapckux
MOTPAXHBAKkA y YKYITHUM ITOTPakUBambIMa OaHaka o1
npuBpene u3Hocuio je 22,9%, mro je 3a 2,0 m.m. Buie
Hero Ha kpajy 2024. rogune (I'paduxon 1.5.3). To je
JIeTIOM pe3yaTar yBohema HoBe Mepe modeTrkoM 2025.
roguHe, mnpomnucaHe OpIykoM O aJeKBaTHOCTH
karmrana Ganke.? [OTOBO cBa JAEeBM3HA M JEBH3HO
MHJIEKCUPaHa IOTPaXkKnBakba CEKTopa MPUBPEIE OTHOCE
ce Ha MoTpakuBama y eBpuMa. Kako Ou ce cMamuia
M3JIOKEHOCT CEKTOpa NpUBpENE BAIYyTHOM DHU3HKY,
Hapomna ©Oanka CpOHje aKTHBHO MPOMOBHIIIEC
ynotpeby HHCTpyMeHara 3alliTUTe O JAE€BHU3HOT
pH3MKa, y HACTOjalby Ja yYMamd DPH3MK IIPOMEHE
JIeBU3HOI Kypca ¥ THME [IONpPUHECE jadamy
(uHaHCHjcKe cTaOMIHOCTH. IHCTPYMEHTH 3aIUTHTE O]
JICBU3HOT PH3MKa KOjU C€ HyJEC Ha TPXKHUIITY jecy
TEPMHHCKH YTOBOPH (JIeBU3HHU (OPBAp/H), TEPMUHCKA
KyTOBHHA JIeBH3a ¢ okpuheM (IOKpUBEHU GOpBapIN)
1 BaJTlyTHH CBOIIOBH.

Ha kpajy 2025. yuemrhe npobiaeMaTHuHUX KpeauTa y
YKYIHAM KpeIuTHMa CeKTopa npuspeae (MpuBpeaHa
JPYIITBA ¥ jaBHU HE(QMHAHCH]CKHU CEKTOP) 3a0eNeX 0
j€ MCTOPHjCKU HAJHIKY BPEAHOCT M U3HOCKIIO je 1,4%.
Ogo yuenihe cmameHo je 3a 0,4 1.I. y 0OJHOCY Ha Kpaj
2024. roguue. Cmamemy ydemrha mpoOIeMaTHIHHX
KpemuTa y YKyIHHM KpeautuMma mpuspene y 2025.
JIOTIPUHENH CYy CMambele MpoOIeMaTHYHUX KpeauTa
oBor cektopa ox 3,7 mupna auHapa (—12,0%) u pact

26 OBa mepa mpomHcyje obaBe3y 6aHKama a MPUIMKOM 0bpadyHa MoKa3aTesba
Q[ICKBATHOCTH KAallWTAllda yMame KAMHMTan ako ydemhe ACBU3HUX U ACBH3HO
MHICKCUPAHNX IIACMaHa U 3JI0XKEHOCTH OaHKe 10 OCHOBY AyXKHIYKHX X0B y
YKYIIHUM  IUIACMaHUMa  He(MHAHCHjCKOM M JPKaBHOM  CEKTOpYy M
M37I0’KEHOCTHMA GaHKe [0 OCHOBY Ay:KHUYKHX X0B mpuspesie koju ¢y o106penHn
OJIHOCHO EMHTOBAaHHU HaKoH 1. jyna 2023. roguse npemaruu 71% y 2025. roguHu,
¢ THM Jia ce MPOIICAHH Ipar cMamyje Ha 64% y 2026, 57% y 2027. u 50% ox
2028. ronune.

MpacbukoH 1.5.3. BanyTHa cTpyKTypa noTpaxuBama
Aomahux 6aHaka oa npuBpeae

(y %)
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e— O/, NEBU3. KpeauTa (4.c.)*

*Y[eo [eBU3HMX 1 AEBU3HO UHAEKCUPAHWX KPeauTa y YKynHOM Ayry.
WN3Bop: HBC.

YKYIIHUX KpeauTa npuspenu ox 192,4 mupn nuHapa
(11,3%). OBakBa KpeTama ykasyjy Ha TO Jia j& U TOKOM
2025. romuHe O4YyBaH KBAJIMTET aKTUBe OaHaka M
CIOCOOHOCT MPUBpE/IC 1a CepBUCHpPA CBOje 00aBe3e.

VYuemhe mnpobieMaTHuHUX Kpeaura y YKYIMHHM
KpequTHUMa CeKTopa npuBpeze Ha kpajy 2025. cMameHo
je3a 23,0 m.m. y omHocy Ha aBryct 2015. roause, kana
je monera CTpareruja 3a peuiaBame MpoOIeMaTHIHIX
kpeaura.”’ Op aerycra 2015. romume yuemrhe
npoOJieMaTUYHUX KpEAUTa CMamkeHO je Yy CBHUM
CeKTOpMMa TIpHBpele, a HajBUIIE Yy CEKTOpYy
rpaheBuHapcTBa (32 48,8 mIm.) W CcekTopy 3a
HEKpETHHUHE, HayyHe M YCIyXHE JeJaTHOCTH,
YMETHOCT, 3a0aBy u pekpearyjy (3a 38,0 m.iw.).

[TocmarpaHo Mo CeKTOpHMa HPUBPEIHE JENIaTHOCTH,
npobnemMaTnyHl Kpeautu y Toky 2025. roxpune
HajBUIIE Cy CMambeHH Y CEKTOpy MOJBONpPUBpENE,
HIyMapcTBa, pudapcTa, 3a 2,3 Mip quHapa (Ipu uemy
je yuemhe mnpoOneMaTHYHUX KpeAUTa Y YKYIHHUM
KpeIuTHMa OBOT CEKTOpa CMameHOo 3a 2,8 ILI., Ha
1,1%), 3atum y cextopy caoOpahaja v CKIaIUIITEHA,
yciayra cmemrtaja u - ucxpaHe, uHpopmucama U
koMyHuKarmja 3a 2,1 wmupng  guHapa  (yuerrhe
MpOoOIEeMaTHYHHUX KPEIUTA Y YKYITHIM KPEAUTHMA OBOT
cekrtopa cMmameHo je 3a 1,1 mm., Ha 0,9%), kao u y
CCKTOPY TProOBHMHE HAa BCJIMKO W TProBUMHC Ha Malo,
MOTIPaBKe MOTOPHUX BO3MIIa M MOTOLIMKAA 32 1,9 Mipn
quHapa (tae je ydemhe mpoOiIeMaTHYHHX KpeanuTa y
YKYITHUM KpPEIWTHMa OBOT CeKTopa cMameHo 3a 0,6
ma., Ha 1,2%) u y cekropy rpaleBunapcrsa 3a 0,4
Mipa auvHapa (yuemrhe mpoOiieMaTHYHHX KpeauTa y
YKYITHUM KpeIUTHMa OBOT CEKTOpa cMameHO je 3a 0,4
mrn., Ha 0,9%). Hajpehe mnoBehame HHBOA
mpobaeMaTHYHUX KpenuTa y Toky 2025. rogune, ox 3,0

7 Yenemno cniposoheme CTpareruje 3a pelaparme NpoOIeMaTHuHUX KPeauTa
n npuMeHa OJTyke 0 padyHOBOJCTBCHOM OTIIHCY OMIIaHCHE aKTHBE OaHKe Cy
OCTalIM BaXHH (HAKTOPH CHAXKHOT CMambCHa NPOOIEMATHYHUX KPEIHTA Of
2016. romune. Y ckimamy ca Crparerujom, Hapoana 6anka Cpbuje noHena je
AKIMOHM IUIaH, YCMEpPEH Ha jayame KamaluTeTa OaHaka 3a pellaBarmbe
MpoONEeMATHYHUX KPEAUTa M JONPUHOC Da3BOjy TPIXKUIITA OBHX KPEIHUTA
(https://nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=8661),  4mje  cy
AKTHBHOCTH y TIOTIIyHOCTH CIIPOBEJCHE.
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padhmkoH 1.5.4. CekTopcka cTpykTypa y4yewha
npo6nemaTU4YHUX KpeauTa y YKynHuM Kpeautuma
npuBpeae

(v %)
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Caobpahaj 1 TenekomyHukaLmje

YKynHo

M3sop: HBC.

MIIpIT JUHApa, 3a0CNIeKEHO je Y CEKTOpY pPyaapcTsa,
npepahuBadke HHIYCTpUjE U BoAonpuBpee (Ipu yemy
je ydemhe mpoOneMaTHYHHUX KpeAuTa OBOT CEKTOpa
nosehano 3a 0,4 m.m., Ha 3,0%). U mopen mosehama
u3HOCa MpoOIeMaTHYHUX KpeAuTa y CEeKTopy 3a
CHabJeBame CJICKTPUYHOM €HEPIUjOM, TacoM U MapoM
U KIUMaTH3anyjy, yuemrhe npoOieMaTHYHuX KpeauTa
Ha Kpajy 2025. wmsnocwio je 0,4%, mTo je
HEMPOMEHCHO Y OIHOCY Ha MPETXOIHY TOIUHY
(I'pacdukon 1.5.4).

Ha xpajy 2025. rogune, yuemhe mpoOieMaTHYHHX
KpeauTta y YKYINHUM KpPEIWTHMa IPUBPEIHUX
JpyllTaBa CMameHO je y mopehewmy ¢ kpajem 2024.
rogune, 3a 0,4 mm., Ha 1,6%, mok je yuerthe
MpoOJeMaTHYHUX KpeauTa y YKYHHMM KpeIuThma
jaBHOT He(hMHAHCH]CKOT CEKTOpa He3HaTHO rnoBehaHo,
3a 0,2 .., Ha 0,3%.

IMocmatpano mo BamyTHOj cTpykTypH ([padukon 1.5.5),
yuerthe mpoOJIeMAaTHYHUX KpPEOuTa Yy YKYIHHAM
KpemuTHMa TPHUBPENC y ICBH3HOM 3HAKy Ha Kpajy

pacukoH 1.5.5. BanyTHa cTpykTypa npobrneMaTuyHumx
KpeauTa npuBpeau
(y mnpa RSD)
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W3Bop: HBC.

28 YVimbyuyjyhu 1 oTiuce mpo6aeMaTHUHUX KPEAUTa MPUBPEIHUX APYIITABA U
JjaBHOT HE(pUHAHCH]CKOT CEKTOpa y CTeUajy.

2025. wm3Hocuno je 1,4%, mro mnpencraBjba ML
cmamewe of 0,5 mn. VYuemhe mnpobGneMaTHuyHuX
KpEAUTa Y YKYIIHUM JAUHAPCKHM KpPEIUTHMA IPUBPEAN
Ha Kkpajy 2025. uznocwuio je 1,6% u nosehano je 3a 0,1
ILIL y onHOCY Ha Kpaj 2024. roquHe.

Y 2025. ronuan O6aHKe cy oTmucane 6,5 MIpa AuHapa
OpyTO IpOOIEMAaTUYHUX KPEAUTa CeKTopa npuspese.”®
C 1pyre cTpaHe, CMameme€ HHBOAa  OpyTo
MpoOJeMaTHYHUX KpPEIWTa II0 OCHOBY YCTyIama
u3HOCwiIO je 0,6 MiIpH AuHApa.

Toxom 2025. roauHe TPOIIKOBHU 3a/1yKHBamba CEKTOpa
npuBpezae Owim cy Hwku Hero y 2024. roaunu, yemy
Cy JONPHUHENH MNPETXOJHO yOJlakaBame MOHETapHE
noiutike Haponne O6anke CpOuje u  HacraBak
yOnaxaBatba MoHeTapHe nonutuke EL[b-a (I'padukon
1.5.6). Axo mocmaTpamMo TpPOIIKOBE 3aayKHUBama y
JMHapuMa, y neuemopy 2025. npoceyHa noHaepucaHa
KaMaTHa CTONa Ha HOBOOXOOpEHE IUHAPCKE KpeauTe
u3Hocwia je 6,21% u cMamena je 3a 0,69 m.11. y ogHocy
Ha aeuembOap 2024. Takole, cMameHa je u mpocedHa
MOH/IEpUCaHa KaMaTHa CTola Ha HOBOOJOOpEHe
KpeInuTe y eBpUMa M TMHAPCKE KPeIuTe WHAEKCHpaHe
y eBpHuMa, Koja je y aenemopy 2025. usnocwmia 4,82%
(o je 3a 0,74 m.m. HmwKe Hero y aeuemOpy 2024).
KamarHa croma Ha oOpoYeHe JAWHAPCKE [Ero3uTe
CEKTOpa MPHUBPEIC HE3HATHO je cMameHa, 3a 0,03 m.o.
Mr., Ha 4,34% y neuemOpy 2025, 10K je KaMaTHa CTOMa
Ha Jierio3urte y eBpuma Onaro mosehana, 3a 0,09 m.m.
Mr., Ha 2,53%.

[Ipema pesynratuMa aHKeTe O KPEAUTHOj aKTHBHOCTH
6aHaka, 6aHke cy modetkoM 2025. rofuHe MOOIITPUIIE
CTaHIap/e 3a KpeAUTHpAme MPHUBpEE, INTO je Owia
nocneauiia ompe3a yciuenq mnoBehaHe TepIemniyje
pu3MKa, anu u ciabuje KOHKypeHIuje y OaHKapcKoM
cekropy. On T2 Genexu ce ybnakaBame KPEIUTHHX
CTaHJapaa, HApOYUTO KOJ NMHAPCKUX U JyTOPOYHUX
JCBU3HUX Kpe€auTa. Tome Cy JONPHUHEIIN HHXKH

padpmkoH 1.5.6. KpeTawse kamaTHUX cTona Ha
KpeauTe u genosute npuBpeae —
HOBOOA00pEeHN NOCIIOBU

(npoceyHe noHaepucaHe BPeAHOCTU, Ha rof. HUBOY, Y %)
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WaBop: HBC.
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TPOLIKOBM  HW3BOpa  (HHAHCHPamka, MPOMOTHUBHE
AKTUBHOCTH 0aHaKa M HBHXOBE KaMIIakhe YCMEpeHe Ka
oipeheHnM  Kareropujama  KiWjeHata, Kao U
cyOBeHIMoHucaHe meme. Takohe, nojenuHe OaHKe cy
omoOpaBane KpeauTe KOA KOjUX je [eo cpencraBa
00e30eheH U3 rapaHIUjCKUX meMa, YuMme je oapelheHoj
Ipynu KJIMjeHaTta ONAKIIaH MPUCTYI KPeIUTHMA.
HcroBpemeHO, MOGOJBIIAHK Cy LCHOBHU YCJIOBH
CMambeheM KAMaTHUX MapiKu, IPOBHU3Hja H HAKHAIA, Y3
OPOIYKEHEe MaKCUMallHe poyHOCTH Kpeauta. C apyre
cTpaHe, OaHKe Cy 3aJpKane Ompe3 CMambCHheM
MaKCHMallHUX HW3HOCAa KPEAUTa H MOOIITPABAbEM
3axTeBa 3a KojarepajioM. CTaHAapau cy yOnaxeHH 3a
Maga W cpeama mpemyseha. Tpaxkma mnpuBpene 3a
KpemuTHMa, HAKOH IMOYETHOr Majaa, A0 Kpaja 2025.
TOJIMHE pacia je W 3a AWHAPCKUM M 3a ICBU3HUM H
JACBU3HO HWHACKCUPAHUM KpEAUTHMA. OBaKaB TPEHA
pe3ynrar je moTpeba 3a (QUHAHCHpPAHEM OOPTHHX
CpelcTaBa Y WHBECTHIIMjA, JOK je KOpHIINeme
MHTEPHUX U IPYTHX U3BOpa (PMHAHCUPAHha ICITUMHIHO
yOJIaXuiIo Taj pacr.

Ha xpajy 2025. rogune Owio je Gnokupano 49.800
npuBpennux cyOjexara (I'padukon 1.5.7), mro je 3a
1,3% wmame Hero Ha kpajy 2024. V oxHocy Ha
NPEeTXO0Hy rouHy noBehaH je n3Hoc Ookaja pauyHa,
KojH je Ha Kpajy 2025. usnocuo 223,2 mupn auHapa (3a
3,7% Buiiie Hero Ha Kpajy 2024).

[Mpunynna Hamnarta Haponue Oanke CpOuje y 2025.
OPUMUIIA j€ O] HAJJICKHUX MPHUBPEAHUX Cya0Ba 389
peuiewa O OTBapamy CTEYajHOT IIOCTYIKa HaJ
CTEYajHUM JIy)KHUKOM (3a 56 Mame Hero y 2024), kao u
307 pemiewma 0 3aKby4eHy MOCTYIKa creuaja (3a 76
mame Hero y 2024). Ilopex Ttora, mpumibeHo je 21
pelemke 0 00ycTaBu crevajHOr nocTymka (16 pemiema
y 2024) u 53 pemiema 0 00ycTaBH IOCTYIKa CTedaja
300r npojaje creyajaor ayxuuka (36 y 2024). Takobe,
NpUMJbEHA CY U 72 peliema O OTBapamy IPETXOJHOT
CTeUYajHOr MOCTyNKa ¢ Mepama obOe3behema (64 y
2024), ka0 ¥ JCBET pellieha O YCBajamby yHAIpPe.
NPUIPEMJIBEHOT IIJI1aHa peopranuzanuje (21 y 2024).

Toxom 2025. rogwHe HAIJIC)KHU IP>KaBHH OPTaHU
CIPOBENH Cy HU3 IIpOTpaMa paa MOAPIIKE IPUBPEIH,
IIpe CBeTra MUKPO, MAJIUM U CpeAmUM npery3ehnma.

MunuctapcTBO TIpUBpee je y okToopy 2025. mpBu myT
MOKPEHYJI0O TIporpaM CyOBEHI[HOHHMCAHHUX KpeauTa
HamemeH mnpenysehuma w3 oOmactu mpepahuBauke
UHJYCTpH]je, C [HJbEM JIaJher MOJCTUIIaba YHANpehema
MPOM3BOAE, MOJAEpPHHM3aNWja ompeMe, mosehame
KOHKYPEHTHOCTHU U H3JIaCKa Ha HOBa TPXKHUIITA, Ka0 U

Phttps://privreda.gov.rs/usluge/javni-pozivi/program-subvencionisanih-kredita-
u-saradnji-sa-ras-i-postanskom-stedionicom
Snttps://privreda.gov.rs/usluge/javni-pozivi/javni-poziv-za-dodelu-bespovratnih-
sredstava-po-programu-podsticanja-razvoja-preduzetnistva-kroz-0

3 https.//privreda.gov.rs/usluge/javni-pozivi/javni-poziv-za-dodelu-bespovratnih-
sredstava-u-okviru-programa-podrske-razvoju-starih-i-umetnickih-0
2https:/www.privreda.gov.rs/aktuelno/vesti-i-saopstenja/ministarstvo-privrede-
raspisalo-novi-program-finansijske-podrske-za-plasman-meda

pacmkoH 1.5.7. KpeTakse HUBOaA NoTpaXxuBakwa
KpO3 NPUHYAHY Hannaty no npuopureTuma

(y mnpa RSD) (6nokupann MB, y 000)
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WaBop: HBC.

MOMpIIKE WHBECTUIIMjaMa, JIUKBHIHOCTH U OpiKeM
NPUBPEHOM Pa3BOjy MHKPO, MAllMX U CPEIHHUX
npenyseha, npenyseTHuKa U 3aapyra. CpeacTBUMA U3
OBOT TIpOrpaMa CyOBEHIIMOHHIY Ce KaMaTHE CTOTIE 3a
KpeauTe 3a HabGaBKy HOBE IPOM3BOJHE OMNpeMe U
00pTHHX cpescTaBa.”’

ITopen Tora, MuUHUCTapCTBO NPUBPENE CIPOBOAU
nporpaMe 3a IOJICTUIIAE Pa3Boja MPeLy3eTHUILITBA 1
MHKDO, MaJuX M CPEIBHUX NPHUBPEIHUX APYIITABA
(yksbyuyjyhu TodeTHHKe y MOCIOBaky M Miaje,>’
HOCHoIIE cepTU(HUKATa CTAPUX M YMETHUYKHX 3aHATA U
nocsoBa gomahe pagurocTn,?! IacMan Mena u apyrux
npoM3Boga muena,’’ kao M PasBoj mpepahuBauKmx
KaranuTeTa y 00JIacTH MPOU3BO/IHC BHHA, THBA U JaKUX
anKoxonHux muha’?).

[Iporpamom  3a  moau3ame  Kamaiurera
MHTEpHALIMOHAJIM3AIM]y  IOCIIOBamka  IpykKa
nozpinka mnpeaysehinma koja *keiae ga ojadajy CBoje
KananuuTeTe M u3al)y Ha HHOCTpaHa TpxkuIuTa,>* 10K ce
IIporpamom MOZpLIKE MHTEPHALMOHAIU3AIN]U
npexpamOeHe MHAYCTpUje U UHIYCTPHUjE aIKOXOIHHX
nuha o00e30ehyje mompmika TmpousBohaumma  na
yHarpeze craaaapae 0e30eJHOCTH XpaHe, ONTHMHU3Y]Y
W MOJEpHH3Y]y TpPOHM3BOAHE Mpolece, yBEAY
HNHOBAaTHUBHE TeXHOHOFI/Ije u JUTUTAIHE
IIporpam je HamMemeH MHKPO M MalUM TMPABHUM
JiMirMa, Kao 1 npe€ay3€THuumMa, u OGyXBaTa TMOAPIIKY
y pa3Bojy CTpareruja u3Bo3a, ypohemwy MmehyHapoaaux
CTaHAapia W cepTUdUKaIja, Ka0 U MAPKETUHIIKUM
aKTHBHOCTHMA M NIPOHAJIAKEHhY HOBUX Kymana.>

Tlopen
JOJEIINTIO

HAaBEJICHUX,
je

MuHnucTapcTBO
OecrioBpaTHa

TpUBpeIe
cpencrea

Bhitps://fondzarazvoj.co.rs/programzapodsticajrazvojapreradjivackihkapaciteta
uoblastiproizvodnjevinau2025godini/

Bhtips://privreda.gov.rs/usluge/javni-pozivifjavni-poziv-za-dodelu-bespovratnih-
sredstava-u-okviru-programa-za-podizanje-kapaciteta-za

Shttps://ras.gov.rs/rs/program-podrshke-internatsionalizatsiji-prekhrambene-
industrije-i-industrije-alkokholnikh-pia

N
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MUKPOIIPUBPEAHUM JAPYIITBMMA 4Hju je BehuHCKM
OCHHUBaY u 3aKOHCKH 3aCTYITHUK KEeHa,
npeny3eTHHLAMa M 3aapyrama 4uju cy BehuHCcKH
YIAHOBM JKEHe, Koje ce 0aBe IPOU3BOAIOM
npexpaMOeHHX TpPOM3BOJAa W CBOjy  JIENAaTHOCT
00aB/bajy 'y CeocKMM IHoapydjuma,>® kao
NOPOAMYHMM MHKPO H MaiuMm mnpeay3ehuma u
npeny3eTHUIMMa Koju 00aBjbajy  JeNaTHOCT U3
00J1acTH MPOM3BO/IELE U TIpepaje aobapa.’’

VY neuemOpy 2025. ycBojeHH Cy 3aKOH O MOpe3y Ha
emucHje racosa ca edektoM crakiene 6amre®® u 3akon
0 Tmopedy Ha YBO3 YIJbCHHYHO HHTCH3MBHUX
npoussoza,*® xoju ce npuMemyjy o 1. jamyapa 2026.
roguHe. OBHM TPONKHCH HMajy 3a LiJb CMameHhe
3araljema, yHampeleme eHeprercke e(pUKacHOCTH U
00e30chuBame paBHOMpPaBHUjer ToONoKaja gomahe
MHIYCTpUje Ha yHyTpauimeM u MelyHapompHOM
Tpxkumty. [IpuMeHom oBMX mpomuca npenyseha ce
MOACTUYY J1a YJIaXy Y OOHOBJBHBE HM3BOpE CHEPIH]E,
3eJeHy TIpaalmy W JAeKapOOHH3alj)y HWHIYCTpH]e.
HcroBpeMeHO, MPOIMICH HMajy 3a IWJb OUYYBAmbe
KOHKYPEHTHOCTH JoMmahie WHIYCTpUje Ha TPXKHUIITY
EV.* Mako 61 y KpaTKoM POKy IIOpe31 MOIH noseharu
TPOILIKOBE MPOU3BOIE 33 BEIHKH OpOj €HEPreTCKH
WMHTEH3MBHUX IPHUBPEIHUX cy0jekara, y CpelmeM U
JIyTOM POKy ouekyje ce fa hie moacturatu yHamnpeheme
TEXHOJIOTHjE, CHEPreTCKy e(QUKACHOCT W MPHCTYI
eBpornckuM (HOHIOBHMA 3a 3eJieHy ekoHoMujy. [lopen
TOTa, CPEACTBAa MPHKYIJbEHA MOPE3UMa, y CKIAay ¢
MOMEHYTHM 3aKOHUMa, KopucTulie ce 3a GpuHaHCHpame
3e/IiCHe TpaH3MIMje — pPa3BOj OOHOBJBMBHX H3BOPA
eHepruje, eHepreTcky e(pHUKacHOCT, JeKapOOHHU3aIH]y
VHJyCTPHj€ ¥ €HEPreTCKy TpaH3uujy.*!

1.6. CexkTOp CTAHOBHHUIITBA

Tokom 2025. 200une Kmyunu nokazamesnu mpiicuuima
paoa ocmanu cy penamueno noeowhu. Illmeowa
CIMAHOGHUWIMEA  je  HACMAGUAA  Y31A3HU  MPEHO,
oocmuzasuiu Hoge peKopoHe Hugoe, Hume je ojauana
oeno3umna o6aza oOanaka. Cmabunan mpeno pacma
ounapcke wimeowe moxkom 2025. z2o0une nomephyje
noeepemwe cpaljana y oomahy eanymy, a wmeora y
ounapuma ucniamusuja je 00 oesusne wimeomwe. Hapoona
oanxka Cpouje je u 'y 2025. nacmasuna ca cnposolersem
Mepa ycmepeHux Ha O1aKwiamwe omnname obdagesa u
ouyearse HCUGOMHO2 cmanoapoa zpaljana, u mo HapoyUmMo
OHUX C HUJICUM RPUMAFLUMA.

Toxom 2025.
MOBOJbHA KpeTamka Ha TPXKUIUTY paja.

TOJMHE HACTaBJbeHA Cy PEIaTUBHO
IIpema

3https.//privreda.gov.rs/usluge/javni-pozivi/javni-poziv-za-dodelu-bespovratnih-
sredstava-u-okviru-programa-podrske-za-razvoj-preduzetnistva-zena-0

Shitps ://privreda.gov.rs/usluge/javni-pozivi/javni-poziv-za-dodelu-bespovratnih-
sredstava-u-okviru-programa-finansijske-podrske-porodicnim

38 Cyx6enu rachuk PC”, 6p. 109/2025.
39, ,Cryx6enu riacuux PC”, 6p. 109/2025.

mojmanuMa u3 AHKETe O pajHoj cHasu, Tokom 2025.
MIPOCEYHa CTOMNa 3aloCIeHOCTH H3Hocuia je 51,2% u
cMmameHa je 3a 0,2 IL.I1. y OIHOCY Ha ITPOCEYHY CTOITY M3
2024. [IpoceyHa cTOMa HE3AMOCICHOCTH je y opehemy
C MPETXOJHOM T'OIMHOM He3HaTHO noBehiaHa, Tako Ja
jey 2025. usnocwuna 8,7%, mro je 3a 0,1 11.11. BUIIIE HErO
y 2024. romunm. Ilpoceuna MecedyHa HeTO 3apaja
ucraliena Tokom 2025. y PenyOmwmnu CpOuju
m3Hocwna je 109.462 nunapa u Owmma je 3a 11,5%
HOMMHAJIHO, OJHOCHO 3a 7,4% peanHo Beha ox HeTo
sapaje wucriahene Toxkom 202442 Tlpoceuna
ncmnahena nensuja 'y 2025. nzHocuna je 51.191 nunap,
mto je 3a 11,0% HOMUHAITHO BUIIIEC HETO y MPETXOIHO]

roauHmn.
3axBajbyjyhin  OuyyBaHO] = MAaKpPOCKOHOMCKO] U
(UHAHCHjCKO] CTAOWJIHOCTH, Kao M  OYyBaHOM

padukoH 1.6.1. KpeTawse AeBu3sHe wWteaHe
CTaHOBHULUTBA
(y mnpa EUR)
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W3Bop: HEC.

padukoH 1.6.2. CTpyKTypa AeBU3He WTeawe
CTaHOBHMLUTBA MO POYHOCTHU

(y %)
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Mo Buhewy

[o Tpu meceua
= [0 jeqHe rogvHe
e KDATKOPOYHa WTeAHa

WM3Bop: HBC.

== [lo jegHor meceua
mmm— [10 WeCT Meceun
Mpeko jeaHe roanHe

4 On 1. jamyapa 2026. romune y EY mnpumemyje ce Mexanusam 3a
npunarohaBame yribeHanokcuna Ha rpanutama (CBAM — Carbon Border
Adjustment Mechanism), Xoju ¥WMa 3a IMJb CIPEYaBambe IIPEMEIITARHA
MPOM3BOME y 3EMJbE Ca HIDKUM CKOJOIIKMM CTaHmapauMa. lIpema oBom
MexaHu3My, yBosHuim y EVY Guhie obGaBesnu ja ruiahajy cepruduxare, duja
BPEJIHOCT OJrOBapa KOJNMYMHHM EMHCHja YIJbCH-THOKCHJA HACTAIUX TOKOM
MpOM3BOME YBE3CHHX fA00apa Kao INTO Cy: LEMEHT, TIBoxhe, demmK,
AyMHHHjYM, BelTayka l)yOprBa, BOJOHUK H CJIEKTPUYHA CHEPTHja.

4 https:/www.mfin.gov.rs//upload/media/GYMqnl_690ddfe3d35ca.pdf
42 Yspop: P3C.

4 UsBop: Pery6uutku oH/ 32 IEH3MjCKO M MHBATHCKO OCHTYPAIbe.
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nosepewy rpahana y nomahm GaHKapcKu CEKTOp, U
JMUHApPCKa W JICBU3HA INTeAma cy mnosehane y 2025.
TOAMHHM JIOCTIXyhn HOBe pekopaHe HuBoe. Pacr
IITEbE, YaK M y YCIIOBHMa HM3PKEHHMX TIII00ATHUX
HEM3BECHOCTH, 0jadao je JICMO3UTHY 0a3y OaHKapCKOT
CeKTOpa, KOja YMHM TJIaBHH W3BOp (DMHAHCHpama
KpEIUTHE aKTHBHOCTH.

JleBu3Ha mTenma pe3uaeHara JOCTUINA je PEKOPAHU
u3Hoc on 15,4 mipa eBpa Ha Kpajy 2025. roqune, mTo
je 3a 1,0 mupn eBpa Bume Hero Ha Kpajy 2024.
(I'paduxon 1.6.1). Kana je ped o pouHOj CTPYyKTypH
JICBU3HE INTEAE, TOKOM 2025. romuHe CMameHO je
yuemrhe JyropouHe IITEIHE y YKYIHO] AEBU3HO]
mreamu 3a 3,9 ma., Ha 5,5%, ook je yuerthe
KpaTKopouHe mreame nosehano Ha 94,5% (I'padukon
1.6.2).

VY omHocy Ha 2012. roauny, on kaga Haponna Oanka
CpOuje  cmpoBoaM  CTpaTeTHjy  JAMHApU3AIUjC
(uHaHCHjCKOT cHCTeMa, IITelka pe3ujeHaTa y
nuHapuMma yeehaHa je ckopo 12 myra u kpajem 2025.
usHocuia je 203,4 mupa muHapa, mto je 3a 15,9 mupa
JvHapa Buile Hero Ha kpajy 2024. Ha I'paduxony
1.6.3. moxe ce BuzeTn na je y 2025. ronunu noehax
yIeo KPAaTKOPOYHE [HHAPCKE MITEHHE Y YKYIHO]
JUHApCKO]  INTEOHM  CTAaHOBHMIUTBA.  Yuemnhe
KPaTKOPOYHE IITEbE Y YKYNHO] TUHAPCKO] LITEABHU
pe3uieHaTa Ha Kpajy ToauHe U3HOCHIIO je 87,2%, mTo
je 3a 2,0 .. Buie Hero Ha kpajy 2024. roause.

Kao meo crpareruje o nuHapusanuju (HUHAHCH]CKOT
cucrema, Hapoana 6anka CpOuje mpoMOBHILE TSI HY
y nomahoj BamytH, ykasyjyhu Ha meHy Behy
ucriatuBocT. CHaXkaH pacT JUHAPCKE IITEHE TOKOM
nperxoaHux 13 roauHa, KOJHKO C€ CIPOBOAU Ta
CTpaTeruja, ZONPHUHEO je 3HATHOM PAacTy MOKa3aresba
MUHApHU3alMje ICTO3UTa CTAHOBHUINTBA, KOjU je Ha
Kpajy 2025. mocturao cBoj MakcuMyM. Ha Taj HaunH ce
noapxkasa (puHAHCHjCKa CTAOMITHOCT, ¢ 003UPOM Ha TO
na Behu creneH nuHapu3anyje QUHAHCH]CKOT CHCTEMa
3HauM Behy epuKacHOCT Mepa MOHETapHe MOJIUTUKE U
Belly OTIOpPHOCT Ha PHU3UK OJf MPOMEHE JEBH3HOT
Kypca, Kao W Mamy H3JI0XKEHOCT pHU3UIHMa U3
MelhyHapOJHOT OKpYKemba.

AHanm3a HCIUIATHBOCTH  JHWHApCKe JICBHU3HE
mrenme*! mokaszyje ma je y mperxommmx 13 romuma
JIMHApCKa IITema OWia WUCIUIATHBHja OJ MITEIHE Y
eBpuMa, OWI0 Ja je ped O KpPaTKOPOYHOM WK
JIYyTOPOYHOM OpodYaBamy mreame. Beha ucrratusoct
IITEeABE Yy TUHAPUMA PE3yNTaT je PEeaTHBHO BHUIIHX
KaMaTHHX CTONa Ha IITEAkY y IOHHApHMa HEro Ha
MTEA’Y Y €BprHMa, MMOBOJFHH]ET MOPECKOT TpeTMaHa
MpUX0/a OJ KamaTe Ha ITeAmy y JoMaho] BATyTH Y
OHOCY Ha INTEkY y CTPaHO] BalyTH (Kamara Ha
QUHAPCKY INTENy Ce He olopesyje, a Kamara Ha

u

“hitps://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/dinarizacija/a
nalize/analiza_isplativosti_dds_II_2025.pdf

LITEIBY Yy €BpUMa ce oropesyje mo cromu o 15%), kao
Y OYyBaHE (PMHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH U CTAOWIIHOCTH
Kypca AuHapa rnpema eBpy.

VYuemhe TMHAPCKUX JIEMO3UTA Y YKYIHUAM AETO3UTHMA
cranoBHumTBa* Ha kpajy 2025. Behe je 3a 0,1 .11 Hero
Ha Kpajy MPETXOMHE TroauHe W u3Hocu 34,4%. Y
CTPYKTYpH Jierno3uta U nasbe Hajeehe yuemthe mmajy
ngerno3utd 'y esBpuma (60,2% yKymHHX Jerno3ura
CTaHOBHMIITBA) | TO je yuemthe 3a 0,5 m.1. Buie Hero
Ha kpajy 2024. romumue. Ha kpajy 2025. yuemihe
JICTIO3UTa CTAHOBHHUINTBA Y aMEPUYKHUM JojlapuMa U
LIBaj[IApCKUM (ppaHIIIMa OWIIO je€ HUCKO M M3HOCHIIO je
o 2,5% (I'paduxon 1.6.4).

llena 3amyxuBama CTAaHOBHMINTBA JIOJATHO j€
CMameHa y OHOCY Ha MPeTXOAHY roauHy. [loBosbHUM
yCIOBAMA 3aJyKHBarba JOTMPHHETIH CY MPETXOAHO
yOnaxaBambe MOHeTapHe mosuThke HapomHe Oanke
CpOuje 1 HacTaBak yOJia)kaBamka MOHETAPHE TTOJIUTHKE
Ellb-a, ka0 u axtuBHocTH Hapoane Oanke CpOuje
KojuMa je omoryheHo TIOBOJbHHjE KpPEAUTHPame
rpahjana ¢ HIDKUM npuMamuMma. KamaTHe crome Ha
HOBOOJOOpEeHEe  JMHApCKe KpPEeAUTe  CEKTOpY

pacumkoH 1.6.3. CTpyKTypa AuHapcCKe wregHe
CTaHOBHULUTBA NO POYHOCTHU
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Mo Buhery

[o Tpu meceua
[0 jefHe roguHe
e KpaTKOPOUHa LITeAHa

o jeaHor meceua
mmm— [0 WwecT Meceun
Mpeko jeaHe rogunHe

W3eop: HBC.

padukoH 1.6.4. BanyTHa cTpyKkTypa Aeno3uta
CTaHOBHMLWITBA

(v %)
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mmmmmm OcTane BanyTe (n.c.)
CHF (n.c.)
= RSD (n.c.)

mmm JSD (n.c.)
EUR (n.c.)
[eBn3Hun genosntun* (g.c.)

* YAeo AeBU3HNX N AEBU3HO UHAEKCUPAHWX AEN03nTa y YKYMHUM
[Eeno3nTMa CTaHOBHULLTBA.

M3sop: HBC.

45 JlenosuTH CTAaHOBHMINTBA, MOPE] WITEIbE, YKIbYdyjy M TPaHCAKLMOHE
nenosute. O6padyHOM je 00yxBaheH CEKTOp CTAHOBHHMIITBA 0e3 HEMPODUTHUX
MHCTUTYLIHja KOje PYKajy yCiIyre CTaHOBHUIITBY.
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"padumkoH 1.6.5. KpeTawe kamaTHUX cTona Ha
AVHapcKe, eBPO U eBpOUHAEKCUpaHe KpeauTe
1 Aeno3nTe CTAaHOBHULLTBA — HOBOOA06peHU
nocnosu

(noHaepvicaHn npocek, y %)
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= e e o Kpegutv (EUR v nHpekcupanm y EUR)
Henoantn (EUR v nuaexkcupanm y EUR)

W3eop: HEC.

"padmkoH 1.6.6. [lonpMHOCK pacTy noTpaxuBamba
6aHaka ofi CTaHOBHMLUTBA MO HaMeHama

(mr. ctone pacra, y n.n.)
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mmmmmm OcTanu KpeauTy U noTpaxusara*
CrambeHu kpeauTn
KpeauTu 3a nukBugHocT u o6pTHa cpeacTea
[OTOBUHCKM KpeauTn™®
I |/|HBECTULIVOHW KPEANTH
MoTpoLuaykn kpeauTn
mmm—MVHYCW MO TPaHCaKLMOHUM pavyHuma
e Y/ KYMHO KPEAUTY
* [lo peuembpa 2014. roTOBUHCKM KpeauTy cy BUnmn ykrby4eHn y
KaTeropujy octanux kpeauta.

WNseop: HBC.

CTaHOBHMIUTBA TOKOM 2025. cMameHe ¢y 3a 1,77 ..,
Ha 8,10%, konmKo cy n3Hocmie y neuemopy 2025. YV
UCTOM IIEpUOAY, KaMaTHE CTOIE Ha HOBOOZOOpeHe
€BPOMH/ICKCHPaHe KpeauTe W KpeAuTe Yy eBpHuMa
cmameHe cy 3a 0,88 m.i., Ha 4,64% (I'paduxon 1.6.5).
C npyre cTpaHe, KamaTHE CTOI€ Ha JETO3MUTE
CTaHOBHMIITBAa KOja OaHaka He3HAaTHO cy mnosehaHe
TokoM 2025. romune. KamatrHe crome  Ha
HOBOIIOJIO)KEHE JIMHAPCKE Jerno3urTe noBehane cy 3a
0,09 .., ma cy y geuemopy 2025. msnocuie 4,79%.
KamarHe crome Ha €BpOMHIEKCHUpAHE JETIO3UTE U
Jierno3uTe y eBprMa nosehane cy 3a 0,32 1.1 y oHocy
Ha nenemOap 2024. u Ha kpajy 2025. m3Hocuie cy
3,34%.

VkynHa notpaxusama’® Gamaka oy craHoBHMIITBa*
Ha kpajy 2025. roqune HomuHaNHO cy Beha 3a 19,5%
Hero kpajem nperxomHe roxmbe (I'paduxon 1.6.6).
[locmarpano 1O HaMeHW, 3HadajaH JIONIPHHOC
HOMHHQJIHOM pacTy IOTpaXKHBama OaHaka o]
CTaHOBHHIITBA OTHYE O pacTa TOTOBHHCKHX KpeaAnuTa
(10,3 m.m.), xao u ox pacta crambenux kpeaura (7,3

46 TlotpaxuBama yKIbydyjy KpeauTe, Kamate, HAKHaJIe i 0CTala MOTPaKHBakba.

47 CekTop CTaHOBHMINTBA yKJbyuyje nomaha (usuuka nuia, cTpaHa (pusuuka
Jna PE3UACHTE, TIpUBATHA E[OMahl/IHCTBa ca 3amoCJICHUM JIAOUMa,
PErHCTPOBAHE MOJHONPHBPEIHE IPOU3Bohaue i MPe/y3eTHUHKE.

pacpmkoH 1.6.7. CTpyKkTypa noTpaxuBama 6aHaka

op, CTaHOBHULUTBA NO HaMeHama

(y %)
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CrambeHu kpeauTtu
u OcTanu KpeauT 1 noTpaxueara*
[oToBUHCKM KpEaUTU*
= /IHBECTULMOHWN KPeanuTu
KpeanTu 3a nMKBMAHOCT 1 06pTHa cpeacTBa
MoTpowayku kpeanTn
®MuHYCH NO TPAHCAKLIMOHUM padyHUmMa
* [lo neuembpa 2014. roTOBUHCKW KpEAUTH CY BUNN yKIbYYeHN
y KaTeropujy octanux kpeauta.
W3sop: HBC.

ILI.), YeMy je JOmpuHemo ©  onxoOpaBame
CyOBCHIIMOHUCAHUX CTAaMOCHHX KpeauTa 3a Miaje.
Kanma mocmarpamo yvemiha onpeljeHux Bpcra Kpeauta

y  YKYOHAM  TOTpaXuBambKMMa  0OaHaka  Of
CTaHOBHHIITBA, OPyTO CTaMOEHHM KPEOUTH YMHWIN Cy
38,1%  yKymnHHMX  TOTpaxWBama  OaHaka O]

CTaHOBHHIITBA, MTO je 3a 0,1 m.m. Mame Hero y 2024.
VYuemhe norpaxknBama 110 OCHOBY OpPyTO TOTOBHHCKHX
KpeouTa y YKYyINHHM IUITaCMaHHMa CTaHOBHUIITBY
mosehano je 3a 1,1 m.im., Tako xa je Ha kpajy 2025. oHO
nzHocuio 47,2% (I'paduxon 1.6.7).

O6uM  HOBOOZOOPEHHX KpeAWTa CTAHOBHHIITBY
(yxipyueHe u HempoduTHe HHCTUTYIHje) y 2025.
nzHocuo je 1.108,0 mupx nunapa u 6uo je 3a 41,7%
Behu Hero y 2024. Tokom 2025. CTaHOBHHUIITBY CY
MIPETEeXHO 0/100paBaHM TOTOBHMHCKU KpexuTh (68,8%
HOBOOZOOPEHHX KpeaNuTa CTaHOBHUIITBY, ITO je 3a 0,4
. Bume Hero y 2024). HoBoomoOpeHn cramMOeHH
KpenuTu YnHWIK cy 18,2% HOBOONOOpeHUX Kpeaura
cTaHOBHHIITBY y 2025, mTo je 3a 2,6 IL.II. BUIIE HETO Y
2024. roguHU.

Kana je peu o BamyTHO] CTpyKTypH KpenuTa, HajBehn
JIe0 HOBOOJIOOPEHNX KpeIuTa CTAHOBHUIITBY M TOKOM
2025. ronuee onobpeH je y muHapuma (76,9%), uemy
nonpuHoce u nporucu Hapoane 6anke Cpouje*® koju
MOJICTUYY 3aJyKUBame y IUHapuMma. Y KaTeropuju
TOTOBHHCKUX KpPEANTa, HOBOOJOOPEHH IHHAPCKU
kpeautd 'y 2025. umHMmm cy 99,8% yxymHHX
HOBOOZIOOPEHHX TOTOBUHCKHX KpeauTa. JJuHamuuHuje
ofo0paBame JUHAPCKUX KpPEAWTa CTAHOBHHIITBY
JIONIPUHEIO je a yuyemhe JUHApCKUX MOTPaXKUBama y
YKYIHHUM TOTpaKMBamKHMa OaHaka 0J] CTAHOBHHMILITBA
TokoM 2025. O6yme moeehano 3a 0,8 m.a., HA 56,2%
(I'padukon 1.6.8). VYuemhe neBuM3HMX U JEBH3HO
WHJIEKCUPaHUX IMOTpaXkuBama u3Hocwio je 43,8% Ha
Kkpajy 2025, mpu uemy cy ce oBa NOTpaXKUBamba TOTOBO

48 Omtyka 0 Mepama 3a OUyBambe U jauare CTaOMIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CHCTEMA
(,,Ciryx6enu rmacuux PC”, 6p. 34/2011, 114/2017, 84/2020 u 102/2024).
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pacpukoH 1.6.8. BanyTHa cTpykTypa
noTpaxuBara 6aHaka o, CTaHOBHULITBA
(y %)
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2025.

= RSD (11.c.)
CHF (n.c.)
[eBu3na notpax. (a.c.)*

* Y[eo [eBM3HUX W AEBU3HO UHAEKCUPAHMX NOTPaXuBatba y YKYMHUM
noTpaxuBarbnMa of CTaHOBHULLTBA.
W3sop: HBC.

y OEJI0CTH OJJHOCHJIa Ha CBPOMH/JCKCHUPAHA
MOTpaXxrMBarmba U MOTpaKruBaba y €BprUMa.

OdyBaHa  MAaKpOEKOHOMCKa | (uHAHCH]jCKA
CTa0MIIHOCT, Ka0 M MEpe YCMEpPEeHE Ha MOJPIIKY
CTaHOBHHIITBY, JIONIPUHETIE Cy OUyBamy CIIOCOOHOCTH
rpalana Ja pemoBHO WU3MHPYjy CBOje obaBese.
KBanuTer akTHBE j€, yIpKOC CBUM M33a30BHMA, O9yBaH
W JOJAaTHO TNOOOJBINAH, Tako jAa je ydemhe OpyTo
NpoOJIEMAaTHYHUX KpEeIUTa CEKTOpa CTaHOBHHUILITBA
(6bpyro NPL moka3zareir) y YKYIOHHM KpeauTHMa
CTaHOBHHIITBY M3HOCHIO 2,7% y nenemoOpy 2025, mto
je 3a 0,7 m.m. HIke Hero Ha Kpajy 2024. ronuHe. Ha
Kpajy 2025. 6pyro NPL mokasaresb KOI cTaMOeHHX
KpeauTa cMameH je 3a 0,4 IL.I1. y 0JTHOCY Ha IIPeTXOJHY
roguHy W u3Hocmo je 1,0%, a KoI TOTOBHHCKHX
kpeaura 3a 1,1 .. u u3nocwo je 3,8%.

3HauajaH 6poj crambennx kpeanTta (53,8% ox ykymHor
Opoja cramOeHMX KpemuTa Koju je Ha Kpajy 2025.
nzHocrno 169.719) ocurypan je xogq HKOCK-a. Ha
Kpajy 2025. omno je 91.318 ocurypanux kpeamra (3a
3.195 mame Hero Ha kpajy 2024). Om mpBoOHTHOT
M3HOCa OcuUrypaHumx Kkpeaura ox 3,1 mupn espa,
Heotiuiaheno je 1,7 mipxa eBpa. Ha kpajy 2025. y
CTaTyCy Hen3MHUpema obaBesa Omia cy 242 ocurypana
Kpeaura, y HeoTiutaheHoMm m3Hocy on 10,0 muH eBpa.
[ToMeHyTH KpeauTH Cy NpOTJalleHd JOCIeInM 300r
npobuiema y ormiaty u 3a Bux HKOCK nnmaha nocniene
aHyHTETE J0 MPO/aje HETIOKPETHOCTH O] XUITOTEKOM.
VY onHocy Ha 2024. rosuHy, Op0j THX KpeInTa je Mambu
3a JIeBeT, JOK je HeoTiulaheHn M3HOC OCHIypaHHX
KpeIuTa y CTaTycy HeM3MHupema 00aBe3a CMameH 3a
0,1 muH eBpa. On noverka paga HKOCK-a, 3akpydHO
¢ nenem6Opom 2025. roanHe, YKYIHO je pea30BaHO
778 XMIOTeKa 0 OCUTYpaHUM CTaMOSHNM KpeuTHMa
(18 peanm3oBanux xumnoreka Tokom 2025).

4 Opnyka o mpuBpeMeHHM Mepama 3a GaHKe KOje ce OfHOCE Ha cTamOeHe
kpeaure Gpusnuknm nuimma (,Coryx6ern riacuuk PC”, 6p. 78/2023).

50 Cryx6enu riacauk PC”, 6p. 102/2024.

Haponna 6anka CpOuje HactaBuia je U Tokom 2025.
TOJIMHE J1a TIPHMEYje U TIOHOCH OJTyKE yCMEepeHe Ha
3alITUTY CTaHAapJa CTAaHOBHMINTBA, a HApPOYUTO
rpahana ¢ HIDKUM IpUMarbUMa.

Haxkon npecranka npuMene mMepe* xojoM cy 10 kpaja
2024. romuHe Owiie OorpaHMYeHE KaMaTHE CTOIE Ha
crambene kpenute, Hapomgna Gankxa CpOuje je pamu
obe30ehera mocTeneHOr Tpenacka Ha  TPXKHUIIHY
KamatHy croiy, y neuemopy 2024. ycsojuna Otyky o
NPUBPEMEHOM OTPaHUYCHY KaMaTHHX CTOMA KOJI
YyroBOpa O KPEAUTY 3aKJbyYCHHX Ca KOPUCHHKOM —
¢usmukum  munem.”® Ta Mepa je Takohe Omia
NPUBPEMEHOT KapakTepa, a CaAp)KaHa je Y HOBOM
3akOHY O 3alUTUTH KOPHUCHUKA (DUHAHCH]CKUX
yemyra,’!  ycojemom y  mapty 2025. roaume.
HaBemeHnM 3aKOHOM C€ CHCTEMCKH TPUCTYITHIO
OrpaHN4YCHly HOMHUHAJIHHUX U e(beKTI/IBHI/IX KaMaTHUX
CTOIla KOJ CBUX KPECAUTHHUX NPOU3BOJAa paaur 3alITHUTC
WHTEpeca KOPUCHHKA (HMHAHCHJCKHX yCIyra u
MOZIPIIIKE PACTIONOKUBOM JIOXOTKY TpaljaHa, 0IHOCHO
pagu 3alITUTE J)KUBOTHOI CTaHAapAa CTaHOBHUIIITBA, Y3
OuyBame€ M jadyame CTa0MIHOCTH (HUHAHCHjCKOT
crucTema.

Ilopen TpajHor ypehewa HaumHa yTBphHBama
MaKCHMaJIHUX KaMaTHHUX CTOIla, HOBHM 3aKOHOM O
3alITUTH KOPUCHUKA (PUHAHCH]CKUX yCIIyra NponucaHa
je obaBe3a OaHaka Jja IpUMEHE Mepe Koje KOPHUCHUKY
OJIAKIIaBajy OTIUIATY KPEeIuTa ako y TOKY Tpajama
YrOBOPHOI' ~ OJHOCA  HACTYIle  OKOJHOCTH  KOje
KOPHCHHUKA JIOBOJIE y TEIIKO MMOBHHCKO CTame WU
Jpyre OUTHE OKOJIHOCTH Ha KOje KOPUCHUK HE MOXeE Jia
yrude. [Tonazehu oz tora, Haponna 6anka Cpouje je y
centemOpy 2025. gonena OmnyKy O OJakmuiama y
OTILIATH KpeauTa,>> Koja ce mpuMemyje o 15. okro6pa
2025. roguHe. Y ckiaxy ¢ TOMEHYTOM OJJIYKOM, TIOJ
OKOJIHOCTHMA KOj& KOPHUCHHKA MOTY JIOBECTH y TEIIKO
UMOBUHCKO CTambe CMaTpajy ce HapO4YMTO: ryOuTaK
1ocJia, 3HaTHO CMarberbe MPUX0/a, TelKa 00J1ecT, Kao
U TelIKa IMOBpela Koja JOBOAM 10 yMameHa pajHe
ciocobHoctu.  Jl[pyrum  OUTHUM  OKOJHOCTHMA
CMaTpajy ce HapOYHMTO TEIIKE MOPOAMYHE MPHUIIUKE,
Kao W pa3Boja Opaka ako Cy CYNpYXHHIUA OWIH
Caly’)KHUIIM TI0 KPEIUTY WM je jelaH Ol CyNpyKHHUKa
jeman. Kimjentnma koju ce Hally y IOMEHYTUM
OKOJIHOCTHMA OaHKe Cy JIy»KHe 1 TOHY/IE MOTIYHO I
JETMMUYHO pedUHAHCHPabe Nyra, OJHOCHO H3MEHY
YrOBOPEHHX  yCllOBa,  YyKJbyuyjyhw, amm  He
orpaHnuaBajyhu ce Ha cienehe: Tpoaykeme poka
OTIUIaTe, POMEHY BPCTE yroBOpa, OJJI0KEHO Muiahame
LEJNIOKYITHOT HM3HOCA KpEeAWTa, Kamare, IJIaBHHUIIE,
JI03BOJbEHOT' WIIM HEI03BOJHEHOT MpeKopauersa, ayra
M0 KPEJUTHO] KapTUIM WU onpel)eHnx paTa Kpeaura,
3a oapeljeHu mnepuoa, cMamele KamMaTHe CTOIle,
onoOpeme Ja KOPUCHUK He OTmiahyje Kpeaut y
oapeheHoM mepuoay, y KoM JaBajail Kpeaura Hema

31, Cryx6enn riacauk PC”, 6p. 19/2025.
32 Cryx6enu riacuuk PC”, 6p. 78/2025.
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npaBo Ja oOpadyHaBa PEAOBHY HUTH 3aTE3HY KamaTy
Ha jocrene obaBese, ajli MMa MPaBo 1a oOpadyHaBa
YrOBOPEHY pEIOBHY KaMaTy Ha MPEOCTAld W3HOC
[TIaBHUILIE, ICTUMUYHY OTIUIATY Ayra, IPOMEHY BalyTe
y KOjoj je m3paxeHa obaBe3a, ako HOBUaHa oOaBe3a
HHje W3paXeHa y IWHAPUMA, NCIUMHYAH OMPOCT U
KOHCONTUJALNjy Oyra, Kao W MpOrJalliekhe 3acToja y
OTILUTATH KpeauTa 3a oJpeljeHn mepHo, y KoM JAaBajail
KpeAuTa He 00pauyHaBa PeIOBHY HUTH 3aT€3HY KaMaTy
Ha JOCTENI0 a HEM3MHPEHO MNOTPaXUBame, Ka0 HHU
pEIOBHY KamaTy Ha MPEOCTAlld HW3HOC TJIaBHHUIIES,
onHocHo nyra. [lopen nomenyTux onaxmmuia, o 2022.
IpUMemYje ce Mepa KojoM je TpajHo oMoryheHo jenHo
OPOAYKEHE pOKa OTIUIATe [AYKHUIHAMA KOJjH ce
cyouaBajy ¢ mpo6JeMuMa Py OTIUIATH KpeauTa.>

VY okBupy Mepa 3a yHanpeljeme KMBOTHOT cTaHIapia
CTaHOBHHMIITBA, OaHkama cy y aBrycty 2025. u3Hera
CYNepBU30PCKa OYEKMBaha 1a CBOje aKTYEIHE MOHY e
QXypHpajy Tako Aa 3alocieHHMa U TIeH3UOHEpHMa C
penoBHUM MeceduHuM npumamuMa 1o 100.000 nuxapa
TNOHY /1€ KPEJUTE TI0J1 TIOBOJLHUjUM ycioBuMa.>* Banke
cy mo 15. cemrembpa 2025. roauHe oOjaBWIIC CBOje
noceOHe TMOHYJE KOje Ce OJHOCe Ha JMHApCKe
MOTpOIIayKe M TroToBHHCKe Kpenute o 1.000.000
JvHapa (WM BUILE OJl TOTa y CKJIaAy ca OJUIyKOM
OaHKke), KpeauTe 3a peUHAHCHPAHE TOTOBUHCKUX U
MOTPOLIAYKMX Kpeauta Oe3 orpaHHyema H3HOCA,
noceOHe TOTOBMHCKE KpeauTe U KPEAHTEe 3a
peduHaAHCHpahE KOjU ce 0,100paBajy MeH3NOHEPHMA Y3
YKJbY4EHO JKMBOTHO OCHIYpame, Kao M cramOeHe
KpeouTe HaMeleHe KyIOBHHM IIpBe cTaMOeHe
HerokpeTHocTH. Ha oOBe KkpeauTe mnpumemyjy ce
MOBOJbHU]H YCIIOBH KPEAMTHPama, yKIbyuyjyhn Hike
KaMmaTHe cTome (3a J0 3 TILI. HMXKE Yy OJHOCY Ha
CTaHiapJHy nOoHyay u3 jyma 2025. roaumHe Ko
TFOTOBUHCKHX W TMOTPOIIAYKHUX KpEauTa, OJHOCHO OO
0,5 m.m. HUKe Ko cTaMOEHHUX KpeauTa) U Heruiahame
HaKHa/a 32 00pajly KpeJUTHUX 3aXTeBa, [ITO AUPEKTHO
yTHYe HA Mambe MECEYHe pare W YKYIHE TpPOLIKOBE
KpeauTa rpahana.

Taxkole, ox aBrycra 2025. TpajHO je M0jeIHOCTAB/HLEHO
0/100paBame JMHAPCKUX MOTPOIIAYKAX KpeauTa Malie
BpeaHocTu (kpeaut a0 150.000 guHapa ¢ pokom
nmocrieha 10 TpW TogMHE W YKOJIMKO je epeKTHBHA
kamaTHa croma 0%) W Mame PHU3WYHOCTH, YUME Ce
rpahannma JI0JIATHO OJIaKIlaBa MPUCTYTI
¢unarCHpamy.*>

Toxom 2025. y mpuMeHH je OO U peryIaTOpHU OKBHP
koju je Hapomna ©6anka CpOuje ycmocraBmia y
nenemopy 2024. roguHe Kako OM ce peamu3oBao
IpXKaBHM TIPOTPaM CTaMOEHMX KpeauTa 3a miage.>®
banke mnpu o0700pewmy Kpeaura y OKBHUPY OBOT

3 Omtyka o nomynn OjuTyke O a/IeKBaTHOCTH KamuTana Gamke (,,CiyxGenn
rnacuuk PC”, 6p. 137/2022).

3% https://www.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=20811

3 Opntyka 0 u3Menama u gormyHama OJTyKe 0 KacuuKaiuju GUIaHCHe aKTHBE
1 BaHOHaHCHKX cTaBku Oanke (,,CiryxGenn riacuuk PC”, 6p. 70/2025).

mporpaMa MOTy Ja MNpPHUMEHE OrpaHHYCHE OIHOCA
KpeauTa ¥ BPEJIHOCTH XMIIOTEKOBAHE HEMOKPETHOCTH
o1 99% (wTo 3HauyM na yuemhe KiMjeHTa OaHKE MOXKe
6utn 1% y pruHaHCHpamy HETIOKPETHOCTH KOJy KYyIIyje
n3 kpeaura). Ilopen HaBeneHor, OaHke MOry J1a
NpUMEHe MW HIDKM MoHAep pusuka o 35% Ha
LEJNOKYIIHY H3J0)KEHOCT 10 OCHOBY cTamOeHOr
KpeIuTa Koju ce omo0paBa y OKBUpPY OBOT Iporpama.
Takohe, om 2020. roamHe OaHKaMa je TpajHO
oMoryheHo na onoOpe KpeauT 3a KyNOBHHY IpBE
cTaMOCHE HETMOKPETHOCTH Y BUCHHU 110 90% (ymecTo
80%) mpoIekheHe BPEAHOCTH HEIOKPETHOCTH KOjOM j€
Taj KpeauT 00e36ehen.’’

Haponna 6anka Cpbuje he n y HapeaHoM mnepuomy
HACTABUTH KOHTHHYHPAHO W Ca ONpPE30M Ja IMpaTh
KpeTama y CeKTOPY CTaHOBHHMINTBA, M IO IOTpeOH
npexy3uMaTd — Mepe  pamd  jajbe  3allTHTe
CTaHOBHHIITBA U O4YyBaba (PUHAHCH]CKE CTAOMIHOCTH
Pemny6nuke Cpbuje.

Y Tabemu 1.6.1. nat je mpruka3 OCHOBHHX IOKa3aTelba
KOjH C€ OJHOCE Ha CEKTOp CTAHOBHUILTBA 3a MEPUOJ]
2011-2025. ronune.

6 3akoH 0 yTBphHUBamY TapaHTHE IIEMe M CyOBEHIMOHNCAmY Jea KamaTe Kao
MEpa MNOAPHIKE MJlaauMa Yy KYIDOBHHU IIPBE crambene HEMOKPETHOCTH
(,,Cryx6enn. rnacauk PC”, 6p. 19/2025, 51/2025 n 109/2025).

S7OmtyKa 0 Mepama 3a OuyBak-€ H jauare CTAGUIHOCTH (PMHAHCH]CKOT CHCTeMa
(,,Ciyx6enu rmacuuk PC”, 6p. 34/2011, 114/2017, 84/2020 u 102/2024).
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TabGena 1.6.1. Moka3aTesbu Koju ce oAHOCe Ha CEKTOpP CTaHOBHULITBA
(y %, yKONIMKO HWje Apyrauvje HarnaleHo)

MoTtpaxuBawa GaHaka of
CTaHOBHULTB A

y mnpd RSD

y mnH EUR
YKy nHU AenosunTu
CTaHOBHULLTB @

y mnpd RSD

y mnH EUR
Yyeuhe aeBuU3HUX
NOTpaXuBaka y y Ky MHUM
MOTPaXMB arnma*
Yyeuie aeBu3Hux genosnta
Y YKy NHUM aenosutuma*
[NeBun3Hn penosantn y
OfHOCY Ha AeBU3Ha
noTpaxws ara*
LTV pauuo**
MpoceyaH u3Hoc kpeguta
N0 CTaHOB HUKY

Y xurbadama RSD

y EUR
MpoceyaH u3Hoc opobpeHor
KpeauTa

Yy xurbadama RSD

y EUR
MpoceyaH n3Hoc kpeauta
N0 KOPUCHWKY KpeauTa

Yy xurbadama RSD

y EUR

2011.

601,7
5.750,5

855,2
8.172,7

67,4

90,7

191,2

n/a

80,6
770,1

439,6
4.201,4

530,9
5.073,9

2012. 2013.
652,7 673,7
5.739,5 5.876,2
988,7 1.044,6
8.694,2 9.111,6
65,0 62,1
92,1 89,4
214,7 223,3
n/a n/a
87,8 91,0
771,9 793,4
460,4 489,9
4.049,0 4.2731
570,1 612,0

5.012,9 5.338,8

2014.

724,6
5.990,6

1.125,9
9.308,6

59,0

88,7

233,4

n/a

99,9
826,3

511,1
4.225,3

644,7
5.329,8

2015.

759,1
6.240,9

1.165,5
9.582,9

57,2

87,1

233,9

n/a

105,3
865,7

472,2
3.882,5

614,6
5.053,1

2016. 2017.
838,6 904,2
6.792,0 7.632,1
1.258,0 1.275,9
10.188,8 10.769,6
53,0 48,3
85,1 84,2
241,0 246,2
59,1 55,8
117,4 127,7
950,5 1.077,6
483,9 483,8
3.918,7 4.083,5
634,7 646,9
5.140,5 5.460,1

* [leBM3Ha MOTpaxkviBaks a M AENO3MUT Y YKIbYHYfY MOT PakvBaksa M AENo3UTe MHAEKCUpaHe BanyTHOM Kay3yriom.

2018.

1.017,3
8.606,8

1.393,5
11.789,9

46,4

81,8

241,3

58,8

144,5
1.222,8

516,3
4.368,4

701,7
5.936,5

2019.

1.111,3
9.450,6

1.558,7
13.254,7

44,7

79,0

248,1

51,5

158,8
1.350,8

553,1
4.703,4

747,9
6.359,7

2020.

1.243,0
10.571,5

1.751,6
14.897,1

44,1

74,3

237,7

58,7

177,9
1.513,3

564,0
4.796,5

786,7
6.691,0

2021. 2022. 2023.
1.374,2 1.457,5 1.473,8
11.687,2 12.423,1 12.578,3
1.989,3 2.048,7 2.255,8
16.918,7 17.462,6 19.251,3
45,4 46,9 45,9
72,8 73,5 69,6
2321 220,2 231,9
59,4 60,5 57,3
198,7 213,2 220,6
1.689,6 1.817,4 1.883,0
575,6 586,6 579,7
4.895,5 5.000,1 4.947,6
824,9 853,1 858,8
7.015,8 7.271,5 7.329,4

2024. 2025.
1.624,8 1.941,5
13.885,0 16.554,1
2.555,9 2.7458
21.842,8 23.412,0
44,6 43,8
65,7 65,6
232,0 211,8
61,6 64,2
244,7 294,4
2.091,3 2.510,1
621,1 761,7
5.308,1 6.494,3
929,8 1.119,8

7.946,4 9.548,0

**LTV pauvo ce fobuja Ha ocHoBy noaataka u3 base HerokpeTHocT HBC 1 npeacTaBrba 0aHOC BPEAHOCTU XUMOTekapHUX CTaM B eHnx kpeauta 3a ymje je obesbeferse XANoTekoBaH CTaH 1 NpoLLeHseHe BPEAHOCTU TUX CTaHOBa.

W3eop: P3C, YBC nHBC.
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II. ®uHAHCHjCKH CEKTOP

BaHkapcku cekmop, koju YuHu 90,4% akmuee ¢buHaHcujckoz2 cekmopa, u mokom 2025. 6uo je dob6po
Kanumanu3oeaH, 8UCOKO JlukeudaH u npogumabunaH. locsoeHe 6aHke ocmeapusie cy rno3umueaH
Hemo ¢buHaHcujcku pe3ysimam, ¢ MPUHOCOM Ha akmugy 00 2,8% u npuHocom Ha kanumasn o0 20,6%.
3axeasbyjyhu noeosrbHUM ycrioeuma 3adyxueama u ybrnaxeHUM KpeQumHuM cmaHOapouma, KpedumHa
akmueHocm dodamHo je y6p3aHa, mako Oa je Ha kpajy 2025. 3abenexeH M2. pacm yKynHux domahux
kpeduma o0 15,4%. Pacm kpedumHe akmueHOCMU U CMaH-eH-€ npobrieMmamu4yHuUx kpeduma AonpuHesiu
cy mome 9a yqyewhe npobrnemamu4yHuUx Kpeduma y yKynHuM Kpedumuma Hacmaeu da ce cMamyje u 0a
Ha kpajy 2025. usHocu 2,1%, wmo npedcmaesba HO8U UCMOPUjCKU MUHUMYM 0802 Ioka3amesba. To
nomephyje da HapodHa 6aHka Cpbuje KOHMUHyupaHo cripoeodu adekeamHe u 611azoepeMeHe mepe padu
jayama 6aHkapckoz2 cekmopa. 3axeasbyjyhu nocmuz2Hymoj cmabusnHocmu, domahu ¢buHaHcujcku
cekmop Hacmaesba 0a pyHKUUOHUWE HeoMemaHo 4YaK U y u3a3o8HUM OKOJIHOCMuMa.

I1.1. Bankapcku cekTop

II.1.1. AeKBATHOCT KanmuTajaa Koja je TokoMm 2025. mopacna 3a 471 mupn quHapa, Ha
4.078 wmapn nuHapa. HcTOBpeMeHO, peryjJaTopHH
kanurtan nosehaH je 3a 54 Mupa JuHapa W Ha Kpajy
roguHe u3HOCHO je 823 wmupn muHapa. OCHOBHHU
aKIMjCKU KanuTtayl OaHaka nosehaH je Toxkom 2025.

Bankapcku cektop PenyOmmke CpOuje octao je u
TokoM 2025. TOOMHE BHCOKO KaIWUTalIW30BaH, C
MMOBOJFHOM CTPYKTYPOM PEryJIATOPHOT KaluTaia, y

K0joj  mpeoBnaljyje  HAjKBAINTETHHJH  OCHOBHHU
1o] P byj ) ! TOJMHE 3a 52 MJIpA AUHapa, Ha 758 Mupa AuHapa.
akuujcku  kanuran. IlokaszaTesbm  aJeKBaTHOCTH
KaluTajga KpeTald Cy Ce 3HATHO H3HaJ IPONHUCAHHX
. . Bucoxy xamuranuzoBaHOCT OaHKapCKOr CeKTopa
perynatopaux MuHMMyMma. Ha kpajy 2025. ITAK je .
notBphyje u mokaszaTesb CTEHNEHa 3ay>KEHOCTH

u3nocuo 20,18% (I'padukon I1.1.1) u Ouo je Gmaro -
(;ieBepu1l), KOju je y peryjaTtopHu okBup PemyOuuke

HCIIOL  MPOCEKa errMoHa T'pabuxon 11.1.2). .
il P (Fpad ) Cpouje yBenen perynatuBom baszen Il u npencrasiba
3abenexkeHH Cy W BHCOKM HHBOU TIOKa3aTesba
. onHoC m3Mel)y OCHOBHOT KamuTajga OaHKe W yKYITHOT
aJIcKBAaTHOCTA  OCHOBHOT'  aKIMjCKOT  KamuTajia

M3HOCA M3JIOKEHOCTH OaHKe, M3paKeH Yy MPOLEHTUMA.
Banke cy om oktoOpa 2025. mykHe na IOKa3aTesb
CTeIMeHa 3ay’KeHOCTH OJIpXKaBajy Ha HUBOY HE HUKEM

(18,60%) wm mokazaTtesba alE€KBaTHOCTH OCHOBHOT
karmmrtana (18,63%).

VY onnocy Ha kpaj 2024. roaune, [TAK je cmamen 3a 1,1
IL.II. MT., y HajBehoj MepH ycien pacta pusHYHe aKTHUBE,

padomkoH 11.1.1. ApekBaTHOCT KanuTtana 6aHkapckor

padbmkoH 11.1.2. PerynaTopHu kanuTtan y ogHoOCY Ha

ceKkTopa PU3NYHY aKTUBY, 3eMJbe perMoHa
(y %) 2025, nocnearn AOCTYNHM nofdauy, y %
!
25
23,4
21,4 209 20921872022 3 224,00 214213 2
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'padpukoH 11.1.3. CTpykTypa perynaTtopHor kanurana
M 3alITUTHKU CrOjeBM KanuTana

(kpaj 2025, y mnpg RSD)
900
800
700
600
500
400
300
200
100

CTpykTypa
KanuTana

WckopuwwheHnun aeo kanutana 3a
UCTyHEHE PErynaTopHuX MUHUMYMa 1
3aWTUTHUX cnojeBa Kanutana

[DonyHcku kanuTan
[HopaTHi OCHOBHY KanuTan
B OCHOBHM aKuMjcku kanutan

B KOHTPaLMKNUYHM 3aLITUTHN CIIoj KanuTana

= 3alUTWUTHW Croj 3a CUCTEMCKM 3HavajHe 6aHke
BalWTUTHM CrIoj 3a CTPYKTYPHI CUCTEMCKM PU3UK

B 3alTUTHW Cnoj 3a ouyBake Kanutana

B MUHUMasHU perynaTopHu 3axTes 3a kanuTan

W3sop: HBC.

on 3%.% Ha uuBOy GaHKapCKOT CEKTOpa, MOKa3aTelb
CTeTleHa 3aXy’KeHOCTH Ha Kkpajy 2025. m3Hocmo je
10,0%, 1mTO je 3HaTHO M3HA MPONUCAHOT MUHUMYMA.

Barke cy Ha kpajy 2025. rommHe 3a KOMOWHOBaHHU
3aIITHTHM CI0j KanuTanga® wm3asojuie 230,5 mupn
JUHApa OCHOBHOT aKIIHMjCKOT KaIl|uTaja, OXHOCHO 5,7%
pmsnyHe akTHBe. OAp)kaBameM 3alITUTHUX CJI0jeBa
KanuTaja  W3HAJ  HPOIHMCAaHUX  PEryJaTOpHHUX
MHHHMyMa 1oBehaBa ce oOTmopHOcT OaHaka Ha
MOTEHIMjalTHe  TyOWTKe, CMamyje IpPeKOMEepHa
M3JI0KEHOCT 1 OTPaHMYaBa paclojiela KalnnuTajga pagu
OTpaHWYCHa CHCTEMCKHX pHU3HKa Yy (HHAHCH]CKOM
CHCTEMY.

OJUTyKOM O CTOITM KOHTPALMKINYHOT 3alITHTHOT ClIoja
kamuTana 3a Pemy6muky Cpoujy®® om 11. menmem6pa
2025,%! Hapomna 6anka CpOuje yIBpImIA j€ CTOIY OJ
0,5%, xoja he ce nmpumemwuBaTu of 15. neiemopa 2026.
roguae. Ha cemuumum oapskanoj 12. mapra 2026.
rogune, M3spmuu omoop Hapoane Oanke CpOuje
OJUTy4YHO je Ja CTOIYy KOHTPALMKIMYHOL 3alITUTHOT
cnoja kamutana 3a Penyomuky CpOujy 3anpxu Ha
HuBoy on 0,5%. OpgpxaBamkbeM KOHTPALUKINYHOT
3aIUTHTHOT CJI0ja KalHuTala CTBapa ce JOJATHH CJIOj
KamuTana, KOjU ce, y CIydajy MarepHjalu3aiuje
onpeheHnx pu3HKa, MOKE OCIO00IUTH paayl OvyBarbha

OTIOPHOCTH ~ OaHKapckor  cektopa  PemyOnuke
Cpb6uje.®?
Mopgenmu mocnmoBama Oamaka y  CpOumju  cy

TpaJAUIIMOHAJIHU W 34aCHOBAaHU Ha KpPCAUTUPALY

8 Onnyka 0 H3MeHama M JOIyHama OJTyKe O aJeKBAaTHOCTH KamuTana GaHke
(,,Ciyx6enu rinacuux PC”, 6p. 41/2025).

% KoMOGMHOBAaHM 3alITHTHH CJIOj KanuTtaga oOyXBaTa 3alITUTHH CIIOj 3a
OYyBarbe KalMTala, KOHTPALMKIMYHK 3AMITUTHH CIIOj KAIHUTAIA, 3aIITHTHU
CII0j KanmMTalla 3a CHCTEMCKHM 3HavajHe GaHKe M 3aIITHTHHU CJI0j KalnTajia 3a
CTPYKTYPHHU CUCTEMCKH PH3HK.
Ohttps://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/propisi/propisi-
fs/stopa_kontraciklicnog_sloja_kapitala_2025112.pdf

TIPUBpE/IC U CTAHOBHHMINTBA, 11a je 1 'y 2025. KpenuTH!
pU3MK OMO HAj3aCTYIJBEHUJU PUBUK y OaHKapCKOM
cekropy CpOwuje, ca yaenoMm y pU3UYHOj aKTHBU O]
84,7%. Yuemha onepaTMBHOT W TPXXHIIHUX PH3HKA
Ouna cy 3HaTHO HWka U m3HOocwia cy 14,7% u 0,5%,
PECIIEKTHBHO.

Y mapty 2025. roguHe YCBOjeH je 3aKOH O M3MEHaMa U
JomyHamMa 3akoHa o OaHkama,® kojuM je JogaTHO
yHampeljeH perynaTopHd U CYIEepBHU30PCKH OKBHUP 3a
6aHke koje mociyjy y Pemyonuiu Cpouju. M3mene cy
JIOHETE PaJiv jadarba OKBHpA 32 MMOCIOBahe OaHaKa, mpe
CBera y CerMeHTHMAa KOPIOPATHBHOI YIpaB/baka U
ynpasibama pusuuuMa. Ilopex Tora, yHampeheH je
3aKOHCKH OKBHpP 3a pECTPYKTypupame OaHaka u
npensuljeHo je ocHuBambe DOH/A 32 PECTPYKTYpUpPAHE
Oanaxa.** Taj Qounn, koju he ce ¢uHaHCUpaTH
JonpuHocuMa OaHaka, o0e30exuhie cpencrsa 3a
peCTpYKTypupare OaHaka y ciy4ajy Kpuse, unme he ce
yMambHUTH pHU3MK oj Moryhe ymortpebe cpencrasa
MOpecKuX OOBE3HWKAa y Te CBpPXE U JOMPUHETH
CTaOMIIHOCTH OAHKAPCKOT CEKTOPA.

I1.1.2. HuBo, CTPYKTYpa M KBAJHUTET aKTHBe

Ha xpajy 2025. rogune nocnosaiio je 19 6anaxa (20
O0anaka Ha kpajy 2024). Heto akTMBa OaHKapcKor
cekropa Ha kpajy 2025. romune m3Hocuia je 7.006
MJIpA AuHapa, mTo yuHu oko 67% B/II1-a. [TocMaTpano
npeMa BIaCHUYKO] CTPYKTYpHU GaHKapCKOT CEKTopa,
Hajehe yuemrhe ox 77,2% umaie cy 6aHKe y CTpaHOM
BJIACHHULITBY, JIOK cy OaHKe y pomahieM HpUBaTHOM
BJIIaCHUIITBY YydecTBoBasie ca 13,3%, a pnomahe
npxaBHe 0aHke ca 9,5%.

Kao pesynTar TpaaMUMOHAJIHUX IIOCJIOBHHX MOJEla
0aHaka 3aCHOBAaHMX Ha  KPEIUTHO-AENO3UTHUM
MOoCJIOBMMA, KPpE€AUTU U TOTpaXKMBamkba YWHUIA CY
HajBehH J1eo yKyITHEe HeTO aKTUBE OaHKapCKOT CEKTopa,
ca ygenom on 66,5%. Ox Ttora ce 58,7% axtuBe
OJTHOCHJIO Ha KPEJIUTE U OTPAKUBaKa 0] KOMUTEHATA,
a 7,8% Ha KpemuTe W MOTPaXKHMBama Of OaHaka |
Ipyrux (UHAHCHjCKMX opraHu3anuja. ['OTOBMHA H
CpeJICTBa KOJI IIEHTpaliHe OaHKe YUHUIM ¢y oko 18,7%
aktuBe, oK ce 12,0% oanocuino Ha XoB, mperexHO
XoB Peny6suke Cpouje.

61 Omryka O CTONM KOHTPALMKIMYHOI 3alITHTHON Clloja KamuTaja 3a

Peny6muky Cpoujy (,,Cinyx6enu rinacuuk PC”, 6p. 112/2025).

©2 3a pume wundopmaumja o mornesatm Ocepr 2. Ilosehame cTome
KOHTPALMKINYHOT 3aIITHTHOT CJI0ja KAalHTaja y LHJbY jadama OTIOPHOCTH
6aHKapCKOT CeKTopa.

03 ,Cryx6enu rmacuuk PC”, 6p. 19/2025.

% 3a pume undopmaimja o norsenatu OcepT 6. DOHI 32 PECTPYKTypHUparbe
GaHaka.
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Haponna 6anka Cpouje

Toouwru useewimaj o cmaburnocmu unancujckoe cucmema y 2025.

pacpukoH 11.1.4. CTpykTypa akTMBe GaHKapckor
cekTopa Cp6uje Ha aaH 31. geuem6pa 2025.
(v %)

2,7

12,0

18,7

HKpeauTn 1 noTpaxusarsa
FoToBWMHA U CPeACTBa Kof LieHTpanHe GaHke
XoB

Octano

WN3Bop: HBC.

Kpeautuu noprhonuo® na kpajy 2025. U3HOCHO je 0KO
4406 wupn nunHapa. Hajsehu neo moptdonuja
OJIHOCHO Ce€ Ha KpeauTe cTaHOBHUIITBY®® (42,7%) n
kpenute npuspenn’’ (41,7%). YKyIHH HETO KpeauTH
IIpuBpenr u3HoCcHIM cy 1.836 mupn anHapa, npu yemy
je 80,2% Owuro y cTpaHoj BayTu (TOTOBO CBH KPEIAUTH
y CTpaHOj BaIyTH OWIN Cy y €BpHMa). YKYITHH HETO
KpEIUTH CTAaHOBHUIUTBY H3HOcHIM cy 1.883 muipn
IuHapa, of dera ce 882 mupa AuHapa OJHOCHIO Ha
HETO TOTOBUHCKE KpeauTe, a 732 MIp/ TuHapa Ha HETO
crambeHe kpenute. Kox Kpenutra CTaHOBHHIITBY
NPEBNIAAaBajy KPEeIUTH Y AUHAPHMA, KOjH Cy YMHUIIN
55,5% yKynmHHX KpeauTa CTaHOBHHMIITBA, JIOK Cy C€
KpPEOUTH Yy CTPAaHO] BAJIYTH WIM HWHICKCUPAHH Y
CTpaHO] BaIyTH TFOTOBO y IMOTIIYHOCTH OJHOCHIIM Ha
KpeIuTe y eBprMa.

[Mokazatess yuemha npoOIEMAaTHYHUX KpeauTa Yy
YKYIHHM KpEAWTHMa NpeICTaB/ba 3HA4YajHy Mepy
KBaJIUTETa aKTHBE OaHaka, ¢ 003MPOM Ha TOMHHAHTaH
Y0 KpeauTa y YKYMHO] OMIaHCHO] aKTHUBH aomaher
O0ankapckor  cekropa. Toxom  2025.  yuerhe
npoOJIeMaTUYHUX KpeJuTa y YKYIHHM KpeIuThMma
6ankapckor cekropa CpOuje HaCTaBWIO je Ja oraja,
nocTiKyhu HOBe HajHMIKE BPEIHOCTH. TO CMameme
yKa3yje Ha OYyBaH KBAJHTET aKTHBE OaHaKa YIPKOC
NPETXOJHO TPUCYTHUM  TIOBHIICHUM KaMaTHUM
cTOmaMa M TPECTaHKy BaXema MOjeIuHUX Mepa,’
KojuMa Cy Y TMpPOTEKJIOM NepHOAy IHOApKaBaHU
CEeKTOpU TMpUBpEAE M CTAaHOBHMIITBA. baHke cy
nojicrakHyre Jga rpahaHuMa |y  QuHaHCHjCKUM

% Hero kpeanTy 6aHaka 0100peHH CeKTOPY GUHAHCH]A H OCHTYparba, jABHOM
HE(QUHAHCUJCKOM CEKTOpPY, CEKTOpY MPUBPEAHUX JPYINTaBa, CEKTOPY
HpeJly3eTHHKA, CEKTOpY OIIITE Jp)KaBe, CEKTOPY CTAaHOBHMINTBA, CEKTOPY
CTpaHMX JIHIQ, IPUBATHAM [OMAaNMHCTBAMA Ca 3alOCICHUM JHIUAMA H
PETHCTPOBAHNM  IIOJBOIPHBPEAHIM IMPOM3BOhAaYMMa H CEKTOPY APYTHX
MPAaBHUX JIKIA.

% CranoBHMIITBO 00yxBaTa noMaha usMuKka jTuLa, CTpaHa GUNUKA JTUIA —
pesujieHTe, NpHBaTHA JOMahMHCTBA ca 3allOCICHUM JIMIMMA, PErHCTPOBAHE
[OJBOIPUBpPEAHE Hpou3Bohade, MPeay3eTHUKE U IPEAY3eTHUKE y CTeUajy.

7 TlpuBpena oOyxBaTa jaBHM HE(DMHAHCHJCKH CEKTOP, CEKTOp MPHBPEIHUX
JIPYIITaBa U OPUBPEIY y CTeUajy.

% Haponna Ganka CpGuje je y MpOTEKIOM MepHOjy TpUMerHBana GpojHe
Mepe, yKibydyjyhu 3acToje y OTIuIaTH KpeauTa, OJNaKIInie y OTIUIaTH o0aBe3a

temkohaMa Mpoayke pOK 3a OTIUIATY TOTOBHHCKHX,
MOTPOIIAYKMX M JPYTHX CIHYHHX KpeauTa. [lopen
Tora, y centeMOpy 2025. ronune ycBojeHa je Omnyka o
ONAKIIMIaMa y OTINIATH KpeauTa,®® kojom cy GaHke
obaBe3aHe Ja NOpPHMEHE Mepe Koje KOPHUCHHKY
OJIaKIIaBajy OTIUIATY KpeauTa ako y TOKY Tpajama
YTOBOPHOT OJIHOCA HACTYIIC OKOJIHOCTH KOje I'a TOBOJIC
y TEIIKO HMOBHHCKO CTame WIH [pyre OWTHE
OKOJIHOCTH Ha KOje KOPHUCHHK HE MOXKE Ja yTHYE.
Hakon mpecraHka mpUMEHEe MPUBPEMEHE Mepe
OrpaHnYer-a KaMaTHUX CTONa Ha cTambeHe Kpeaure,’”
yBeJeHa je HoBa Mepa’' KojoM cy, Mmopen KaMaTHHX
croma Ha cramMOeHe KpeauTe Ouie OrpaHuveHe Hu
KaMaTHE CTOIC HAa TOTOBHHCKE M MOTPOIIAYKE KPEUTE,
Kao M KPeIUTHE KapTHIE U MPEeKopauetha mo Tekyhum
pauynuma. Tom Mepom o0e30ehen je mocreneHu
mpena3ak Ha TPXKHIIHY KamaTHy cromy. Mepa je
cajpkaHa y HOBOM 3aKOHY O 3alliTHTH KOPHCHHKA
(uHaHcHjckuX ycyra,’? ycBojenum y mapty 2025.
rojuHe. TUM 3aKOHOM CHCTEMCKH M TpajHO ypehyje ce
OrpaHNYCHC KaMAaTHUX CTOIIa KOJ CBUX KPCIAUTHUX
NpOM3BOa pAjd 3alITHTE HWHTEpeca KOPUCHHKA
(UHAHCHjCKUX yciyra, y3 O4yBambe U jadyame
cTabmwiHOCTH QuHaHCHjcKOT cuctema. HaBenene mepe
JIOHETE Cy paad 3alITHTE W OJaKIIaBama IMOJI0XKaja
KOpUCHUKA (PMHAHCHjCKHX YCIyra, Kao W MOJAPIIKE
JIMLIMMA KOjH ce Hal)y y TEIIKUM OKOJIHOCTUMA. 3aje/IHO
C TPETXOMHHM JOHEeTHM Mepama HapomHe Oanke
CpOuje, oHEe Cy JOMpUHENC CIpeYaBamy HacTaHKa

HOBHUX HpO6ﬂeMaTI/I‘-IHPIX Kpe€auTa u OouyBay
¢duHaHCHjCcKE CTaOMITHOCTH yIpKOC
BUIICAUMCH3UOHAJIHUM  KpU3aMa U3 HOPETXOAHOT
HepHoJa.

Ha xpajy 2025. yyeuthe npoOneMaTniHUX KpeauTa y
YKYIHUM KpeauTuMma OaHkapckor cektopa CpoOuje
nzHocuio je 2,1%, mro mpeicraBiba HAJHUKY
3a0esexeHy BpeIHOCT oBor mokaszaresba (I'padukoH
I1.1.5). Ha mr. HuBoy, oBo yuemihe je cMaweHo 3a 0,4
ILIL, Ka0 pe3yJTaT pacta yKymHHX OpyTo Kpemurta 3a
15,7%, wnm 582,7 mapa nuHapa, y3 HCTOBPEMEHO
cMameme OpyTo MmpobieMaTnyHux Kpeaurta 3a 3,5%,
OJTHOCHO 3,3 MJIpA JUHApa.

Jyroroauiimu TPEH[T CMambeHha yuernrha
MpoOJeMAaTUYHUX KPEOuTa, YaKk H Yy YCIIOBHMA
[M0jaYaHWX TEOMOJIUTUYKHX TCH3HMja, MMOBHIICHUX

TPOIIKOBA OTIIATE KPEAUTA U YCIOpaBama riI00aiHor

3a JIy’)KHHKE KOjH Cy yCIeJA NaHAeMHje BHpyca KOpOHAa MMaiH Temikohe y
n3MHpHBaBy 00aBe3a, penporpaM o6asesa MOJbONPHBPEAHIKA U Ap. Bumre o
TomMe  Ha  cunepehum  sMHKOBUMA:  https://nbs.rs/sr_RS/drugi-nivo-
navigacije/pres/covidl9/index.html u https://nbs.rs/sr_RS/drugi-nivo-
navigacije/propisi/propisi-kpb/

9 Cinyx6enn riacuuk PC”, 6p. 78/2025.

70 Onnyka 0 MpUBpeMeHHM Mepama 3a GaHKe Koje ce OjHOCe Ha cTambeHe
kpenure puznuknm smunma (,Coryx6enn rnacauk PC”, 6p. 78/2023).

71 Opyka O NPUBPEMEHOM OTpaHMYEHY KaMaTHUX CTOMA KOJ yroBopa o
KPeIUTy 3aKJby4eHHX €a KOPUCHUKOM — ¢u3nukuM smieM (,,Ciryxoenu
rnacHuk PC”, 6p. 102/2024).

72 Ciyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 19/2025.
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padomkoH 11.1.5. MpobnemaTnyHn KpeauTn
(y %)
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mmmm— HeTo Npo6nem. kpeauTv / GunaHcHu kanuTtan
Mpo6nem. kpea. npuB. / ykynHu 6pyTo Kped. npuspene
e [DOGIEM. KPEAUTU CTAHOB. / YKYMHN BPYTO KPEAUTH CTAHOB.
Mpo6nem. kpeantn / ykynHu 6pyTo kpeauTtn

W3sop: HEC.

MPUBPEIHOT PacTa, PE3YJITAT je CHCTEMCKOT IPHUCTYIa
pemaBamy IMpOONIEMaTUUHUX KPEAWTa, 3aro4eror y
2015. roaunu poHouieweM CTpareruje 3a pelraBame
npoOIeMaTHYHUX Kpenura. Takas MIPUCTYTL
KOHTHUHYHPAHO Jlaje OJUIMYHE pe3yaraTte. Y OJHOCY Ha
asryct 2015. roaune, kana je monera Crpareruja 3a

pemaBame  NpoONeMAaTHYHHX  Kpenurta, yuelnhe
npoOeMaTHYHUX KpeanuTa Ha Kpajy 2025. cMambeHo je
3a 20,1 mn  OCHOBHM KaHalM  CMambCibha

MpOOJEMATHYHUX KPEeIUTa OWIM Cy HaIulata, OTIUC U
ycryname (mpoaaja) Tpehum aunuma.

VY toky 2025. roaune otmucano je 16,4 mMips auHapa,
a ycrymwwseHo 0,7 wapa  aumHapa  OpyTto
npoOJIeMaTHYHUX KPEeUTA.

VYyemhe mnpoGieMaTHYHUX KpeauTa y YKyIHUM
KpeIUTHMa NpUBpee (CEKTOp MPUBPEIHUX IPYyIITaBa
U jaBHU He()MHAHCHUJCKU CEKTOp) Ha Kpajy mereMopa
2025. wznocwio je 1,4%, mto je 3a 0,4 1.11. HUXKE Hero

pachmkoH 11.1.6. Yyewhe npobnemaTtu4yHnUX KpeauTa,
3emMsbe permoHa
(2025, nocneaHu focTynHW noaaum, y %)
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N3sop: MM® n HBC.

73 CTaHOBHWINTBO, TOPEN CEKTOpAa CTAHOBHHMIITBA, OOyXBaTa M CEKTOP
Npeay3eTHUKA, Ka0 W CEKTOp MPUBATHHX JoMaliMHCTaBa ca 3alloCICHHM
JIMIMMA U PETUCTPOBAHE MOJONPHBPEHE Ipou3Bohaye.

y HCTOM IepHoly nperxoane roaune. Ilocmarpano
nojeiHayHo, ydemhe npoONeMaTHYHHUX KpeanuTa y
YKYIHUM KPEAUTAMA IPUBPETHUX APYIITABA CMAHEHO
je 3a 04 mm, nHa 1,6%, OOK je KOX jaBHOT
HeduHaHCHjCKOT cekTopa Oyaro mosehaHo — ca 0,2%
Ha Kkpajy 2024. ma 0,3% Ha kpajy 2025. roamse.
Cmameme yuemha npoOiieMaTHYHHX KpenuTa Yy
YKYIHMM KpeOuTUMa TIpuBpene Ha Kpajy 2025.
3a0eNeXeH0 je y  ycloBUMa Iaja  M3HOCa
npoOeMaTHYHUX KpeauTa oBor cekropa 3a 12,0% (3,7
MIIpJI IMHApa), y3 pacT YKYIHUX KpeanuTa NpuUBpee 3a
11,3% (192,4 muipn nuHapa).

VYuemhe nmpo0neMaTHuHUX KpeauTa y yKYIHAM OpyTo
KpeJUTHMa CTaHOBHUIUTBA > Ha Kpajy 2025. U3HOCHIIO
je 2,7%, wro je 3a 0,7 m.I. HAXKE HEro Ha kpajy 2024.
Cmamemy yuemha Ha Mr. HUBOY JONPHHENU Cy Taj
OpyTO MpOOJEMAaTHYHUX KpPEAHWTa CTAHOBHUILITBY 3a
5,0% y 2025. roguuu (2,7 Muapn ouHapa) ¥ pacT
YKYINHHX OpyTO Kpenura CTaHOBHHMIUTBY 32 19,5%
(316,9 mupn nuuapa). Yuemhe npoOieMaTHIHUX
KpEeuTa OIajo je KoJ TOTOBO CBHX KaTeropuja Kpeaura
cTaHoBHMINTBY. KoJ Haj3HAYajHUjUX KaTeropuja
KpeIuTa CTaHOBHUIITBY, ITOKa3aTesb MpoOiIeMaTHaHIX
TOTOBHHCKUX KpeIuTa cMambeH je 3a 1,1 m.m. Mr. u Ha
kpajy 2025. wum3Hocmo je 3,8%, a mokazaresb
npoOieMaTHYHUX Kpeaura ctambene u3rpajme 3a 0,4
ILIL. MT., Ha 1,0%.

Ha xpajy 2025. ykymHu OpyTro mnpoOieMaTn4yHu
KpeauTH OMIM cy y IpOoceKy IHOKpHBeHH ca 61,5%
npunanajyhoM ucnpaBKOM BpEIHOCTH, OJHOCHO ca
112,4% wucnpaBke BpeAHOCTH YKYNHHUX KpeauTa
(T'padukon  11.1.8).  PekopaHOo  HHM3aKk  HHBO
npoOieMaTuuHUX Kpeaura U jao0pa IMOKPHUBEHOCT
HCIIPABKOM BPEIHOCTH yOnaxxasajy KaHaj
npoOieMaTuuyHUX  Kpeaura Kao Moryhu — y3pok

padukoH 11.1.7. MpomeHa yyewha 6pyTo
npo6nemMaTMYHUX KpeauTa y yKynHum 6pyTo
KpeauTMma, 3eMrbe permoHa

(2025. y ogHocy Ha 2008, y n.n.)
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M3sop: MM® n HBEC.
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padukoH 11.1.8. Mokpuhe npobnemaTnyHNx KpeauTa
(y %)
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Wcnpaska BpeaHoCTU npobnematuyHux kpeauta / 6pyto
npo6nemaTuiHn KpeanTn

Vcnpaska BpegHOCTM yKynHUX kpeauTa / 6pyTo npobnemaTnyiHm
KpeanTn

W3Bop: HBC.

HecTaOWIIHOCTH HHAaHCH]cKOT cucTeMa. To moTBphyjy
M pe3yNTaTH MaKpONPYACHIHjaHUX CTPEC-TECTOBA
COJIBEHTHOCTH Koje cripoBoau Hapoana 6anka Cpowuje,
a KojuMa Cce TPOjeKTyjy MpPOMEHE  CTOIe
npoOJIeMaTHYHUX KpenuTa y IEpHOLy O]l TOJUHY AaHa
paad OIeHE OTHOPHOCTH OaHKapCKOT  CEKTopa.
BaHkapcku CeKTOp ocTaje M00po KalUTaau30BaH U Y
CIly4ajy HajToper IpeTIoCTaB/LeHOr clieHapHja.

I1.1.3. KpeauTHa aKTHBHOCT

Jlomaha kpeauTHa aKTHBHOCT HACTaBHUIIA j€ J1a yOp3aHO
pacre. Ilopen edekata mnperxogHor yoOiaKaBama
MoHeTapHe monuThke Hapomne Oanke Cpbuje u
HacTaBKka yOnakaBama MoHerapHe mnonutuke EllB-a,
yOp3amy KpEeIuTHE AaKTUBHOCTH [ONPHHEIH Cy U
yOnaxkaBabe KpPEIUTHHX  CTaHAapaa, mosehana
TPaXXiba MPUBPE/IC U CTAHOBHHUIIITBA 38 KPSIUTHMA, Ko
u mepe Haponane Oanke CpbOuje u Bnane PemyOiuke
CpOuje Koje OJaKIaBajy KPeIUTHPAmE MIIAJAUX KOjH
KyIyjy TpBY CTaMOeHy HEMOKPETHOCT u rpahjaHa ¢
HIDKAM MIPUMambUMa U Mepe KOjuMa Ce OrpaHHdaBajy
KamaTHe ctone GH3HYKUX JINIA, Y CKIaay ca 3aKOHOM
0 3alITUTH KOPUCHMKA (DUHAHCHjCKHMX yciayra.”
Vkynuu qomalin KpeaquTH HEMOHETapPHOM CEKTOPY, M0
UCKIbyUeRY e(eKaTa IeBU3HOT Kypea,’® Ha kpajy 2025.
mopaciu ¢y 3a 15,4% wr. (I'padukon 11.1.9). Hajeehu
JIOIIPHHOC OBOM PACTY MPYKUIH CYy KPEJUTH 0JI00pEHU
CCKTOpY CTAaHOBHHUIITBA, a 3aTUM KPEIAUTU O}IO6peHI/I
NIPUBpEH, Koju Cy Takohe 3abenexunn JBouudpeHn
MT. PacT.

Jomahu xpeauTu IpuBpeay, Mo UCKIbYUeHny edekara
JEBU3HOT Kypca, mopaciu cy y 2025. 3a 11,3% y
onHocy Ha nperxonny roauny (I'paduxon 11.1.10). Ha
MMOYETKY TOJMHE PacT KpeAWTHE aKTMBHOCTH OWO je
yMepeH ¥ TPeBacXOJHO MOJCTAKHYT CMambemHeM

7 3a pume uHpOpMANMja O pe3yJNTATHMA MAKpPONpYIEHIMjaTHUX CTpec-
-TectoBa nornenaty [lornasise 11.2. Makponpy/ieHIHjalHu CTpec-TeCTOBH.

7 ,,Ciyx6enu rmacuux PC”, 6p. 19/2025.

pacpukoH 11.1.9. KpeTarwe kpeauTHe akTUBHOCTU*
(mr. ctone pacta, y %)
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s KOMMO3UTHA MEPA KPEANTHE AKTUBHOCTU
YKynHu pomahu kpeantu

* WckrbyyeH edpekat npomMeHe AeBU3HOT Kypca.
W3Bop: HBC.

pacpukoH 11.1.10. KpeautHa akTMBHOCT NpuBpeae 1
CTaHOBHMLWTBa*
(mr. ctone pacTta, y %)
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————— MpuBpeaa — nomahu kpeanT
MpuBpeaa — nomahuv u NnpekorpaHnyHm
CTaHOBHULITBO — AoMahu kpeauTu
* UckrbyyeH edbekaT NpoOMeHe AEBU3HOT Kypca.
WN3Bop: HBEC.
KaMaTHHX cToIia u 11000JbIIAKHEM yciioBa
¢uHaHCHpama, y3 yrtumaj nocneha kpemnta W3

rapaHTHHX IIemMa. Y TOM mepuoxy Hajsehm mornpuHOC
pacTy KpeauTa TpHBpEeId NOTHIA0 j€ O pacTta
JUHApCKUX Kpeaurta. Hakow Tora, monasu 1o yop3ama
KpeauTupama, deMy JonpuHoce moBehaHa Tpaxma
TIPUBpEZE 32 KPEIUTHMa, TIPE CBEra 3a MHBECTULIH]E U
3a JINKBUJTHOCT ¥ OOPTHA CPEJCTBA, KA0 U yOllakaBame
KpPEIUTHUX CTaHAapja OaHaka. Y JApyroj IHOJOBHHHU
TOAMHE pacT KpeAWTa HacTaBba C€ Yy YCIOBHMA
TIOBOJHHU]UX TPOIIKOBA 33/1yKHMBatbha, y3 HICTOBPEMEHU
JOonpHHOC (PaKTOpa M HA CTPAHU TPAXKEEC M HA CTPaHU
TIOHYJIE KPEIHTa.

Pact nomahux kpenura CTaHOBHMINTBY HACTABHO j€ J1a
ce yop3aBa Tokom 2025. rouHe, IpU YeMy CY KIJbYYHH
(axTopu OMJIM PETaTUBHO ITOBOJHHE KaMaTHE CTOIIE,
yOnakeHH KpeIMTHH CcTaHIapAu OaHaka, Kao M pacT
3apajja CTaHOBHMIITBA. 3Ha4ajaH JOIPHHOC pacTy
KpeAuTa CTAaHOBHHMIITBY Jall Cy TOTOBHHCKH U

76 O6pauyHaTo MO Kypcy AMHApa IpemMa eBpY, WBajIapckoM (paHKy U 10apy
Ha naH 30. centembpa 2024. (mporpaMcKu Kypc KOju ce KOPHCTH 3a moTpebe
npahema apamkmana ¢ MM®-om), npn dyemy je y3era y o03up BalyTHa
CTPYKTypa MOTPakKUBarba 0 OCHOBY KPEIUTA.
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crambenu kpemutu. Ha moBehame TOTOBUHCKHX
KpeauTa y oapeljeHoj MepH yTHIIana Cy CylnepBH30pCcKa
ouckuBama Haponne Oanke CpOwuje, koja oOyxBaTajy
NPUBPEMEHY TMOHYAY KpeauTa [0 I[OBOJbHHjUM
yCIOBUMa 3a rpalaHe ¢ HMXKHMM MpUMamuMa, JOK je
pact cramMOeHHMX KpeIauTa IOJaTHO IOJCTAKHYT
0/100paBameM KpenTa y OKBUPY JIPXKABHOT Mporpama
cTaMOCHHUX KpEeIHTa 3a MIIajie.

PesynraTu aHkeTa O KpEeIUTHO] aKTUBHOCTH OaHaka
NoKazyjy JAa Cy CTaHaapAau 3a opo0paBame Kpeaura
npuBpean novyerkoM 2025. ronuHe OWIM MOOLITPEHU
ycien nosehaHe mepuLeniuje pu3uka y TOM Iepuoay,
Koja ce ojJpa3wiia W Ha CMameHy CIPEMHOCT 3a
npey3umame pusnka. On T2 Oanke cy yOnaxaBaie
KpEeIUTHE CTaHJIapAe MOJ| yTUIajeM HIXHX TPOIIKOBA
n3BOpa 3a KpeAUTe M IIOCEOHUX KamIama Ko7
MmojequHUX OaHaka KoOje ce OJHOoce Ha CckpahicHe
mporeaype omo0OpaBama KpenuTa MaJTiM
npeny3ehuma. baHke cy cmamuiie kamMaTHe Mapke U
NpoBH3Wje, Kao M HakHajge 3a npenayseha CBHX
BEJIMYMHA, JIOK Cy 3aXTEBH y TOIJIeLy KoyaTepaia U
MaKCHMaJTHOT U3HOCA KPEJMTA JOAATHO MOOIITPEHH.

KpenutHu crangapiu 3a CTAHOBHHIITBO YOJIaXXEHU Cy
TokoM 2025. roauHe, MPEBAaCXOJHO 3a JEBH3HO
WHJIEKCHPaHe CTaMOEHE U MOTpPOIavKe KpeIuTe, Kao U
3a JWHApPCKE TOTOBMHCKE KpEeIuTe M Kpeaure 3a
peduHaHCcHpame. Ha yOnaxaBame cy yTHUAIN HUXKH
TPOILIKOBH HW3Bopa (UHAHCHpama U JIEIOBame
KOHKypEHIIUje, a IpeMa MojeIMHUM OaHKaMa, TOMe je
JOIPHUHEO U MPOrpaM CyOBEHLIMOHHCAHUX CTaMOCHHX
kpenuta 3a miane. CMameHe cy KaMaTHe Mapike M 3a
JIMHApCKe | 33 JEBU3HO MHIeKcupane kpeaute. [locie
Jy’)Ker BpeMeHa yOnaxeHH Cy 3aXTeBH Y IIOIVIEAy
KoJyiaTepaia u obaBe3Hor yuernha, JOK YCIOBH KOjU Ce
OJIHOCE Ha BPEIHOCT XUIIOTEKE HUCY MEHaHH.

IIpema onenn OaHaka, TpaXKkha CEKTOpa IPHUBpENE 3a
KpenuTuma pacia je y Toky 2025, nzyse y T1, kana je
3a0eNIeKeH Majl TPAKIE YCIIeA CMambeHe MmoTpede 3a
(MHAHCHpakeM WHBECTHILIMja M OOPTHHX CpeJlCTaBa.
CTaHOBHHUIITBO je, ¢ Jpyre crpaHe, nosehaBajo
TpaXmby 3a KpeAMTHMa TOKOM mene rojuHe. Pacr
Tpaxme OWO je omnpenelbeH noTpebama  3a
pedunancupamem mnoctojefinx 00aBe3a, KyMOBUHOM
HEMOKPETHOCTH, PacTOM 3apajia ¥ HaOaBKOM TPajHHX
MOTPOIIHUX 700apa, JI0K Cy MojeauHe OaHke ykaszajie u
Ha YTHI@] OrpaHHYeHa KaMaTHUX CTOMA y CKIaay ca
3aKOHOM O 3almITHTH KOPHUCHUKA (PMHAHCHjCKHUX
ycayra.

11.1.4. TIpodutaduaHoct

Bankapcku cextop CpOuje OoCTBapuoO je MO3UTHBAH
¢uHanCHjcKM pesynaraT y 2025. rommam. OcTBapeHa
npouTabMITHOCT OaHKapCKOT CEKToOpa Ha Kpajy
TOJIMHE Pe3yITHpaja je MPUHOCOM Ha akTHBY o1 2,8%

u npuHocoM Ha kanutain o 20,6% (I'padukon I1.1.11).
[Mpodurabunnoct je toxkom 2025. rogune Oumna Ha
CKOPO UCTOM HUBOY Kao U MPETXOJHE IOANHE, JIOK Cy
NoKazaTeJbl NPHHOCA HAa aKTUBY W Kanuran gomaher
OaHKapCKOI CeKTopa OWIM H3HAA IpoceKa 3eMaba
peruona (I'padukon 11.1.12).

pacbukoH 11.1.11. MokasaTersu npodmuradbunHocTn
(y %)
24

20

16

12

8

4

0 v
-4

IIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIVIEIV
2013. 2015. 2017. 2019. 2021. 2023. 2025.

MpwvHoc Ha kanuTan
MpuHoc Ha akTuBy

M3Bop: HBC.

"padmkoH 11.1.12. MprHOC Ha KanuTan U NPUHOC Ha
aKTUBY, 3eMSbe pernoHa
(2025, nocneaxm AOCTYNHM Noaaum)

(y %) (y %)
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e [IpyHOC Ha kanuTan (n.c.)
MpuHoc Ha akTuey (A.c.)

MpoceyHa BPeAHOCT, NPUHOC Ha KanuTan
MpoceyHa BPeAHOCT, NPUHOC Ha aKTUBY

M3sop: MM® 1 HBC.

"padmkoH 11.1.13. NokasaTersu npodutabunHocTn
npema 3eMrbu nopekna sehivHcKor akuMoHapa n
BNACHUYKOj CTPYKTYpM y 2025.

(v %)
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= MpuHoc Ha kanuTan

Wasop: HBC.
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pacbukoH 11.1.14. flo6uTtak/ryoutak 6aHkapckor
ceKTopa npe onope3uBakba
(y mnpa RSD)
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W3eop: HBC.

Hajeumry mpodutaOmiIHOCT, MEpeHO NPHHOCOM Ha
akTuBy, y 2025. ocTBapuie cy cTpaHe OaHKe U3 3eMalba
Koje Hucy wianune EY, 3atum crpaHe 6aHke n3 3eMaba
EVY, a morom nomahe mpuBaTHe Oamke u aomahe
npxasae 6anke (I'papukon I11.1.13).

Hero noburak npe onope3nBama Ha HUBOY OaHKapCKOT
cexropa y 2025. muocwuo je 189,0 mapa auHapa, mro
je3a 12,7 mupn auHapa BUILE HETO MPETXOJHE TOANHE
(I'padukon 11.1.14). JobuTak, y YKyIIHOM H3HOCY O]l
189,2 mupn muHAapa, octBapmio je 17 6anaka (99,1%
HEeTO OMJIaHCHE aKTHUBE OaHKApPCKOT CEKTopa), AOK Cy
aBe OaHKe 1mocioBaiie ¢ ryoutkom o 0,2 Mapa AnHapa.
Oxko 91% mobutka OJHOCH ce Ha CHCTEMCKH 3Ha4ajHe
OaHKe.

Hajgehn mompurOC MT. pacty HeTo MOOMTKa OaHaka y
2025. mano je cMameme HETO pacxofa IO OCHOBY
o0e3Bpeherma (MHAHCHjCKUX Cpe/cTaBa Koja ce He
BpeIHyjy 1o (ep BpeIHOCTH Kpo3 OWIaHC ycrexa, Y
u3Hocy on 11,4 mupn aunapa. Y HCTOM cMepy
nenoBaino je moBehame HeTO MOOWTKA O] HAKHAAA U
mpoBu3Wja 3a 7,2 MIpA AWHApa. 3a pPasIHKy OJ
mpeTxoaHe rogune, y 2025. roJuHA OCTBapeH je HeTO
MIPUXOJT O]l KypPCHHX pa3jnka y W3HOCy o 5,4 mipn
JMHapa, MITO je JOIPHHENIO MT. pacTy HETO JOOUTKa 3a
8,0 mupxn aunapa. [lo3uTMBaH AONPHUHOC MI. PacTy
HETO MOOMTKA MMM Cy U e(peKTH CTaTyCHE NMpoMeHe
mpumajama. Ha Mr. mpoMeHy (pHHAHCH]CKOT pe3yaTara
HETaTHBHO Cy YTHLAIM HWXKH HETO TNPHUXOIH O
Kamara, koju cy y 2025. romunu Ommm 3a 8,0 mupn
JuHapa Mamu Hero y 2024. TpomxoBu 3apana,
HaKHaJa 3apajia ¥ OCTAJIM JIMYHH pacXoau nosehanu cy
3a 4,0 mupag nuHapa, A0K je pasimmka usmehy
MIPOLUIOTOAMIIET HETO JOOMTKAa W HETO TyOWTKa U3
0BE TOJUHE MO OCHOBY 3aITUTE O] PU3UKA U3HOCHIIA
3,8 Mapa auHapa.

11.1.5. JIukBUAHOCT

JlukBumHOCT OaHKapckor cextopa Pemy6nuke CpOuje
6una je u TokoM 2025. Ha BuUCOKOM HUBOY. Ha kpajy
TOJMHE TIPOCCYHH MECCYHH MOKa3aTesb JIMKBHIHOCTH
W3HOCHO je 2,2, ITO je HeIITO HWXKE y OJHOCY Ha Kpaj

pacdukoH 11.1.15. NMpocevyHn MeceyHn nokasaTerbu
NMKBUOHOCTU

3,0

25

1,0 on oo

0,5

6
2019.

12 6
2020.

12 6
2021.

12 6
2022.

12 6

2023.

12 6

2024.

12

6
2025.

12

s [OK@3ATESb JIMKBUAHOCTY

= = == = = PerynaTopHu MuHuMum (M71)
Yu nokasaTerb NMKBUAHOCTU
PerynatopHu Munumym (Y1)

WN3Bop: HBC.

'pacoukoH 11.1.16. Pacnogena nokasaterba
FINKBUOHOCTHU
(6poj baHaka)

O=2NWAUIDONOOO-=NWAUION0O

1
2025.

9 10 11 12

®0o1,0 m0p1,0p01,5 Op1,5002,0 ®WOp20pm02,5
0n2,5003,0 0n3,0p03,5 H[peko 3,5
W3Bop: HBC.

pacpumkoH 11.1.17. Pacnopgena yxer nokasarterba
NMNKBUAOHOCTU
(6poj baHaka)
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0On 1,6 po 2,0 0On2,0pn02,3 MWlpeko 2,3

W3sop: HBC.
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padukoH 11.1.18. JiukBuaHa aktmBa
(y %)
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e [IKBMOHA aKTWBA / yKyMNHa aKkTMBa

TnksnaHa akTuBa / kpaTkopoyHe obaBese

JnkenaHa akTUBa y y>KeM CMUCTy / YKyMHa akTusa
JlukBnaHa aktnBa y yxxem cmucny / kpaTkopoyHe obaBese

W3Bop: HEC.

NMPpEeTXO0AHE TOJAMHE, aJId 3HATHO BUIIC OO MNPOIMUCAHOT
MuaMyMa (1,0). IIpocednn MecedHu y>ku mokasaresb
JIUKBUAHOCTH, ¢ BpeaHomihy ox 1,6, Takohe ce Hamasuo
3HATHO W3HAJ peryjartopHor MuHuMyma ox 0,7.
Kperame oBHX IOKazaTesba IpPHUKa3aHO je Ha
I'padurony I1.1.15, nok cy pacnopene mo OaHkama
npukazane Ha rpadpukonuma I1.1.16. u 11.1.17.

Iloxa3atess mokpuha JHUKBUAHOM  aKTHBOM
[OKa3aTesb HETO CTaOMIHUX H3BOpa (UHAHCHpaBma
nzHocuiu cy 164,2% u 166,5%, pecrieKTHBHO, IITO je
3HaTHO M3HaJ perynaTtopHor mMuHuMyma (100%) u
NOTBphyje BUCOKY JIMKBUITHOCT OAHKAPCKOT CEKTOPA.

u

Y PenyOmuiu CpOuju je mpucyTaH TpaaWIHOHATHU
0aHKapCKH MOJENl, Y KOjeM Cy JCMO3WTH OCHOBHU
n3Bop (HUHAHCHUpama aKTUBHOCTH OaHaka. [Ipema
pesyjiTaTuMa MakpONpyJeHIUjaIHOX CTPec-TEeCTOBa,
0aHKapCKH CEKTOp OCTaje BHCOKO JIMKBUJAH 4YaK U y
yCJIOBHMa EKCTPEMHOI' OJUIMBa JIENO3UTa, Te He
MOCTOjH PU3UK 10 (PMHAHCH]CKY CTaOMIIHOCT Y OBOM
CErMEHTY.

Ha xpajy 2025. nukBuana axktuBa uuHmia je 36,1%
yKyNHE aKkTHBe M TOKpuBana 45,8% KpaTKOpOUHHX
obaBe3a. Kazma je peu o JMKBHAHO] aKTHUBH y YXKEM
CMHCITY, BheHa yuelnha y YKyIHOj aKTUBH U Y TIOKpuly
KpaTKOpOYHHUX oOaBe3a n3Hocuna ¢y 29,9% u 37,9%,
pecnektuBho (I'paduxon I1.1.18). TokoMm roaune oBu
NoKazaTeJbu O€JeXHIu cy OJlard CHJIa3HW TPEH]I.
Bankapcku cekrop CpOuje pacmojaxke BHCOKHM
pe3epBaMa JIMKBUAHUX CPEJCTaBa, LITO JOTPHHOCH
crabumHocTH  cekrtopa. Mmak, Bucoko ydemrhe
JIMKBUJIHUX cpeacrana, rnmopena HUCKOT puU3HnKa,
KapaKTepUIy W HUXXU MPUHOCH HA OBAaj BHJ[ aKTHUBE
HEro y CJIy4ajy Kaja Ou Ta cpeAcTBa Ouiia Tiiacupana y
KPEIHUTHY aKTHUBHOCT.

77 T oMLK H3BEITaj 0 CTAOMITHOCTH (UHAHCH]CKOT cHeTeMa y 2012, reo LL1.
MebyHapoJHO OKpyXKembe.

I1.1.6. U3Bopm cpeacraBa

Banke xoje mocnyjy y Cpbuju y Hajpehoj mepu ce
oclamajy Ha noMalie, ctaOuiHe u3Bope UHAHCUPAEHA.
OpHOC KpenuTa U eno3ura Ha kpajy 2025. u3HOCHO je
83,2% (I'paduxon II.1.19). U3HoC nemo3urta y TOKY
2025. Ouo je BuUILE HErO JOBOJbAH Ja y HOTIIyHOCTH
MOKpHUje M3HOC KpeauTa. Jayame nomalie Aemo3uTHE
0aze omoryhaBa OaHKkama Ja CMame 3aBUCHOCT O]
JIPYTUX W3BOpa (pUHAHCHpama, MOMyT (DUHAHCHPaHa
Ol CTpaHe MaTHYHHX OaHaka. TuMe ce cMmamyje
U3MOXKEHOCT  Jomalinx  OaHaka  puU3MIMMa  ©3
MelhyHapOJHOT OKpYKeHa, NOCEOHO PU3HMK O] HATJIOT
MOBJIAYeHa CPEICTABA O] CTPAHE MATHIIE, IITO je U 6o
jemaH of M3a30Ba ¢ KOjuMa Cy ce CyoJaBaje 3eMJbe Y
pernony  HakoH 2008  romume.”  Pesynraru
MaKpOMNpPYACHIUjATHUX CTPEC-TECTOBA JIMKBUIHOCTH
NoTBphYjy Ja, Yak U y cliy4ajy OJUIMBa ICMO3UTa yCIe
pasayxuBama jaomahnx OaHaka mpeMa MaTHIlama,

padumkoH 11.1.19. KpeTawse ogHoca kpeauTta u
aenosuta

(y %)
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OpfHoc kpeauTa u genosuta

WsBop: HBC.

padukoH 11.1.20. CTpykTypa M3Bopa hmHaHcUpama
6aHKapcKor cekTopa Ha AaH 31. aeuemb6pa 2025.
(y %)
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N3sop: HBC.
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padhmkoH 11.1.21. BanyTHa cTpyKTypa Aeno3uTta
(y %)
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W3sop: HBC.

pacbukoH 11.1.22. PoyHa cTpykTypa geno3urta*

(y %)
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* [lyropoyHu AenosuTtv obyxBaTajy [eno3uTe C NpeocTanom
pO‘-IHOLIJhy npeko je,qu roguHe, AOOK KpaTKOPO4YHU Oenos3vutu
obyxBaTajy Aeno3uTe koju Aocnesajy y HapeaHoj roauHu AaHa,
focnene AenoavTe u genosnTe no suhemny.

W3Bop: HBC.

JIMKBUJIHOCT OaHKAapcKOI CceKkropa He ©Ou Ouna

yrposkena.’s

Y yKynHO] macuBM OaHKapCKOr CEKTOpa, Ha Kpajy

pacpmkoH 11.1.23. NMoka3aTerb AeBU3HOT pU3nKa
(y %)
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W3sop: HBC.

OIHOCY Ha IPeTXOAHy roavHy W uuHM cBera 0,5%
YKYIHE PH3UYHE aKTHBE.

[Moka3zaTesb [MEBH3HOT PH3HMKA, HM3PAKEH KA0 HETO
OTBOpEHA JICBU3HA MO3UIIH]ja Y OJHOCY Ha PETYIaTOPHU
karutan ([paduxon 11.1.23), Ha kpajy 2025. rogmae
msnocuo je 1,1%,% mro je 3a 0,4 ILIL HIKE HETO
MPETXOJHE TOJMHE W 3HATHO HCIOJ[ PEryIaTOpHE
rpanrmute ox 20,0%.

Banke cy Ha kpajy 2025. mMane ypaBHOTEKCHY
JCBH3HY MO3HIIHjY, TC HUCY OWie TUPEKTHO U3JI0KECHE
JIEeBU3HOM pH3HMKy. MelyTum, oHe Cy HHAMPEKTHO
U3JI0XKEHE JICBU3HOM PU3UKY — 0JJ00paBameM KpeIauTa
C BAIYTHOM KJIAy3yJIOM KIHjeHTHMa ¢ HeycKia)eHuM
BAIyTHUM MO3WIMjaMa, INTO MOXE IPOU3BECTH
JIeBU3HO MHJIYKOBaHHU KpeaAnTHU pu3uK. C 003upoM Ha
CTPYKTYpY mopTdosnja 6aHaka, MUHIMAJAH j€ PHU3HK
0J1 HEraTHBHUX edekaTta 1Mo (HUHAHCHJCKH pe3ynTar 1
Kanurtan 0aHaka yclel AWPEKTHUX YTHIaja JeBU3HOT

Kypca.

2025. yKynHH Jeno3uTu cy ydectBoBanu ca 77,3%, a

kanutan ca 13,7% (I'padukon 11.1.20).

VYuenrhe TMHAPCKUX JIENO3UTA Y YKYITHUM JCMO3UTHMA
0aHaka OCTaJI0 je€ HEMPOMEHCHO y OJHOCY Ha Kpaj
2024. romuHe W u3HOCWIIO je 46,7% Ha kpajy 2025.
roaude (I'paduxon 11.1.21). Ako ce mocmarpa pouHa
CTPYKTYpa, JOMHHHUPAjy KpPaTKOPOYHH [ETIO3UTH
(97,3%) (I'padukon 11.1.22).

I1.1.7. OceT/bUBOCT HA TPKMUIIIHE PU3UKE
Bankapcku cekrop Peny6nuke CpOuje MUHHUMAIHO je

U3NOKEH TPXKHUIIHUM  pusuiuma.”’  M3moxkeHoCT
TPKUIIHAM PH3MIUMa TOTOBO j& HENMPOMEH-EHA Y

78 3a Bumte nH(OPMAITHja O pe3yNTATHMA MAKPOTPYIEHIH]AHHX CTPeC-

-TectoBa nornenaty [lornasise 11.2. Makponpy/ieHI#jalHu CTpec-TeCTOBH.

7° TpoKuIIe PU3HKE YHHE IEHOBHH, IEBU3HU U POOHH PH3HK.

80 OfpauyHaTO MO HETO TIPHHIMITY.
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Ta6ena Il.1.1. CtpykTypa chuHaHcHjckor cektopa Penyonuke Cp6uje

2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
Axtsa Akta Axta Aktna AkTa AxtvBa Axtvea Axtea Akta
Bp- Mmpa ,,  BP mmpa , BP wmpn , BP wmpn , BP Mpn , BP Mpn B Mmpn PP oMmpa PP oMmpn
RSD RSD RSD RSD RSD RSD RSD RSD RSD
DdurHaHCHjcKkn
cexrop 73 3714 100 72 4179 100 70 4.532 100 69 5078 100 66 5555 100 63 598 100 62 6.534 100 62 7.317 100 59 7.747 100
(v % bAr-a) 75,0% 79,0% 79,9% 88,1% 84,5% 80,2% 74,1% 75,9% 74,5%
Bankapcku cektop 29 3.369 90,7 27 3.774 90,3 26 4.084 90,1 26 4.601 90,6 23 5048 90,9 21 5455 91,1 20 5941 909 20 6.635 90,7 19 7.006 90,4
LpxasHe Gavke 6 544 146 5 660 158 4 686 15,1 3 325 6,4 2 368 6,6 2 427 71 2 509 78 2 594 8,1 2 666 8,6
Mpusarxe 236 64 2 266 64 3 305 67 3 319 63 2 20 52 2 468 78 3 80 132 3 900 123 2 932 120
pomahe GaHke
CtpaHe banke 21 2590 69,7 20 2.848 681 19 3.093 683 20 3.958 77,9 19 4390 790 17 4.561 762 15 4572 700 15 5141 70,3 15 5408 69,8
WUrtanvjaHcke 2 928 25,0 2 1.008 24,1 2 1.094 241 2 1204 237 2 1.284 231 2 1.408 23,5 2 1564 239 2 1772 242 2 1.833 237
Ay cTpujcke 2 427 115 2 495 11,8 2 550 12,1 2 665 13,1 2 752 13,5 3 1.051 17,6 3 1153 176 3 1.264 173 3 1321 171
Mahapcke 2 196 53 2 221 53 2 551 121 2 615 12,1 1 666 12,0 1 744 12,4 1 829 12,7 1 943 12,9 1 996 12,9
CnoseHauke 1 44 1,2 1 57 1.4 1 72 1,6 2 540 106 2 574 10,3 1 548 9,2 1 589 9,0 1 649 8,9 1 712 9,2
Ocrane 14 995 26,8 13 1.065 255 12 826 182 12 934 184 12 1115 201 10 810 13,5 8 436 6,7 8 513 7,0 8 546 71
Ocrarne
dmHaHchjcke 44 344 93 45 406 9,7 44 448 9,9 43 477 9,4 43 507 9,1 42 530 89 42 593 91 42 682 93 40 741 9,6
WHCTUTY Lnje
Cektop
21 233 63 21 279 6,7 20 300 66 20 314 62 20 334 6,0 20 337 56 20 376 57 20 417 57 20 447 58
ocury para
CexkTop
NEH3NJCKUX 7 36 1,0 7 40 1,0 7 45 1,0 7 47 0,9 7 49 0,9 7 48 0,8 7 54 0,8 7 62 0,8 7 67 0,9
doHpoBa
CekTop nuanHra 16 75 20 17 87 21 17 103 2,3 16 115 23 16 124 22 15 145 24 15 164 25 15 203 28 13 227 2,9
WN3sop: HBC.
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Ta6ena I.1.2. Moka3aTerun 6aHkapckor cektopa Peny6nuke Cp6uje

(y %, ykormko Huije apyrayvje HaBeaeHo)

2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
AnekBaTHOCT KanuTana
Pery natopHu kanutan y ogHOCY Ha pU3N4HY aKTuBy 219 214 199 191 19,9 20,9 20,0 20,9 21,8 22,6 22,3 23,4 22,4 20,8 20,2 21,4 21,3 20,2
OCHOBHM KanuTan y ogHOCY Ha PU3NYHY aKTUBY 17,9 16,5 159 18,1 19,0 193 176 188 20,0 216 21,1 224 21,6 19,7 18,8 19,7 19,6 18,6
HeTo npoBnemaTniHi KpeauTM y OAHOCY Ha
155 26,9 355 52,1 523 559 560 440 271 17,7 9,7 6,3 6,7 7,6 6,5 6,0 4,6 4,2
pery naTopHu kanutan
OCHOBHM KanuTan y ogHOCY Ha YKy MHy aKTuBy 16,8 13,1 12,8 11,5 11,6 11,2 10,1 10,7 11,6 13,7 13,5 14,4 13,1 11,8 11,0 10,9 10,7 10,8
Benuke N3MOKEHOCTU Y OAHOCY Ha Pery naTopHn
- - - 110,1 104,5 90,4 130,5 1157 86,0 693 774 665 738 860 867 858 957 84,0
Kanurtan
Pery natopHu kanutan y ogHocy Ha yKynHy akTuey 20,5 17,1 16,1 12,2 12,2 12,2 11,4 11,9 12,7 14,4 14,2 15,1 13,6 12,4 11,7 11,9 11,6 11,7
Kesanuter akTuse
1,3 157 16,9 19,0 186 21,4 21,5 21,6 17,0 9,8 57 4,1 3,7 3,6 3,0 3.2 2,5 2,1
MpoBnemaTyHmn KPEAUTM Y OAHOCY Ha YKy MHE kpeauTe
CekTopcka pacnogena y Ky NHUX kpeauta — 6aHke 1,1 06 0,1 0,1 0,3 0,3 0,8 0,1 0,5 0,3 0,4 0,4 0,3 0,0 0,7 0,2 0,3 0,3
CekTopcka pacnogena y Ky nHux kpeauta — HEC 66 109 28 6,5 2,1 5,8 0,4 1,6 1,7 2,1 0,7 2,8 1,1 1,5 3,3 11,0 9,6 6,4
Cekropcka pacriogena y ky Mux kpeaura = jaz i 09 17 35 34 30 23 23 17 15 13 11 15 16 17 22 27 41 55
cekTop
C -
CKTOPCKA PAGNORGNA y Ky MHAX KpeauTa = Apy IS 07 05 12 16 16 16 05 07 09 09 08 08 08 06 11 10 15 13
duHaHcHjcKe opraHu3aLme
CekTopcka pacnogena y Ky MHUX KpeauTta — Npus peaa 52,4 53,3 57,0 549 582 541 563 559 526 505 500 49,2 496 493 476 434 416 418
c -
SKTORCKA PaGTIoAeNa y ky kX KpeauTa 33 31 30 28 30 27 35 37 36 35 35 35 33 30 28 24 21 21
nosLonpys pesa
CekTopcka pacnogena y Ky HUX kpeauTa —
. 184 17,9 193 172 179 184 192 184 165 162 165 150 150 155 184 164 157 157
nHay cTpuja
c -
SKTORCKA PACTIOReNa y ky IHAX KpeauTa 57 53 69 62 58 46 42 38 41 40 42 48 51 49 41 40 41 45
rpaheB nHapcTe 0
69 173 166 14,7 150 135 139 139 143 146 140 137 133 125 107 9,4 9,0 9,0
CekTopcka pacnoena y Ky THUX KpeauTa — TProB uHa
C -
CKTOPCKE PACTIONGNA Y Ky MHAX KDEANTA = OCTANE g4 98 11,3 13,9 165 149 156 162 141 122 11,8 123 130 134 11,7 112 106 10,5
TpaHe npuepeae
Cexropcka pacnogena y Ky X KpeauTa — 353 322 333 31,9 330 348 383 391 41,5 429 443 438 450 450 432 394 399 429
cTaHoBHMWTBO M HUMYC
CekTopcka pacnogena y Ky THUX kpeauTa —
cTaHoBHUWTBO M HUMYC, og Yera: ctambeHn 13,9 13,7 154 15,0 16,1 16,8 18,0 18,1 17,9 16,9 16,8 158 16,4 17,4 17,4 15,5 15,3 16,4
KpeanTyn
Cekropcka pacniofiena y ky MH/X KpeawuTa — CekTop 28 08 20 16 19 11 14 09 14 20 26 15 16 19 20 23 31 18
MHOCTPaHCTB a
MicripaBKka BpeHOCTI NPoBRemMaTiHIX kpeauTa y
56,9 50,9 47,2 510 50,0 509 549 623 678 581 602 615 590 563 581 605 623 615
opHocy Ha 6py To npobrnematuiHe kpeaute
n
CrIPABIA BPAHOCTA YK MHUX KDGAMTA Y ORHOCY M8 g 95 91 108 102 11,9 127 144 124 66 45 34 35 32 31 32 29 24
y Ky NHe 6py To kpeauTe
MpodmTtabunHoct
MpuHoc Ha akTuBy 21 10 1.1 0,0 04 -01 0,1 0,3 0,7 21 2,2 1.8 1.1 1,2 1,9 2,5 2,8 2,8
MpuHoc Ha kanuTan 90 46 53 02 20 -04 06 1,5 33 105 11,3 98 6,5 7.8 13,9 181 20,3 20,6
KamaTtHa mapxa y opHocy Ha 6py To aoGutak 60,5 62,6 642 673 644 675 666 657 646 584 600 588 606 582 509 637 629 596
HexamaThu pacxoam y oaHocy Ha Bpy To fobutak 62,3 656 657 675 659 683 669 649 677 632 621 634 663 710 587 537 520 528
TPOLLKOB M 3anOCMEeHNX Yy OOHOCY Ha HekamaTHe
pacxone 36,8 373 374 359 357 351 336 330 334 329 340 325 338 302 285 292 303 312
Tukenaxoct
JINKBMIHa aKTMBA Y Y)KEM CMUCTY Y OAHOCY Ha
47,8 482 41,8 403 352 36,1 357 325 305 275 280 257 267 279 287 332 337 299
YKy MHy aKTusy
fluiawziia akTa3 ¥ yxem cuicny y opocy Ha 757 738 671 67,3 589 583 563 493 443 399 39,6 361 364 368 372 438 435 37,9
KpaTKopouHe oGaB ese
JNukBuaHa akTMBa y OHOCY Ha YKy MHY aKTuBy 47,8 49,0 43,7 423 389 410 422 405 389 351 357 360 373 377 375 41,0 408 361
JNukBuaHa akTMBa y OfHOCY Ha kpaTkopoyHe obasese 75,7 75,1 70,1 70,6 650 664 66,7 613 566 509 505 505 509 496 48,7 540 526 458
f:”z;”’)”ym““y Ha KpeauTe (HemoreTapHy 827 88,3 801 831 849 923 957 997 1081 1069 1106 109,2 1164 1195 1205 132,1 1363 122,4
KTOpU
[ eBU3HU KPEAUTN Y OAHOCY Ha Yy Ky NHe kpeauTte 73,9 758 76,8 698 741 716 70,1 72,3 694 67,5 685 67,1 64,7 63,2 655 59,7 57,2 56,1
MpoceyaH MeceyHn nokasaTers fIMKB UAHOCTH 1,8 19 2,0 2,2 21 2,4 2,2 2,1 2,1 2,0 2,0 2,2 2,2 2,1 2,2 2,5 2,5 2,2
MpoceyaH MeCeYHM yikn nokasaTerb SIMKB UAHOCTH 1,2 1,2 1,3 1,5 1,6 1,8 1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 1,8 1,9 1,7 1,7 1,8 1,8 1,6
OceTrbUBOCT Ha TPXULIHE PU3nKe
HeTo oTBOpeHa AesuM3Ha noauumja y oaHoOCYy Ha
42 11 16 4.2 4,6 3.3 2,6 2,8 2,3 2,4 4,3 0,6 0,2 0,4 1,5 0,8 1,5 1.1
pery naTopHu kanutan
Ogaseaey‘”pa”‘”““‘/my°““°°y Ha yKkymre 743 77,7 818 790 801 767 747 727 7141 697 693 666 623 61,4 621 579 559 554
obaBese
Knacudmkos aHe BaH6unaHcHe cTaBke y ofHOCy Ha
56,2 43,3 339 320 261 287 276 306 324 364 368 397 363 391 396 452 486 473

KNacudmKoBaHy akTMBy

WMseop: HBC.
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Ocepm 2: Iloseharmwe cmone KOHMPAUUKIUYHOZ 3AUIMUMHOZ C10ja KANUMALA PAou javiara
OMNOPHOCMU DAHKAPCKOZ CeKmopa

Konrpauuknuuau 3amtutay cinoj kanutana (Countercyclical Capital Buffer — CCyB) jenaH je o MakpOoIpyASHIH]aTHIX
HHCTPYMEHATa — 3allITUTHUAX CJIOjeBa KalnTajla, KOjH MPEACTaBibajy JOAATHU OCHOBHH aKIMjCKH KAIMTaJ KOjH je OaHKa y
00aBe3H 11a 0pkaBa U3HAJ] MPOIMCAHNX PEryJIaTOPHUX MHHUMyMa. YBolhemheM 3alITHTHHUX CJI0jeBa KanuTasia nosehasa ce
OTIIOPHOCT OaHaka Ha TyOUTKe, CMamyjy ce NPEKOMEpHE WM MOTLEHCHE H3JI0KEHOCTH M OTpaHH4YaBa Ce pacrojena
Kanurana. [[ib OBUX HHCTPYMEHATA j€ /1a CE OTPAHHMYE CHCTEMCKH PU3HIM Y (MHAHCH]CKOM chcTeMy,®! Koju mMory 6utu
LUKJINYHE (3aLITHTHH CII0j 32 OUYBambe KAMUTANA U KOHTPALMKIMYHY 3aIITUTHHU CJI0j KalMTANa) WIN CTPYKTYPHE IIPUPOAE
(33IUTUTHH CJI0j KaIlMTajla 32 CACTEMCKH 3Ha4ajHe OaHKe M 3alITUTHH CJI0j KaluTaja 3a CTPYKTYPHU CUCTEMCKH PH3HUK).

CCyB npefcTaB/ba MakpoIpyI€HIMjaIHA HHCTPYMEHT KOjH Ce€ YBOAH paau yOnakaBama MUKINYHOCTUS? (QuHaHCH]CKOT
cuctema. To je HHCTpyMEHT Koju omoryhaBa Ja peryjiaTopu Jeiyjy MPOaKTHBHO, TAKO INTO y MEpPHOJMMa IOjadyaHor
KPEIUTHOT pacTa yTHUY Ha CTBapamke JOJATHOT CJI0ja OCHOBHOT aKIIH]jCKOT KallMTalIa, KOju MOXe OUTH 0cTI000heH y citydajy
Marepujain3alije CHCTeMCKHX pusHuka. THMe ce MoJAcTHYe KOHTUHYHUTET KPeIUTHE aKTUBHOCTH U OJIP)KHBO KPEIUTHPAE
€KOHOMHjEe, YaK U y Cllydajy IIOKOBa, YUME Ce cMamyje MoryhHocT HactaHka (uHaHcHjcke kpuse. Croma CCyB-a 3a
oxpeheny ap:kaBy MoXke ce KpeTaTH y pacrnony usmehy 0% u 2,5%, 10K y H3y3eTHHM OKOJHOCTHMA MOKe OMTH M BHUIIA.
Hauwnn ytBphuBama oBe crome 3a Pemy6muky CpOujy y MOTIYHOCTH je ycariamieH ¢ nmpenopykom EBporckor omgbopa 3a
cucrteMcka pusuk (European Systemic Risk Board — ESRB 2014/1), mpeMa K0joj c€ KPEAUTHU PACT MOXE OLIEHUTH Kao
y6p3aH ako je yuenrhe ykynaux kpeaura y BJ{II-y HajMasse 2 I1.I. M3HaJ[ CBOT TyropoyHor Tpensa.®> Haponna 6anka Cpouje
Ha TpOMece4YHOM HHBOY yTBphyje cromy CCyB-a 3a Pemmybnuky Cpbujy, y3umajyhu y 003up BpeqHOCT OACTymama yJeniha
YKYIIHHX pEalHUX KpeauTa y peaaHoM B/III-y ox cBOr IyropoyHoOr TpeHAa, y3 KopHmheme W IPYTHX MOKa3aresba
peneBaHTHHX 32 npaheme NNKINIHE TUMEH3Hje CHCcTeMCKOT pu3nka. Ha ceqnunum oap:xanoj 11. nenemopa 2025. roausne,
H3Bpuinu onoop Hapoane 6anke Cpouje n1oHeo je oniyky aa crony CCyB-a 3a Peny6uky Cpoujy yTBpAU HAa HUBOY
o1 0,5%, umajyhu y Bugy na ce ydyemhe kpeaura y B/III-y Hana3uiio u3HaJa cBOr AYTOPOYHOT TPEH/A 3a BHILE O 2
ILI., IITO NpeicTaB/ba pedepeHTHY BpeaHOCT 3a yrBphuBame crome CCyB-a m3Han 0%. Takohe, Ha cemHHIN
oxpxaHoj 12. mapta 2026. rogune, ctonma CCyB-a 3a Pemry6muky CpOujy 3aapskaHa je Ha HEBOY of 0,5%.

'pacukoH O.2.1. Yuewhe ykynHux kpeauta y B[MN-y u oueHa Ayropo4yHor TpeHaa

(y %) (y n.n.)
100 100
90 90
80 &0
70 - —— 70
60 e 60
50 S 50
40 40
30 30
20 - 20
10 = 10
0 0
-10 -10
20 20

2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
Jas (a.c.) e \/Yellihe yKyNHUX kpeauTta y BAM-y (n.c.) [lyropoynu TpeHa (n.c.)

Wasop: HEC.

Hakon neprona excrian3uBHe kpeautHe aktuBHocTH 01 2000. 1o 2008. rogune, kpajem 2009. ToguHE OLCHEHO O/ICTyNAbhEe
yuenrha ykynuux kpenura®* y BJ{II-y o1 cBOT JyropoYHOT TPEH/ YIILIO j€ Y 30HY HETATUBHUX BPEIHOCTH,

81 CucteMcku pusHk je pusuk of nopemehaja y (pMHaHCHjCKOM cHCTEMY Koju GM MOrao MMaTH 030MJbHE HEraTMBHE MOC/IEAUIE HA (PMHAHCHJCKM CHCTEM M PEaHY
EKOHOMHU]Y.

82 [uxmunocT (PMHAHCHJCKOT CHCTeMa TIOApasyMeBa 1a y y3/1asHoj (asu muKtyca koj GMHAHCHjCKMX MHCTHTYLMjA J0Ja3H JI0 PacTa TOJNEpaHIuje MpeMa PH3HKY,
noBehaHor 3a/(y’KHBamba U KPEAUTHPaba, PacTa BPeAHOCTH oApel)eHnX KaTeropuja MMOBHHE H CIL., JI0K y CHIIa3HOj (ha3u 10y1a3u JI0 pacTa HeM3BECHOCTH Ha TPIKHILTY,
rnmaga ncHa q)PIHﬁHCI/IjCKC HUMOBHHE, pa3ayKUBamba, OrPAHUYCHE KPEAUTHE aKTUBHOCTH W HAIJIOT CMAamkbEha JIMKBUIHOCTH, IITO MOXKE UMATH 3a IIOCICAUIY HAaCTaHAK
(uHAHCHjCKE KpH3e.

8 Ouemen Ha 0cHOBY jesiHOCTpaHor HP punrepa (mam6aa = 400.000).

84 VKyIHY KpeuTH TIPEICTABbA]y YKYITHE PeaHe KpeuTe HeIPKaBHOT CEKTOpa, Koji 00yXBaTajy kpemuTe fomahux GaHaka jaTe HepKaBHOM ceKkTopy (6e3 kpeaura
JIATHX JIOKATHMM HHUBOMMA BIIACTH U CYOBCHIIMOHMCAHUX KPEIHTa) M HpeKorpaHudHe (cross-border) kpenute koju cy jpomaheM IPHBaTHOM CEKTOPY 0100peHM H3
HWHOCTpPAHCTBA.
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OJIHOCHO OIICH-eHU KPequTHH ja3 je 6ro HeratuBaH. Ox 2014. roquHe MOHOBO je MPUCYTaH KPEAUTHHU PACT, KOjH j€ YTHUIA0
Ha To ja ce yuemrhe ykynuHux kpeaura y b/II1-y npubmmku cBom gyropourom tperay. On 2024. ronune 6enexu ce yop3ame
KpEAUTHE aKTUBHOCTH, BO)EHO MOBOJEHHJHM YCIOBHMA KPEUTHPama, 3aXBajbyjyin IPeTXoAHOM ybakaBamby MOHETapHE
nonutrke Hapomne 6anke Cp6uje u Ellb-a. Jomahu kpexutu omoOpeHH HEMOHETapHOM CEKTOpy y aemeMmopy 2025.
TOJHMHE, N0 HCKJby4emy edeKkra MmpoMeHe AeBU3HOI Kypca, IOCTHIIM cy pact on 15,4%. Taj pact je 6uo Bobhen
KpEAUTHPAbEM CTAHOBHHUIITBA, Koje je y 2025. nosehano 3a 19,5% Mr., ka0 1 KpeAUTHPAmbEM IIPUBpELE, Koje je Takohe
3abenexxmno aBounudper pact ox 11,3% wmr. Pact kpenuTHe aKTHBHOCTH, y3 HEeWITO ciabujy auHaMuKy pacta B/III-a y
yCJIOBHMa IJI00aITHUX HEM3BECHOCTH, JOIIPUHEO je na ce ydemrhe ykynHux kpexura y b/AII-y Halje u3Ha[ CBOT JyrOpOYHOT
TPEHIa, Tj. 1a KPEAUTHH ja3 Oyze mo3utusaH. Ipema moganuma 3a genemoéap 2025. rogune, yyemhe yKynmHHX KpeauTa
y BJII-y u3Hocuio je 78,9%, 10k je onemena BpeHOCT OACTyNama y4yemha peaqnux kpeauta y peaatdom B/II-y ox
CBOT IYTOPOYHOI TPeHaa u3Hocuiaa 4,7 m.1., ITo je 3a 5,1 n.n. BuiIe Hero y AeuemMopy 2024. roqune.

Ha xpajy 2025. roguse KpeauTHa akTUBHOCT IIpeMa CEKTOpPY CTAaHOBHMIITBA Halla3Wila ce 0Jaro MCHOJ CBOT JTyTOPOYHOT
TpeHna, y3 3a0enexeHy BpeqHocT jasa o1 —0,3 1.1, mro je 3a 2,1 1m.11. BUIIe Y 0OJHOCY Ha HCTH NEPHOA NPETXOJHE TOTUHE.

pachukoH O.2.2. Yyewhe kpeauta ctaHoBHUWTBY y BAM-y pachukoH O.2.3. Yuewhe kpeauta npuspeav y 6AMN-y n
U oueHa Ayropo4Hor TpeHaa oLeHa Ayropo4Hor TpeHaa
(y %) (yn.n.) (v %) (y n.n.)
80 80 80 80
70 70 70 70
60 60 60 60
50 50 50 — ~ 50
40 40 40 —_——— 40
30 30 30 / 30
20 —— 20 20 20
10 // 10 10 10
0 = 0 0 0
-10 -10 -10 -10
-20 -20 -20
2003. 2005. 2007 2000, 2011 2013, 2015. 2017. 2019, 2021 2023. 2025. 2003. 2005. 2007. 2009 2011, 2013. 2015, 2017 2019.  2021. 2023, 2025.
Jas (a.c.) Jas (a.c.)
e YJelline kpeauTa cTaHoBHUWTBY Y BAMM-y (n.c.) Yyewhe kpeauta npvepean y Bty (n.c.)
[yropounm TpeHa (n.c.) [yropoy4Hu TpeHa (n.c.)
WaBsop: HBC. Wasop: HBC.

Kon cexTopa nmpuBpee yriiaBHOM ce Oerexu Mo3uThBaH ja3 yuentha kpeaurta y B/II1-y, koju je Ha kpajy 2025. u3nocuo 4,8
m. . Bpennoct jasa yuentha kpenura npuspene y bJII1-y, Mr. mocmatpaHo, moBehana je 3a 3,1 m.m.

IIpu ompehuBamy ctone CCyB-a 3a Pemybmuky Cp6wujy, mopen onacTymama ydemha ykymaux kpemuta y BJII-y on
JIyTOPOYHOT TPEH[a, Y3€TU Cy y 003Hp M JIOAATHU OIIHOHM II0Ka3aTeJbH KOjU CE OJHOCE Ha TPXKUIITE HEMOKPETHOCTH,
CIIOJbHY HEPaBHOTEXY U KpeTama y 6aHkapckoM cekropy. [lopen Tora, aHann3upa ce KOMIIO3UTHH MOKa3aTeJb CHCTEMCKOT
cTpeca, KOjH je KOHCTpYyHCaH pajy HWAeHTHU(HKalWje KPU3HUX Meprojaa (pHHAHCHjCKOT HUKIycCa, aHAIN3e aKyMyJlanuje
PU3HKa y PAa3IMYMTUM CETMEHTMMA (DMHAHCH]CKOT CUCTEMA, Kao U OLIEHe yKYITHOT HUBOA CHCTEMCKOT cTpeca.®

Ha Tp)XHIITY HEMOKPETHOCTH HACTABIJHEH j& yMEPEH MT. PAcT IIeHa CTaHOBa, y3 moBehaH mpoMer U yuemihe KyNnoBHHE U3
KpeAUTHUX u3Bopa. LTV panuo, MepeH 0JHOCOM BpPEIHOCTH XMIOTEKapHUX CTaMOSHMX KpeauTa 3a umhje je ooe3beheme
XHUIIOTEKOBAH CTaH U MPOICHEeHEe BPSIHOCTH THX CTAHOBA, Kpehe ce 3HaTHO MCIIOJ MPOMUcaHoT orpaniyerma o1 80% (90%
i 99% y U3y3eTHUM CllydyajeBHUMa), ITO MOTBphyje Ja Cy CTaMOSHU KPEeANTH aJIeKBaTHO 00e30eljeHn, YunMe ce JOIPHHOCH
OTHOPHOCTH (PUHAHCHjCKOT CEKTOpa.

Onp>XUBOCT €KCTEepHE Mo3WIMje moapkaHa je nedunutom Tekyher pauyHa, uuje je yuemhe y BJ/II1-y oxo mpoceune
paBHOTEXHE BpeaHocTH, 3atuM CJIU, koje cy reorpad)cku 1 IPOjEKTHO PacIpoOCTPpambEHe, U IEBU3HUM pe3epBama, Koje cy
Ha HMBOY BUIIIEM OJI a/IeKBaTHOT.

Tlokasaresb CHCTEMCKOT CTpeca Kpehie ce Ha HUCKOM HHBOY,®® IIToO yKasyje Ha 0/ICYCTBO 3HAYAJHHX CHCTEMCKHX PH3HKA, M1
ce 'y TakBuM ycaoBuma crona CCyB-a Moske (ireKCHOMIHO KOPUCTUTH Paau IIPEBEHTUBHOT jauama KaluTaiHe 6aze OaHaxa.

Bankapcku cektop Peny6imke Cpouje 100po je KanuTaJIM30BaH, BHCOKO JUKBHIAH M NPOPUTAGHIAH, 2 KBAJTUTET
aKTHBe je 0YyBaH YIPKOC I1002JIHOM 3201ITPaBamby (PUHAHCHjCKHX YCJI0BAa M BUIIEIHMEH3HOHATHOj KPU3H Koja je

85 3a Bume nudopMalmja 0 KpeTarmy NOMEHYTHX ONUMOHHMX MOKa3aTe/ba H O MOKa3aTesby CHCTEMCKOT cTpeca BuieTn Obpasnokerbe 3a yTephusame ctone CCyB-a 3a
Penyomuky Cpoujy (https://www.nbs.rs/sr_RS/ciljevi-i-funkcije/finansijska-stabilnost/zastitni_slojevi_kapitala/kontraciklicni/).

8 3a Bume nudopMaNHja 0 MoKa3aTeIby CHCTEMCKOT CTpeca MOrieaaTy nornassbe 1V.2. Tlokasaresbu pUHAHCH]CKOT 31paBiba.
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y NPOTEKJIMM roguHama odesiekmia mMehyHapoaHo okpyskeme. Ha kpajy 2025. roguHe mokasaresb aJeKBaTHOCTH
Kamurajia OaHKapcKor cekropa M3Hocuo je 20,2%, mTo je 3HaTHO M3HaA PeryjlaTopHOr MuHMMyMa of 8%. Yuemhe
Npo0OJIeMaTHYHNUX KPEAUTa y YKYNHUM KpEeIUTUMa OaHKAapCKOT ceKTopa y aeuemoOpy 2025. roaumue nsHocuio je 2,1% u
HaJIa3HJI0 Ce Ha PEKOPAHO HUCKOM HUBOY. Pe3ynTaT MakponpyAeHIMjaHUX CTPEC-TECTOBA COJIBEHTHOCTH M JIMKBUTHOCTH

Takohe noTBphyjy cTabuiIHOCT GaHKapckor cucrema.®’

[TpuMeHOM 3aIITUTHUX CJI0jeBa KalKTaja J0JaTHO ce 0javyaBa KanuTanHa 6a3za nomahux 6anaka. [lopen CCyB-a, 6aHKe Cy
y 00aBe3u Ja OJpiKaBajy M 3aLITHTHU CJIOj 332 OYyBame KaluTalla y M3HOCY o 2,5% pU3MYHE aKTUBE, 3alUTHTHU CIIOj
KaluTalia 3a CHCTEMCKH 3Ha4ajHe OaHKe y 3aBHCHOCTH OJ] )bUXOBE CHCTEMCKE 3Ha4ajHOCTH, Kao M 3aIITUTHY CJI0j KalHuTaNa
3a CTPYKTYPHH CHCTEMCKHU PH3HK, KOjH Ce IPHMEYje paJy OrpaHHYeHa CUCTEMCKOT PU3HKA €BPOH3AlUje 1 OIpXKaBa ce y
BUCHHH 01 3% AEBU3HUX U JEBU3HO UHIECKCHPAHUX IIaCMaHa OaHKe 000pEHNX PUBPEIN U CTAHOBHUIITBY y Permry6umumu
Cp6uju. Ha kpajy 2025. rogusne 6aHke Cy, 3a moTpede ofpkaBarmba MOMEHYTHX 3alITUTHHX CJI0jeBa KamHUTala, YKYIHO
n3zBojuie 230,5 Mapa JUHAapa OCHOBHOT aKIMjCKOT KaluTala, OJHOCHO 5,7% HbUXOBE PH3HYHE aKTHBE.

VYBenena obasesza onpxkaama CCyB-a noBenihe 10 moBehama KanmWTAIHUX 3aXTeBa 3a O0aHKe y W3HOCY o1 oko 20 mupa
nuHapa. C ob63upom Ha To ma nomahe Oanke Beh ojapikaBajy pelaTHBHO BHCOKE HHBOE KalWTalla M3HAJ 3aXTEBAHUX
MUHHMYyMa, Ha HUBOY OaHKapCKOT CEKTopa HHje MOTpeOHa JoAaTHA JOKamuTann3anja OaHaka, Beh ce moBehamem crome
CCyB-a naje moncrumnaj OaHkama Ja 3aipiKe CBOjy A00Opy KamWTaIM30BAaHOCT W Ja OCTBApEHY pPEIAaTHBHO BHCOKY
MPOoPUTAOMITHOCT HCKOPHCTE 32 OIaroBpeMEHO jadame CBOT KamuTana. Ha oBaj HauMH jaya ce OTMOPHOCT (YHHAHCH]jCKOT
CEKTOpa W CIIOCOOHOCT OaHaka Oa amcopOyjy eBeHTyalHe T'yOMTKe W Ha 3ApaBUM OCHOBaMa OJpXKaBajy KpPEAUTHY
AKTUBHOCT, YaK U YKOJIMKO C€ CHCTEMCKH PU3HIM MaTePHjAITH3Yjy.

VYr1Bphena crona CCyB-a ox 0,5% npumenusahe ce ox 15. nenembpa oBe roaune, a 6anke he 6utn y 06aBe3u 1a oapkaBajy
JIOIATHA OCHOBHY aKI[MjCKU KAIlUTAJl U3HAJ NPOIMCAHUX PEryJaTOPHUX MHUHMMyMa Y W3HOCY KOjHU je jeqHaK IPOU3BOAY
HUXOBE pH3HMYHE akTHBe U cnenuduune crone CCyB-a.8® Ha taj Hauun 06e36elyje ce pesepBa Kamurana Koja ce MOXKe
0cI000IUTH Y CiIyyajy pean3alije CHCTEMCKHX PU3UKa, YUME C& OCUTypaBa HECMETaHO KPEIUTHPAhE PEATHOT CEKTOPa.
Kopumhemwem oBor uncrpymenta Hapoana 6anka Cpouje 1oaaTHo yuBpuihyje oTHOPHOCT (PMHAHCHjCKOT CHCTEMA
HA NOTeHIHWjajdHe WHIOKOBe, 3ajAp:kaBajyhm ¢uexcuduanoct aa crony CCyB-a mpuiaroau Oynyhum ¢asama
KPEeAMTHOT IHKJIyca.

Ipema moxatma ESRB-a,% o1 30 mocMaTpaHix eBPOTICKHX 3€Maba,  [padmikon O.2.4. YrepheHe crone CCyB-a y Apyrim
ox mouetka 2026. ronune 25 3eMarba mpuMemyje crony CCyB-aehy — 3eM/bama

. . (v %)
on Hyne. HaBemeHo ykadyje Ha TO Ja je TIPUMEHa OBOT

25
MaKpONPYJACHINjaTHOT HMHCTPYMEHTa Yy YCIOBHMa IIOjavyaHHX
. 2
IUKIAIHAX PA3UKA IIHPOKO 3aCTYIIJhEHA Yy €BPOIICKOj mpakch. OBako
;U g

o

KpeTame MMO3UTUBHUX CTOIIA MPOUCTHYE U3 CIMYHE (ha3e KPEIUTHOT

LUKITyca y K0joj ce BehiHa eBpOIICKUX 3eMaJba Hala3u.

=
3

OuyBaHa NOBOJPHA MAaKpPOEKOHOMCKa Kperama y CpOmju, Kao H @ [ |

gyoggoagg QEILITILIIEE
KOHTHHYHPAHO yHampeheme perynaTopHOr OKBHpPA, YTHIAIH Cy Ha SSSSS8SFss8 SOSSSsSES8F

. PR NS P N
TO0 na GaHkapcku cextop Pemy6muke Cpbuje ocrame crabmiaH, a £ Ve, S ILES SEEE E5SET §~s 50
Haponna 6anka Cp6uje he, ka0 u 10 cajma, HACTAaBUTH Ja JAEIyje ) ) <
. = CTona Koja ce TPEHYTHO NpuMeksyje

ONPE3HO U na 6J1ar013peMeHo JIOHOCH OJITYKE paau OUyBama 1 jadyama Mocneatba HajasrbeHa crona
CTaOMIHOCTH (I)I/IHaHCI/Ij CKOT CHCTEMA. VsBop: ESRB — noaum axypupaHu 3akiby4Ho ca 21. majem 2026.

873a Buwe nudOpMAaIMja 0 PE3yNTATUMA MAKPONPY/IEHIM]ATHUX CTPEC-TECTOBA MOTJIE/ATH NOTaBIbe 11.2. MakponpyAeHIMjalHu CTPEC-TECTOBH.

88 Crienm¢uuna crona CCyB-a u3pauyHaBa ce Kao Monaepucanu npocek crona CCyB-a 3a Pemy6miky CpOujy u Apyre ApkaBe y Kojuma GaHKa UMa pejieBaHTHE
KpPEIUTHE M3JIOKEHOCTH, y CKiany ¢ TadkoM 443. Outyke o ajekBaTHOCTH KamuTaia 6auke (,Ciyx6enn raacauk PC”, 6p. 103/2016, 103/2018, 88/2019, 67/2020,
98/2020, 137/2020, 59/2021, 67/2022, 137/2022, 48/2023, 110/2023, 102/2024, 41/2025, 70/2025, 101/2025 u 104/2025 - ucnpaska).

8 https://www.esrb.europa.eu/national_policy/cch/html/index.en.html — nojany axxypupanu 3akby4Ho ca 21. majem 2026.
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I1.2. MakponpyaeHumjajanu
CTpec-TeCTOBH

Pesynmamu  maxkponpyoeHyujannux  cmpec-mecmosa,
cnpoeedenux na kpajy 2025. zooune y ycnosuma nosehanux
27100ANHUX 2€0NONUMUYKUX Heu38ecHocmu, nomephyjy
CMaoduIHoCm U OMROPHOCHM  OAHKAPCKOZ  CeKmopa
Penyonuke Cpouje. Cexmop y yenunu ou ocmao omnopau
YaK U HA HAJCHAXCHUje NPEemnocmagnpene uioKoge u
pacnonazao  6u  0060.bHUM  Kanayumemuma  3a
yonasxcasarse nocneouya PUHAHCUJCKUX PUUKA KOjuma ou
Mozao dumu usnoxcen. Mpeyxcna cmpykmypa ykasyje na
HUCKY U CMAOUNHY KOMHOHEHMY CUCHMIEMCKOZ pu3uKd,
00HOCHO HA GUCOKY OMNOPHOCH (PUHAHCUJCKOZ cucmema y

ciyuajy nojage uiokoaa.

MakponpyJeHIijajlHu CTpPeC-TeCTOBH IIPEICTaBIbajy
jeAaH on KJbyYHHMX aiaTa 3a NpOLEHYy pHU3MKa U
PamUBOCTH KOjUMA MOXKEe OMTH M3JI0KeH (PMHAHCH]CKU
CHUCTEM, Kao W TOjeinHadYHe  (PUHAHCH]CKE
uHcTHTynWje. Ilopex Tora, Ha OCHOBY MpEXHOT
MOJIeTIMpama carjienaBa ce MelycoOHa MoBe3aHOCT
OaHaka W aHANMM3WPA)y TOTCHIWjATHA KaHAIH
IpEeHOIIeHa pu3nKa u3Mely BHUX, YUMe ce OUemYje
CHCTEMCKH PHU3UK OaHKapckor cekropa PemyOmmke
Cpobuje. Cuenapuju 3a morpebe crmpoBoljema OBHX
TecToBa (OPMHpAaHU Cy Yy CKIady C KpeTamuma y
MaKpPOEKOHOMCKOM OKpYKery Ha Kpajy 2025. roause.
Cranpgapau bazen 1 u nporcu HapomgHe Oanke
CpOuje 3axTeBajy on 0OaHaka Ja TMPUMEHY]y CTpec-
-TECTOBE paJyl COIICTBEHE NPOLEHE aJeKBaTHOCTH
kanurana. CTpec-TeCTOBH ce 3acCHMBajy Ha Moryhum,
aJIM MaJIo BEPOBAaTHNUM CLIEHAPHjUMa KOjH MOTY UMaTH
HeraTuBHE TNOCIeAnIe Ha (UHAHCHJCKM CHCTEM.
Jlommju  pe3ydaTaTH  CcTpec-TecToBa HE  3Haue
HEHM30CTaBHO J]a CE CEKTOp, MOjefAnHayHa OaHKa WU
rpyma 0aHaka CyodaBajy ca 3HA4ajHHjUM PHU3UIIMA,
Beh ymyhyjy Ha kamamurer OaHaka J1a HECMETAaHO
HacTaBe MOCJIOBAE Y CIy4ajy TAKBHX IOTEHIINjaTHUX
nopemehaja.

MakporpyieHIIjallHi CTPEC-TECTOBU KOj€ CIIPOBOAN
Haponna 6anka CpOuje omoryhasajy:

— Mepeme OTIHOPHOCTH OaHKapCcKOI' CEKTOpa Ha pacT
KPEIUTHOT PU3MKA Ka0 MOCIEANIE IPETIIOCTaBIbEHUX
HETOBOJbHUX MaKpOEKOHOMCKHX KpeTama;

— Mepeme pH3MKa JIMKBUAHOCTH Yy YCJIOBHUMA
MOTEHIMjaJTHOT TyOWTKa IOBepema JIeNOHeHaTa |
TMIOBJIaYEeHha JCTI03NTa;

%0 Perynatopnu okBup cTanmapaa Basen 111 moueo je 1a ce npumemyje 30. jyna
2017.

NPUMEHY MpPEXKHOT MOJENUpama Y IPOICHH
CHCTEMCKOT pH3HKa OAHKapCKOT CEKTOpa U CHCTEMCKOT
3HaYaja MOjeANHAYHAX (PUHAHCHjCKAX WHCTHTYIIH]a;

— ymotpeby MpEeXHHX MojeNa 3a  IPOLEHY
MPEHOMICHha pPH3UKA W3 pPEaTHOT y (HUHAHCH)jCKU
CEKTOp, Kao M 3a OLEHY CHCTEMCKOI 3Hauaja rpyrna
MOoBe3aHuX nperyseha.

AHanu3a yTHIaja TPETIHOCTAB/bEHHX IIOKOBAa Ha
cTabmrHOCT OaHKapCKOT CeKTopa oO0yxBata TpH
cerMeHTa. [Ipsu deo ce OIHOCH Ha OLIEHY KPEIUTHOT
pU3MKa Yy  3aBHCHOCTH  OI  Je(UHHCAHOT
MaKpOEKOHOMCKOT OKpyXkKewa. /pyeu deo aHaIU3Hpa
CIIOCOOHOCT GaHKapCKOI CEKTOpa 1a OJPXKH PEIOBHO
NOCIIOBalke Yy YCIOBHMAa 3HayajHUjer IOBJIavCHa
nenosuta U nosehaHe motpede OaHaKa 3a JTMKBUIHUM
cpenctBuMa. Ipehu Oeo ce OIHOCH Ha OLEHY
CHCTEMCKOI' pH3UKa OaHKapcKor cekropa PemyOmmke
CpOuje, OOHOCHO Ha TMHUTame na Ju 1ocrojeha
cTpykTypa MelyOaHKapcKHX Be3a MOTOAyje IIHPEHY
LIOKOBA KPO3 LIEJIOKYIaH OaHKApCKH CHCTEM H Y KOjOj
MEpH je CHCTEM OTIIOpaH Ha BUX.

Crpec-TecT COJIBEHTHOCTH

Koedpunujentn enacTugHOCTH (KOjH OLCHY]y jaudHy
yTHIgja  cBake  TpoMeHsbuBe’!  Ha  ydemhe
MpoOJIeMaTHYHUX KpeANTa y YKYHNHHM KpeIuTHMa),
Kao ¥ IOjeAANHAa4YaH JONPHHOC CBaKe MPOMEHJbHBE
MIPOMEHH OBOT yuemnrha, npuka3anu cy y Tabemn 11.2.1.
Ha ocHOBy crneundukamuje woxpena Moxe ce
3aKJBYYHTH Ja OW Ha TpoMeHy Yydemha OpyTo
MpoOIeMaTHIHNX KpeauTa y YKYIHHM KpeAUTHMa
HajBehn yTHIaj WManma TpoMeHa JAEBH3HOT Kypca
(xoedumnmjeHT exactuaHoctd on 1,13), a 3aTEM
MMpOMeHa JIc3. peanHux Heto 3apana (—0,17) u mpomena
pedepentre kamatre crore (0,03).

Tabena 11.2.1. KoedumumjeHTM enacTM4yHOCTH
yyewha npobnemMaTMyHMX KpeauTa y yKynHum
Kpeautuma v AonpuHocu getepmMuHaHaTa on T4
2024. po T4 2025.

KoedmumjeHTtn Ronputocy
feTepMuHaHaTa
enacTu4HoOCTU
(y n.n.)
HoMuHanHu aes nsHu Ky pc 1,13 0,02
PedepeHTHa kamaTHa cTona 0,03 -0,28
[c3. peanHe HeTO 3apage -0,17 -0,18

M3sop HBC.

1 On BenuKor 6poja MPOMEHBMBHX Koje MCITy haBajy yCIIoBe a Oyjry yKbyueHe
Yy €KOHOMETpPHjCKY aHAnM3y M Koje OM MOrjie yTHLIATH Ha MECeYHY IUHAMUKY
MpoGIeMATHYHIX KPEJUTa, TPU Cy MOKasaje I0y3JaHy NPEIHKATHBHY CHArY:
HOMHHAJHH JEBU3HHU KypC, [C3. PealHe HeTO IUIaTe y AWHApuMa U ped)epeHTHa
KaMaTHa CTOIa.
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Tabena I1.2.2. Npernep ae dpuHUCcCaHNX

cueHapuja
LleHTpanHa  YmepeHu Hajropu
npojekuvja CLieHapvo cLieHapvio
Mr. pacT nokasaterba npobnemaruiH1x
KpeauTa -0,08 2,25 4,14
(yn.n.)
Mr. genpeuvjauuja RSD Hocy Ha EUR
" Aempeunauyy ¥ onrocy 0,07 16,48 34,01
(y%)
Mr.
T. MpoMeHa pedhepeHTHe kamaTHe cTone 025 11,00 225
(yn.n.)
Mr. pacT peanHux HeTo 3apana 459 -6,56 -13,08

(y %)

WM3eop: HBC.

padumkoH 11.2.1. Yyewhe 6pyTo npo6nemaTnyHmux
KpeauTa 3a LeHTpariHy npojekuunjy, ymepeHu v
Hajropm cueHapuo*

(y %)
25

20

Z

V2 L AV AV | A | V| AV | AV | A VA |V | N AV | I AV | B AV | A2
2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025. 2026.

e |_|eHTpanHa npojekuunja
YMepeHu cueHapuo
e Hajropun cueHapuo

* MpoueHa HBC.
N3Bop: HBC.

pacukoH 11.2.2. Mpojekuunja yuewha 6pyTo
npo6nemaTMyHUX KpeauTa y YKYNnHUM Kpeautuma*

(y %)
25

20

|
——
6126 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12 6 12
2014. 2015. 2016. 2017. 2018 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024 2025. 2026.
* Mpouexa HBC.
WaBop: HBC.
3a morpebe cnpoBollema MaxkpoNpyAEHINjaTHUX

CTpEC-TECTOBA COJBEHTHOCTHU IPETIIOCTABIEEHA CY TPH
CIIeHapHja MaKpOEKOHOMCKHX KpeTama y BPEMEHCKOM
XOpHU30HTY o1 roauny naHa (Tabena 11.2.2). Cea Tpu
cueHapuja  o0yXBaTajy  YCIIOBJb€HAa  KpeTama
pedepenTHE KamaTHe cToIe y OZIHOCY Ha oAroBapajyha
NPETIIOCTaBJbEHA KPEeTamha JEBU3HOT Kypca U HEroBOr
yrunaja Ha wuHGuanujy. HommuHamue Heto 3apane
NPOjEKTOBAaHE Cy HE3aBHCHO, Ha OCHOBY MoJelna

ARIMA. Tlpojexnyja HETO pEeaNTHUX 3apaja JoOHjeHa je
HCKJbYYUBAKEM YTHUIIaja MPOjeKTOBaHe WH(IIAINje Ha
pact 3apajga, mpeMa oAronapajyhuM creHapujuma.

Ha TI'paduxony I1.2.1. mpukasana je mpojeKToBaHa
mpoMeHa ydemha npoOJIeMaTHYHUX KpeOuTa y
YKYIIHUM KpeIUTUMa 3a TPH HPETHOCTaBJbEHA
creHapuja, koja m3nocn —0,08 mi., 2,25 . u 4,14
ILII., PECIIEKTUBHO.

[pojexToBaHO KpeTame ca HHTEPBAINMA ITOBEPEHHA 01
90% 3a LmeHTpaJHy HpojeKIyjy (Kao HajBEpOBAaTHUjU
CIICHapHO) TpecTaBbeHo je Ha ['paduxony 11.2.2.

Ouena ornopHocTH OaHKapckKor cucreMa H
NojeMHAYHUX 0aHAKA y YCJI0BMMA MPOjeKTOBAHOT
npoguUTHOTr aMopTHU3epa

3a morpebe OBe aHaIW3e, OTHOPHOCT OaHKapCKOT
cexkTopa AeuHHUIIE ce Kao IpOMEHa IOKa3aresba
amekBatHoct Kammrtana (ITAK) mom yrumajem
MIPETIOCTaBJFCHAX KpeTama (akropa KOjH IUPEKTHO
WA WHIUPEKTHO YTHUYy Ha BHUCHHY TOT ITOKa3aTelba.
VYxomuko [IAK  ocraje wW3Ham  mpommcaHUX
peTYJIATOPHUX MHHHMYMa TOKOM IIEJIOT IIepHOAa
MpojeKIHje, OaHKapCKH CEKTOP CMaTpa Ce OTIIOPHIM.

Ha Bucuny I[1AK-a ntupekTHO yTHUy IpOMEHE Y BUCUHU
pU3MYHE aKTHBE, Kao M IPOMEHE Ha I03HMIHjaMa
Kanmurana  ycieq — yKJbyduBama  (DMHAHCHjCKOT
pe3ynTara, eMHCHje HOBHX akiuja win moBehama
OIOWTHUX CTAaBKH O] KamuTana. MelhyTuMm, mocToje u
3HAaYajHH WHIOUPEKTHH yTulaju, mehy kojuma ce
W3[Bajajy NIeBU3HH KypC, NPOJEeKTOBaHH TPODHT,
perynaropHe npoMeHne u Apyru dakropu. Ilpumiukom
cripoBoh)ersa MaKpONPYICHIMjAITHUX CTPEC-TECTOBA
COJIBEHTHOCTH, Yy  3aBHCHOCTH  OJ  KpeTama
MaKpOEKOHOMCKHX IPOMEHJBMBHX, MPOjEeKTyje ce M
(MHAHCH]CKHM pe3yiTaT Ipe ONope3uBama. Y OKBUPY
mpojekije mpoduTa y3umMa ce y o03up W OTIHC
TUIaCMaHa, 10J] IPETIIOCTABKOM IOTOpIakha KBAIUTETa
akTuBe. [Ipu ToMe, yTHIIa] IEBU3HOT Kypca Ha IPOMEHY
yuemrha poOJIeMaTHYHUX KPeauTa HUje jeIMHA KaHail
IIPEKO Kora Kypc Jelyje Ha KaluTaJHy aJleKBaTHOCT
(IIema I1.2.1).

JleBn3HN Kypc AMPEKTHO yTHYE M Ha KallUTalHe
3axTeBe 3a nokpuhe nesusHor pusnka. C 063upoM Ha
BHCOK CTEIEH eBpou3alyje OMIaHCHE aKTUBE, F-Er0BO
Kperame 3HauajHO ojpehyje W peBanopHzanujy
pusnuHe aktuBe. KoHauHo, eekTi npoMeHe 1eBU3HOT
Kypca oJipaxkaBajy ce Ha nmpoduT GaHKapcKOr ceKTopa,
KOjH TpE/CTaBJba NPUMapHH aMopTu3ep 3a mokpuhe
ryOuTaka, Ka0 U Ha HHMBO KallMTana Koju cy OaHKe y
obaBe3n naa u3IBajajy paau Mokpuha 3alITHTHUX
cllojeBa Karurana.
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Wema I1.2.1. KaHanu yT1Muaja MakpoeKOHOMCKOr
oKpyeka Ha NMAK

Maxpoexamomcio
OKpyHeHe

Mpouena eavaror
Kypca

Npowena peciepentie

MNpomewa weTo nnar:
KamarHe crone FE SRR e

-

MpomeHa yewha
GpyTo npoGnemarniHix

Heto orsopena
KpeauTa

Aesuana noamuwja

Npojerupja npodurra

Mpowena cTpykType
KNAcHTDHKOBaKE aKTMBE

Mpowiena puanine

aKTvse | ‘

Kanuran

Moxazatens

anexsaTHoCTH
KanuTana

VY ckiagy ca OmnykoM O aJeKBaTHOCTH KamuTasa
Oanke,”” GaHka je JyXHAa 1a y CBakOM TPEHYTKY
onpxasa [TAK Ha HHBOMMa KOjU HECY HYKH OJI:

— 4,5% 3a mnoka3zaTesb aJeKBAaTHOCTH OCHOBHOT
AKIMjCKOT KaruTaja;

— 6% 3a T1oOKazaTe/b AaJCKBAaTHOCTH OCHOBHOT
Kamurasa,

— 8% 3a mokasaTesb aJeKBATHOCTH pPEryJaTOPHOT
KaluTana.

[Mopen ucnymema HaBeICHUX yCiIoBa, OaHKa je JayKHa
Jla y CBakOM TPEHYTKY OJp)KaBa KaluTal Ha HHUBOY
noTpebHOM 3a TOKpuhe CBUX pHU3UKA KOjuMma je
M3JI0KEHa Y CBOM II0OCJIOBambY, Tj. HAjMambe y BUCHHU
noTpeOHOj 3a Wuchnymeme yBehaHUX IoOKasaresba
ajJieKkBaTHOCTH, ykojuko je Hapomua Gamka CpoOwuje,
CXOIHO TIIOMEHYTOj OMIyUH, OaHIM OApeuiIa
NoKaszaTeJb€ aJeKBaTHOCTH KalluTaja BHIIE Of
MIPONKCAHUX.

3alITUTHYU CIIOjEBH KaluTala MPEACTaBJbajy OCHOBHHU
AKIMjCKHU KAIUTaJ KOju je OaHKa y 00aBe3u J1a O/ipiKkaBa
W3HAJA TIPOMHCAHOT pPEeryjaTopHor MUHMMyMa. L{uib
BUXOBOI' yBOhema je yOmakaBame Kako NHKINYHE
(KOHTpaIMKIMYHU 3alITUTHH CJI0j KamuTaga |
3aIITHTHH CJIOj 3a OYyBame KamuTajla) Tako W
CTPYKTYypHE TUMEH31je CHCTEMCKOT pHU3HKa (3aIITUTHU
CJI0j KamwTana 3a CTPYKTYPHH CHCTEMCKH PH3HK M
3aIITHTHU CJO0j KanWTalga 3a CHCTEMCKH 3HadajHe
OaHke).

3amTUTHU ci0jeBH KamuTana y Pemyommmm CpOuju
o0yxBaTajy:”

9 Opnnyka o anekBaTHOCTH Kanurtana Gamke (Cryx6Genu riacuuk PC”, 6p.
103/2016, 103/2018, 88/2019, 67/2020, 98/2020, 137/2020, 59/2021, 67/2022,
137/2022, 48/2023, 110/2023, 102/2024, 41/2025, 70/2025, 101/2025 1 104/2025
— HCMIPaBKa).

93 https://nbs.ts/st_RS/ciljevi-i-funkcije/finansijska-
stabilnost/zastiti_slojevi_kapitala/

—  3aIITUTHH CJIOj 32 OYyBamke KanuTtana (y BUCHHH
on 2,5% pu3nyHe aKTHBE);

—  KOHTPAalMKIMYHHM B3aIITHTHH CJI0j] KaluTaja
(croma m3HOCH 0,5%, ¢ mpumenoM of 15. menem6Gpa
2026);%

—  3ZalITUTHH CJIOj KalWTaja 3a CTPYKTYpHH
cucteMcku pm3uK (y BUcMHH on 3% IEBH3HHUX H
JIeBU3HO HHIEKCHPAHUX H3JI0KEHOCTH IPHBPEAU H
CTaHOBHHIITBY y PemyOmumu Cpoujn);

—  3AIITUTHH CJI0j KaIUTajla 3a CHCTEMCKH 3Ha4YajHe
6anke (y BucuaM on 1% wmim 2% pu3nYHE aKTUBE, y
3aBHCHOCTH OJf CHCTEMCKOT 3Hadaja 6anke).”

WzBpmram onbop Hapomaue 6anke CpOuje, Ha ceqHUIN
onmpxkanoj 11. mememOpa 2025. roamHe, ycBojHO je
OmtyKy O CTONM KOHTPAIMKIWYHOT 3alITUTHOT CJ0ja
karmTana 3a Pemy6muky CpOmjy, kojom je yTBphena
croma ox 0,5%, a koja he ce mpumemmBatu on 15.
nereMoOpa 2026. TOJIMHE. OnprxaBameM
KOHTPAIMKINYHOT 3aIlITHTHOT CJI0ja KaIllUTana cTBapa
ce JI0JIaTHH CJI0j KaIllUTaa KOji ce MOXKEe O0CI000IUTH
y CcIyd4ajy MaTepHjannu3anyje oapeeHnx pu3nuka U Ha
Taj HaYMH OYYBaTH OTIIOPHOCT OAHKApCKOT CEKTOpa
Pemy6muke Cpbwuje.

Ha mam 31. pmememObap 2025. roamHe, TMOKa3aTesb
aICKBaTHOCTH OCHOBHOT aKIIMjCKOT KamuTajaa H3HOCHO
je 18,60%, mox je ToKasarelb aJcKBaTHOCTH
peryIaTOpHOT  KamuTala  OaHKapcKOT  CEeKTopa
Peny6nmke Cp6uje 6uo 20,18%.

pacumkoH 11.2.3. KpeTtawe MNAK-a no cTpec-
-cueHapujuma*

(v %)

30
25

20 NMM

15 Basen Il Baszen Il

10

PerynatopHu
5 MUHUMYM

VIV IV IENVIENVIENVIEVIEVIEVIEVIENVIENVIEV IV IV IV v
2010.2011.2012.2013.2014.2015.2016.2017.2018.2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025. 2026.

e | |eHTPanHa npojekumja
YMepeH#u cLeHapvo ¢ NpojekLmnjom
e Hajropu cLeHapvo ¢ Npojekuunjom

* Mpouera HBEC.
WN3sop: HBEC.

94 https://www.nbs.rs/export/sites/NBS'_site/documents/finansijska-
stabilnost/ostalo/CCB_obrazlozenje_20251215.pdf
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Hapona 6anka Cpouje

Toouwru useewmaj o cmaburnocmu gunancujcxkoe cucmemay 2025.

IIpema  meHTpaiHOj MPOjeKIHji,  IOKa3aTelb
a/ICKBATHOCTH OCHOBHOT aKI[MjCKOT KalnuTaaa U3HOCHO
on 19,06%, mox OM T1OKazaTesb aJeKBaTHOCTHU
peryjaTopHor  Kamutaisa — OaHKapcKor  CeKTopa
nmocturao BpenHocT ox 20,64%.

Ilpema yMepeHOM CIEHApHjy, BPEIHOCTH THX
mokazaTejba u3Hocmie Ou 17,66% wu 19,13%,
PECIEKTHUBHO.

Konauno, mpema HajropeM CIEHapHjy, KOju
moJpa3yMeBa CHa)KaH W Mall0 BepoBaTaH IIOK,
MoKa3aTeJb  aJIeKBaTHOCTH  OCHOBHOT  aKIIHjCKOT
KamuTana usHocuo Ou 16,36%, mok OuM mokasatesb
aJIeKBaTHOCTH PETYJATOPHOT KamuTala OaHKapCKOT
ceKkTopa umao BpeaHoct o 17,73%.

IloTpede 32 JOKANUTAJIM3ALUjOM H/WJIHM CMabeheM
pU3HYHE aKTHBE M0 ClHeHAPHjuMa

[Tpema u3BemTajHIM NojanyMa Ha aaH 31. penemOpa
2025. roaumHe, Kao W TIpeMa IMpeTIocTaBKaMa
IleHTpaJiHe NpojeKuuje U YMepeHor clieHapuja, HU
Koa jemHe OaHke He OM mocrojasa moTpeda 3a
JOKanuTanu3anyjoM OaHaka Jga OM ce HWCIyHWIN
3aXTEBH 32 OCHOBHHM aKIMjCKUM KanuTajioM of 4,5%
pU3MYHE aKTHBE, OCHOBHUM KamuTaioM onx 6%
pHU3UYHE aKTUBE U PETYJIaTOPHUM KamuTajaoM ox 8%
pU3MYHE aKTHBE, OJHOCHO yBehaHMX IOKa3aresba
aJICKBaTHOCTH KamuTtana y ckiaay ca OJuiykom o
ajiekBaTHOCTH Kamutana. Takohe, cBe Oanke Ou
pacnionaraige  JIOBOJbHHM  OCHOBHHUM  aKILHUjCKHM
KallUTaJIOM 3a TOTIYHO MOKpHUhe CBUX MPOMHCAHHUX
3alITUTHUX CIIOjeBa KamuTaa.

IIpema mpermocraBkamMa Hajroper cieHapuja, Ha
HUBOY OaHKapCKOT CekTopa yTBpheHa je morpeba 3a
JIOJIATHUM KaIllUuTaJIOM Y U3HOCY of 2,41 Mipy auHapa,
mto mpexacraBiba 0,3% yKymHOT peryiaTOpHOT
Kanuraia. AnrepHaruBa nosehamy Kanurana 6mio ou
CMamemke pU3NYHE akTUBe 04 16,2 MiIpI AuHApa, MITO
msHocu 0,3% pusHuHE aKTHBE OaHKAapCKOr cekTopa.’®

Ha ocHOBy TIpojeKTOBaHOT TPOMHUTHOT aMOPTH3Epa,’’
Ha ['padukony I1.2.4. mpukazaHo je KpeTame HHBOA
peryJaTopHOr Kamuraia [0 CIEeHapHjuma, JOK
I'padpuxon 1I1.2.5. wmmyctpyje KpeTame BpPEIHOCTH
pU3NYHE aKTHBE 110 CIICHApHjUMA.

% BaHKke Koje He MCIyHaBajy 3aXTeB 32 KOMOMHOBAHHM 3alTUTHUM CIIOjeM
KaluTana MOJUICKY OrpaHHYCH-HMMA y PAcIOfeNy JOOUTH M y 00aBe3H Cy aa
nocraBe Haposnoj 6anim CpOuje ruias 3a odyBarbe Kanurana, npema Oty o
ajekBaTHOCTH KammTana Oanke (,,Cmyx6enn rmacauk PC”, 6p 103/2016,
103/2018, 88/2019, 67/2020, 98/2020, 137/2020, 59/2021, 67/2022, 137/2022,
48/2023, 110/2023, 102/2024, 41/2025, 70/2025, 101/2025 u 104/2025 —
HCIIPaBKa).

padukoH 11.2.4. Kpetaw-e HUBoa kanutana no
CcLieHapujuma C NpojeKToBaHUM NPOoMUTHUM
amopTusepom*

(y mnpa RSD)
900

0,00 0,00 2,41
800
700
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400 844 840 836
300
200
100
0
LleHTpanHa YmepeHu Hajropu
npojekumja cueHapvo cueHapuo

B /3HoC perynatopHor kanutana ® MoTpebaH foaaTHU KanuTan

* Mpouexa HBC.
W3sop: HEC.

padpmkoH 11.2.5. KpeTar-e BpeaHOCTU pU3UYHE
aKTuBe No cLueHapujuma ¢ NpojeKToBaHUM
npodUTHUM amopTusepom*

(y mrpa RSD)

5.000
4.500
4.000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000
500

0

0,00

LlenTpanna
npojekumja

YmepeHu
cLeHapuo

Hajropun
cueHapuo

B /I3HOC pU3NYHe aKTnBe
* Mpouexa HBC.
WN3Bop: HBC.

MoTpebHo cmamete pusnyHe akTuee

YrBphuBamwe BPEAHOCTH npoodIeMATHYHHX
KpeIuTa KOjH /0BOJe NOKa3aTe/b AJeKBATHOCTH
PeryJaTopHOr KanuTajaa Ha TPAHUYHH HUBO

OBa (daza  MakpompyIeHIHjaTHOT  CTpec-TecTa
COJIBEHTHOCTH OJHOCH c€ Ha yTBphuBame yderrha
MPOOJIEMATUYHUX KPEUTA Y YKYITHUM KPEIUTHMA KOje
ou I[TAK Oankapckor cekropa PemyOmmke CpOwuje
JIOBEJIO Ha TpPAaHWYHU HUBO, NpH dYeMy Ou Owmiu
WCIYHBCHH CBH INPOMUCAHU PETYJIaTOPHH MHHHMYMH
yBehanu 3a yTBpleHe 3amITHTHE CllojeBe KamuTama, y
cxirany ca OIIyKoM O afeKBaTHOCTH KamuTana OaHKe.
Pesynratu mokasyjy nma OHW, y yCIIOBHMa 3HAaTHOT
MOropIIamka MaKPOSKOHOMCKOT OKpYyXKema, Koje Ou
pe3yarupaio opacToM yuemrha opyTto
MPOOJIEMATUYHUX KPEAUTA Y YKYITHHUM KPEIUTHMA O]l
5,30 m.m., mokasaresb aJeKBaTHOCTH PEryJaTOpHOT

%7 'V 3aBHCHOCTH Ol MAaKpPOEKOHOMCKMX NPOMEHJbMBHX, M3Mely ocTaior,
TpOjeKTyje ce (UHAHCHCKM PEe3yTaTr Mpe OMOPEe3HBamkba, OMHOCHO MPO(UTHH
aMopTH3ep, Kao MpBa JIMHKja 0A0paHe 0J] IPETIOCTABIbEHHUX IyOuTaKa. Y ciydajy
HEJJOBOJBHOT H3HOCA IPO(UTHOT aMOpTH3epa, IyOHIM OU Ce HeTaTHBHO OAPA3HIN
Ha KarmuTa OaHke.
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Toouwru useewmaj o cmaburnocmu gunancujcxkoe cucmemay 2025.

KamuTana OaHKapCKOI CEeKTOpa MOrao MacTH C
noyetHux 20,18% Ha rpanmurnm HEBO ox 16,90% y
BPEMEHCKOM XOPH30HTY OJ] TOAUHY JaHa.

IIpz TOMe, Tpeba HamoMeHyTH Jda je BepoBaTHOha
peanmm3anyje OBAKBOT EKCTPEMHOr pacTta ydemntha
NpoOIeMaTHYHUX KPEAUTA Y YKYITHHM KPeIUTUMA, TPU
gyemy Om IIAK ©OaHkapckor cexTopa IOCTHrao
NOMEHYTY I'PaHHYHY BPEIHOCT, H3y3€THO HUCKA.

YrBphuBame BpeaHOCTH NOKa3aTe/ba CTeleHA
3a/1y’KeHOCTH (JIeBepHIia) MpeMa clieHapHjuMa

V cknany ca OmIykoM o U3BeNITaBamby OaHaka,’® Ganke
Cy OyXHe Ja mpare u TpomeceuyHo HapomHoj GaHum
CpOuje moctaBibajy M3BEIITa] O MOKa3aTeJby CTEICHA
3aIy’KeHOCTH (JIeBepHIia), KOjU IPEACTaBJba OTHOC
OCHOBHOT' KaluTana ¥ YKyITHE H3JI0KEHOCTH OaHKe.
YBoljemeM oBOT OKa3aTesba OCTBAPYjy ce JABa KJbyuHa
[MJba — OrPaHUYaBabE¢ U3HOCA KaluTala KOju OaHke
MOTY KOpPHUCTHUTH U 00e30ehuBame KOMILIEMEHTapHE
Mepe 3a INpOLCHYy HHMBOA KalWTajla, HE3aBHCHO Of
npoleHa pu3MKa Koje cmpoBone Oanke. Ilpema
cragmapauma bazen III, mMuHuMManHu noxazaresb
CTEIeHa 3alyKEHOCTH (JieBepuiia) u3HocH 3%.

Ha «xpajy 2025. roamee, TmOKa3aTeJb CTeleHA
3aqy’KEHOCTH Ha HHBOY OaHKapCKOI  CEeKTopa
Penybmuke Cpbuje wm3nocumo je 10,05%. Ilpema

[EHTPAITHO] MPOjeKIHjH, OBaj IMOKa3aTeJb U3HOCHO OU
10,10%, nmok OM mpemMa YMEpEeHOM WU HajropeM
creHapujy umao BpexHoctH on 9,18% wu 8,36%,
PECIIEKTUBHO, ¥ OO OM 3HAaTHO WM3HAJ MUHUMYMa O]
3%.

Crpec-TecT TUKBUAHOCTH

Puszuk  smkBUmHOCTH Yy OGaHKapcKOM  CEKTOpY
Pemry6nmke CpOuje HUje y TOIHMKOj MEpH U3PaXKEH Kao
KpequTHH pusuk. MelyTuMm, ncropmjcku npumepw,
MOMTyT HATJIOT TIOBJauema Jenos3urta Kpajem 2008.
TOAMHE YClIe[ CBETcKe (HUHAHCHjcKe KpH3e, Kao M
NOCJIeINIe NPUBPEMEHOr TyOWTKa TIOBepema Yy
MaTH4HEe TpyIIe MOjeANHUX EBPOIICKUX OaHaKa Koje cy
nocioBaie 'y CpOuju, jacHO yKaszyjy Ha 3Hayaj
KOHTUHYHpaHoT npahiema oBor pusuka.’’

I{us oBor mena ananmuse jecte ga ce nmomohy crpec-
-TE€CTOBa JIMKBUIHOCTH YTBPJM JAa JIM OH, Y CIydajy
HacTylama CIMYHOT WM CHAKHU]ET [I0Ka, OaHKapCKH
cekrop PenyOmmke CpOuje Morao 1a HacTaBH PEAOBHO
nocyioBame. [lopen noBiavyema AeN03UTa, Ha CMabEHE
JMKBUIHOCTH Ha CTPaHM IACHBE MOTY YTHIATH M
apyru  Qakropw, kao mTO Ccy HeMmoryhHocT
peduHaHCHpama, OIHOCHO cMameme MoryhHocTn

% Cnyx6enn riacuuk PC”, 6p. 125/2014, 4/2015, 111/2015, 61/2016,
69/2016 103/2016, 101/2017, 46/2018, 8/2019, 27/2020, 67/2020, 137/2020,
59/2021, 60/2021, 67/2022, 48/2023, 100/2023, 41/2025 u 51/2025.

Tab6ena 1.2.3. MpeTnocTraBke NoBnaveka genosunta no
ceKTopuma

,Beh BuheHo” lMpenvBawe Hajropu

MOBNAYEHE OEMNO3NTA
2008. pusmnka cueHapvo

0%

10%
12%
23%

60%
10%
20%
23%

60%
20%
24%
35%

BaHke no Buherwy
Mpepny 3eha no Buhewy
CTaHoBHULITBO MO BUheky

[pxaBa no Buhewy
OcTanu genosutu no

0,
Buhewy "%

15% 22%

OpoyeHn enosntun 1% 13% 20%

yTp)KVIB OCT JTMKB UOHOCTU
Apy ror pefa

100% 100% 80%

Akumje n 068 esHnLe
KoTUpaHe Ha 6epan

100% 100% 40%

YKy NHO MOBY 4YeHO
fenosuta

(y mnpa RSD)
Yyeuhe y yKynHUM
nenosutuma (y %)

570 779 1121

11% 14% 21%

Waeop: HBC.

padmkoH 11.2.6. KpeTarw-e nokasatersa NMKBUAHOCTH
6aHKapcKor ceKkTopa no crpec-cueHapujuma*

25
2,25
2,0 1,79
1,67

1,5 1,34

PerynatopHu
10 MUHUMYM
0,5
0,0

MoueTHo cTare ,Beh BuheHo”  [lpenuBakbe Hajropun

pusuka cueHapuo

* MpoueHa HBC.
W3sop: HBC.

npubaBbakba HOBUX HM3BOpa (uHaHCHUpama. CIHYHO
TOME, Ha CTPAHU aKTHBE MOTY CE€ jaBUTH HEOUSKHBAHA
MOBJa4Yea OJ0OPEHUX KPEIUTHUX JIMHHjA, TaJ
TPXKHIIIHE JIMKBUAHOCTH WM YMambemhe BPEIHOCTH
(uHAHCHjCKE UMOBUHE UT/., IITO O JOJATHO MOTJIO Jla
ocnalbu TUKBUIHOCHE NO3HIMje OaHaKa.

AHanuza TIOBlauema JENO3UTa Yy MEepHOay Ol
centemOpa 2008. no janmyapa 2009. romune, TOKOM
KOjerT je Tpajao MIOK MOBJauekha JETO3UTa 13 ToMahmx
0aHaka, IOCIY)XWJa je Kao OCHOB 32 KpEHpame
cienehux cueHapwuja:

»Beh BuheHO” — TmpernocTaBiba IOBJAYCHE
JIeTIo3uTa y M3Hocy o oko 570 mupn nunapa (11%
YKYHNHHX JIETIO3WTa), IITO OJAroBapa CTPYKTYpH

% 3a JleTa/bHUjH ONMMC TOBNAYema Jenosuta kpajem 2008. TomuHe BUAETH
Toaummy n3BewTaj 0 cTabMIIHOCTH (puHAHCH]CKOT cuctema y 2012.
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MOBJIaYeHh-a JCTIO3UTa Y Teproay ox cemremopa 2008.
1o janyapa 2009;

,IpeIABake pU3NKa” — OCIHKaBa IIPEIUBAILC
KpH3€ JINKBUIHOCTH MAaTHYHUX OaHKApPCKHX Ipyma Ha
momahm ¢uHaHCHjCKH cekTop. [lopen moBmadema
Jerno3uTa 3abenexxeHor y oktodpy 2008. rommme,
MPETIIOCTaBJba C€ M OJCYCTBO IOAPIIKE MATHIHHUX
Oanaka 300r meljyHapomHe OaHKapcKe KpH3e, 9uMe ce
YKYIIHO TIOBNIAYeme Jerno3uTa moBehaBa Ha oko 779
wipa quHapa (14% yKynmHHX Jerno3nuTa);

,,HAJTOPH CIIEHApHO” — TPETIOCTaBJhba JBOCTPYKO
Behin MIOK o7 OHOT Koju ce nmecwo y okrtoopy 2008.
TOJIMHE, OJTHOCHO TOBJIAYCHE Jieno3uTa od oko 1.121
wiIp 1uHapa (21% yKymHHX Jero3uTa).

3a motpebe 0Be aHAIN3E JCTIO3UTH CY ITOJCIECHH Y B
OCHOBHE TpyIle — ICMO3UTH MO BUhEHY W OpPOYCHU
nenosutu. IlpernocraBke O MOBJIaveHy IEMO3UTA 32
CBa TpH cleHapHja nare cy y Tabemn 11.2.3.

[lpema  WHUOWjaJHUM  TOJAMMA,  IIOKA3aTEJbH
JIMKBUITHOCTH CBUX OaHaka O Cy W3HA IPOMHCAHNX
MHUHHMAJIHAX BPEAHOCTH. Y Cly4ajy peanuzanuje 61io
KOT O] MPETIOCTaBJbeHUX CIicHapHja (,,Beh BuheHo”,
SLIpelnnBamke pHU3uKa” W ,HajrToper cleHapuja’),
HOKa3aTeJb IMKBUIHOCTH HU KOJ jenHe OaHke He OH ce
HAIIa0 MCIIOJ MPOMUCAHOT MUHUMYMa.

Y  TpernocTaBjbeHMM  CLEHAapHjUMa  MOKa3aTelb
JMKBHIHOCTH OaHKapCKOr CEKTOpa Kperao Ou ce y
HHTEpBaIy o1 2,25, KOIHUKO je m3Hocuo 31. nememOpa
2025. romguue, mo 1,34 mpema ,,HajropeM CIeHapHjy’
(I'padukon 11.2.6).

Y ckmagy ca OmiykoM O YIpaBibamy pPHU3UKOM
mukBugHOCTH Oamke,'” Kkoja je mouena ga ce
npumewyje 30. jyra 2017. romune, yBemeH je
mokasareJb Mokpuha JTUKBUAHOM akTuBOM (Liquidity
Coverage Ratio — LCR). Tlokazatesb je yBeoeH paiu
o0e30chuBama oOTHOpHOCTH OaHKE Ha IIOKOBE
JMKBHIHOCTH y poKy ox 30 nana. [Ipema usBernrajuma
Ganaka, Ha 1an 31. nenem6Opa 2025. ronune, cBe 6aHKe
Cy WHCKaszale OBaj II0Ka3aTesb, 30MpPHO 1O CBUM
BaJIyTama, W3HaJ| PEeryJIaTOpHOI MHUHHMYMa, JIOK je Ha
HHMBOY LIEJIOKYITHOT OaHKapCKOT CEKTOpa OH M3HOCHO
1,64.

Ipema Omiynu o ynpapibamky PU3UKOM JIMKBHIHOCTH
6anke,'"! Haponna 6anka Cpbuje yBena je nmokasaresb
HeTo cTaOWiIHMX u3Bopa (uHaHcupama (Net Stable
Funding Ratio — NSFR)."? Bpeanoct oBor nokasaresba
Ha Kpajy aeuemOpa 2025. rogune m3Hocuia je 1,66.

100 | Cry»x6enn riacuuk PC”, 6p. 103/2016.

101 Cnyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 100/2023 u 29/2026 (y npumenu ox 30. jyna
2024. rogune).

[Ipema mpetmocraBkama crieHapuja ,,seh BuleHo”, oBaj
mokazaress Om wm3HOocmo 1,48, nmok Om mpema
MpeTIoCcTaBKaMa CIeHapHja ,,JIpelIBame pU3NKa” W
,,HajTOPH CIIEHApHO~ BPEAHOCTH OBOT IIOKa3aTesha
6une 1,42 u 1,31, pecrieKTHBHO.

oTtpede 3a muxkBuaAHOMNY MO cClleHApHjUMa

Ha ocHOBY M3BeINTajHHX IOJaTaKa ca CTambeM Ha JlaH
31. memem6pa 2025. rogune, y nomahem OaHKapckoMm
CEeKTOpY HHje TOCTOjaia TmoTpeda 3a IOJaTHOM
JIUKBUIHOMNY NPBOT pena.

Yak n y ciy4ajy peaiusalnmje cueHapuja ,,seh suleno”,
HIPEIUBakEe pHU3UKA”, KAa0 M IpeMa ,HajropeM
cueHapujy”’, He OM Tmocrojama morpeba 3a
JMMKBUIHOIINY MPBOT pelia HA KOJ jexHe OaHKe.

YrBphuBawe BpeaHOCTH I1OBJIaYema JAeNO3UTA
KOjH 10BO/Ie MOKa3aTe b JUKBU/HOCTH HA TPAaHNYHe
HUBOE

AHanu3a pU3HKa JIMKBUIHOCTH y OBOM JiesTy oOyxBarta
yTBphHBame N3HOCA MOBJIAaYEHa JET03UTa OaHKapCKOT
CEKTOpa W TMOjeJMHAaYHUX OaHaka KOju O IOKa3aTeb
JUKBHUIHOCTH C ITOYETHOT HUBOA CITyCTHJIM HAa HUBOE
oxn 1,5 u 1,0, peciekTuBHO.

Ha ocnoBy TabGene II1.2.3. m3BemeHa je CTpyKTypa
yuemha TmOBJadema JAENO3UTa [0 KaTeropmjama
JIETIO3UTa y YKYNHHM IIOBYYE€HHM JICTIO3UTUMA 3a
creHapuo ,,seh Buheno” (Tabena 11.2.4).

Ha HuBOy 0aHKapcKOT CEKTOpa, IMOA MPETIIOCTaBKOM
CTPYKType IOBIIaueHha JCMO3WTa MpeMa CICHApHjy
,»Beh Buhero” om oxo 986,8 mupa nunapa, wim 18,3%
YKymHUX genosuta (697,3 mupn nuHapa no Buhewny u
oko 289,5 w™ipn aWHapa OpOYCHHX JCTIO3UTA),
MmoKaszatesb JIMKBUAHOCTH O m3Hocwo 1,5. C mpyre
cTpaHe, nosnadewe 1.802,5 mapa aunapa, nnu 33,4%

Tabena I.2.4. UsBegeHa cTpyKkTypa y4yewha
noBnayeHa Aenos3uTa No Kkateropujama
AenoHeHara y YKyNnHMM NoBy4Ye HUM Aeno3uTuma

CueHapvo ,Beh BuheHo”

MoBnadyere geno3ura no sufery 71%

MoBnayets e opoyeHux aenoauta 29%

CTpyKTypa noBnayer-a YKYNHX 4enosuta no suhery

BaHke 0%

OcTanu genoHeHTn 86%

LLireaHa cTaHOBHULWLITBA 14%

M3Bop: HBC.

122" Tlokazatess mpejcTaB/ba OAHOC eleMeHaTa Koju 06e36el)yjy crabumno
(uHaHCHparbe U enemMeHaTa Koju 3axTeBajy craOmiHO (uHaHCHpame. banka je
Iy’XKHa Ja TIOKa3aTesb HETO CTAOMIHIX M3BOpa (PMHAHCHPARA, 30HPHO y CBHM
BaJyTaMma, OJ[p)kaBa Ha HUBOY KOjH Huje HIDkH o1 100%.
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YKYIIHUX JET03UTa, o1 dera oko 1.273,7 mupn auHapa
mo Bubjemy W Oko 528,8 Mipa OwmHApa OpOUYCHHUX
JIETI03UTa, CHOYCTHJIIO OM OBaj TIIOKa3aTesb Ha
peryJiaTopHi MHHHMYM ox 1.

Ilepuoa oncranka 0aHKapCKOI CEKTOpa y cJaydajy
H3HEHAHOT NMOBJIa4Yera /1eNo31Ta

Tabena I.2.5. MpeTnocTaBKke AHEe BHOT NoBJaYeba
aenosuTa

Ymepenn
cLieHapvo

Hajropu

MOBNAYEHE OEMO3UNTA
cLeHapvo

[enosautu no Bufery no AaHy 10% 15%

OpoyeHn ,eno3nTm Mo faHy 2% 5%

[ocTynHOCT NUKBMAHE aKTUBE MO AaHy 95% 95%

[loCTYNHOCT HEeNWKBMAHe aKTuBe Mo AaHy 1% 1%

Waeop: HBC.

BpeMeHCKkH OKBHp y KOME Ce aHaJIH3Upa JejCTBO jaKOT
moka Ae(UHHINE MEePHOJa OICTaHKAa OaHKe, KOjH ce
Moxke rmonenuTH y aBe daze. [IpBa ¢aza je kpatka dasza
MHTCH3UBHOI CTpeca, Koja Tpaje HEeKOJIHMKO laHa. Y
OKBUpPY 1€ aHaJIHM3Upa ce CIIOCOOHOCT OaHKe na

padchukoH 11.2.7. NinkBnagHn amoptusep y cny4ajy
AHEeBHOr NnoBra4vela Aeno3nta No JaHuma 3a
yMepeHu cueHapuo*

(y mnpa RSD)

2.000
1.500
1.000 1575
4 1.552
1281 1.034
500 : 813
0
393 -356 -323 -294 -267
-500
1 2 3 4 5
® [lukBNOHN amopTm3ep N3Hoc noByyeHnx genosnta
* MNpoueHa HBC.
N3sop: HBC.

padukoH 11.2.8. NinukBnaHn amopTnsep y cnyyajy
AHEeBHOT NoBna4veka genosura no AgaHuma 3a
Hajropu cueHapuo*

(y mnpa RSD)
2.000

1.500
1.000

500

-407

626 -541 <1

-500

-1.000
1 2

H JlukBnAaHM amopTu3ep

3 4 5

M3Hoc nosy4eHux aenosnTa

* MpoueHa HBC.
WN3sop: HBC.

NOKpHUje Harje OMJIMBE JHUKBUIHOCTH, Y YCIOBHMA Y
Kojuma cy wMoryhHOcTH 3a mTpuOaBibake HOBHUX
JMKBUIHHX CPEICTaBa U MPOMEHY IOCIOBHOT MoJela
Kpajibe orpanmdeHe. Jlpyra ¢daza oOyxBara IyXu
mepron, mpaheH crmabujuMm, aml TMEepP3UCTCHTHHjHM
IIOKOBUMA KOjH TPajy Iy’kKe Of Mecel] JaHa.

[luse  oBor genma TecTOBa JIMKBHIHOCTH — jecTe
yIBphHUBame MAaKCUMAIHOT IIepHOJA JIMKBHIHOCTH
0aHKapCKOT CEKTopa y CIy4ajy BEIUKOT JTHEBHOT
MOBJIAYEHHa JICTIO3UTa, OMHOCHO y (a3 KpPaTKOTPajHOT
1 jaKOT JINKBHIHOCHOT IMI0Ka. OCHOBHE MPETIOCTaBKE
0 TIOBJAYeHy JENOo3UTa 3a YMEPEeHH H Hajropu
crieHapuo nate ¢y y Tabemn I1.2.5.

Ha rpajpuxonuma 11.2.7. u I1.2.8. mpencraBieeHn cy
pacIioioXuBa JIMKBUAHA aKTHBA M M3HOC MOBYYEHHX
JICTIO3UTa Ha HUBOY OAHKapCKOT CEKTOpa Yy NMPBUX IIET
JaHa (M3HOC JIMKBUAHE AaKTHBE KOja OCTaje HAKOH
mokpuha oTpebe 3a TMKBUAHOIINY) 32 00a CIieHapHja,
nok je Ha rpadumkommma I1.2.9. m I11.2.10. nara
CTPYKTYpa ACHO3UTa TI0 JTaHUMa.

pacukoH 11.2.9. CTpykTypa Aeno3uta no Buhemwy
M OpPOYEHNX Aeno3unTa — AHEBHO 3a YMepeHu
cueHapuo®

(y mnpa RSD)

3.202)
2.882
2.594]
2334
1.801 1.765 1.730 I1695 7RIk 1661
1 2 3 4 s

H [lenoanTu no suhewy

3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000
500

0

OpoyeHn AenosnTu

* Mpouexa HBEC.
W3sop: HBC.

padmkoH 11.2.10. CTpykTypa Aeno3uta no suhewy
M OpoYeHuX Aeno3uTa — AHEBHO 3a Hajropm
cueHapuo*

(y mnpa RSD)

3.024
2.571
2.185
1.857
1.746
1.659
1.576 1.579
I1 - I1 -
1 2 3 4 5

H[leno3utu no Buhewy

3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

500

0

Opoqu n aenosntun

* Mpouena HBC.
WsBop: HBC.
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IIpema pesyaraTuma CTPEC-TECTOBA JIMKBHIHOCTH, Ca
crameM Ha pgadH 31. mememOpa 2025. romuwe,
0OaHKapCKHU CEKTOp y LEeNWHN Morao Ou ma maapxwu 11
pamaux nana'®> KOHTMHYMpPaHOT THEBHOT MOBJIAYErHA
JICTIO3HTA TIPeMa YMEPEHOM CIIEHAPH]y, OHOCHO LIECT
pamHUX JaHa MpeMa HajropeM CLEeHapHjy.

CumyJianuje moKa JUKBHIHOCTH

OBa BpcTa aHaNM3e yCMEpeHa je Ha yTBphuBame
BepoBaTHONE KpeTama IOKasaresba JHKBHIHOCTU

0aHKapCKOI  CEKTOpa  INpH  MPETIIOCTABJBEHHM
HEeraTHBHUM  yTHLAjUMa, OXHOCHO  Pa3sIHYUTHM
CIy4ajHO  Oma0paHUM BpPEJHOCTHMAa IOBJIAYCHA
JCTIO3UTA.

Ha ocHoBy meceTrHa Xmbana pa3iuyuTHX CLECHApHja,
KOjU  TOApa3syMeBajy  CTaTHCTHYKO  Y30PKOBame
NPETIOCTaBKH IOBJaYeHha JICMNO3UTa 110 CEKTOPUMa 10
BpeIHOCTH U3 Hajroper creHapmja (Tabema 11.2.4),
Io0Mjajy ce BPEOHOCTH IOKa3aTesba JHKBUAHOCTH. C
003UpOM Ha TO Ja Ce IOCMarpajy caMo BPEIHOCTH
MPETHOCTaBKM KOje WMajy HeraTHBaH  yTHIaj,
U3padyHaBajy ce YCIOBHE BPEIHOCTH IPOMCHIBHBE
IpH NPETIIOCTaBJLCHUM HETaTUBHUM YyTHIajuMa. Ha
Taj HAUYWH C€ W3BOJU BEJHKH OpOj CHMyJaruja Majio
BEpOBaTHUX LIOKOBA JIMKBUIHOCTH  OaHKapcKOT
cextopa Cpouje.

Ha ocHoBy THX cuMmyanyja 7o0HjeHa je TUCTpUOyIHja
NoKa3aTteJba JIMKBHIHOCTH OaHKapCKOr CEKTopa IMpu
Pa3IMIUTUM KOMOMHaIjama MPETIOCTABKH
(I'padukon I11.2.11).

Haume, mpu pgatom uHTepBanmy mnosepema ox 10%,
BPEIHOCT IOKa3aTesba JUKBUIHOCTH je 1,57, Mok cy 3a
uHTepBaNe ToBepewma o 5% wu 1% nmobujene

padmkoH 11.2.11. UHTepBanu noBepera KpeTawa
nokasartesrba NIMKBUAHOCTU GaHKapcKor cekTtopa*

0,01 §0,05 0,1
]
13 14 15 16 17 18 19 2 21 22 23

* MNpoueHa HBC.
W3Bop: HBC.

13 TIpenopyxa MM®-a o nepuosy orncTanka GaHke 360T MOBIauera IEMO3UTa
00yxBaTa HepHOA Of meT pamuux dana. CMatpa ce na he GaHka mocie oBOr
TepHo/ia IMATH T0BOJFHO BPEMEHA 32 KOHCOIUALIH]Y TIOCTIOBAbA.

BpPEIHOCTH IOKa3aresba JHKBUAHOCTH 1,53 u 1,46,
PECIEKTUBHO.

Hpyrum peunma, ca 90% CHTYpHOCTH MOXE ce
TBPIUTH J1a BPEOHOCT MOKAa3aTesha JUKBUAHOCTH TPH
Pa3IHIATIM KoMOWHaIjaMa TIPETIOCTaBKA
moBnadema nenosura Hehe mactu nucnox 1,57. Iopen
Tora, BepoBaTtHoha 1a BpETHOCT OBOT TOKa3aresba Hehe
mactu ucnof 1,46 uznocu 99%.

IIpuMeHa MpeXHOI MogeIHpama Yy  OLEHH
CHCTEMCKOT pU3HKa 6aHKapcKor cekTopa Cpouje

ITocmaTpaHO ca acreKTa CHCTEMCKOT PU3HUKA, KIbYIHO
je VTBpAWTH CHCTEeMCKH 3Ha4dajHe ()HHAHCHjCKE
HHCTHTYLHMjEe M TNPOLCHUTH KOJHKO je CHCTEM Kao
LeJIMHa OTIIOpaH Ha MOTEHLHjajHe IIoKoBe. Takole,
BaXXHO j€ aHAJIHM3WpaTH Ja N mocrojeha CTpyKTypa
MeljycoOHe TIOBE3aHOCTH TOTOAyje INUPEHY THX
LIOKOBA KpO3 CHCTEM. Y CKIaay ¢ THM, (pUHAHCHjCKH
cucteM He OM Tpebano IocMarpaTH caMoO M3 yriia
MmojeqMHAYHEe WHCTUTYynHje Beh je  HeomxoIHO
YKJBYYHTH H HHpOpMalHje O AWHAMHIM HBUXOBUX
MelyycoOHmX omHOCA.
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padukoH 11.2.12. Mpexa 6aHkapckor cektopa Penybnuke Cpbuje

@0 e

MAK 8%
W3sop: HBC.

MpexHa cTpyKkTypa omucyje pomahu OaHKapcKu

CEeKTOp y KOHTeKCTy MelycoOHe OmimaHcHe U
BaHOWJIAHCHE  M3JIOKEHOCTH  OaHaka.  Mpexa
Oankapckor cekropa CpbOuwje, y ckiaaxy ¢

nedurnmjom, ' npukasana je na paduxony 11.2.12.

I'mobanHa epuKacHOCT yKa3yje Ha KammaluTeT Mpexe
0aHKapCKOI' CeKTopa y IOTJely IPEHOIIeHa IIoKa U
n3nocu 0,10. Bynyhu na rmobanna epukacHOCT y3uma
BpenHocTH n3Mely O u 1, mpu 4yeMy BpeTHOCTH OJIHCKe
1 yka3yjy Ha BHCOKY IpPOBOJJBHMBOCT IIOKa KpO3
MpEXKY, MOXKE C€ 3aKJbYUHTH JJa pealu30BaHa BPEIHOCT

14 Teskuna rpane on Ganke i mpema GaHuu j TpencTaBba Moryhum nopact

HCIIPaBKe BPEIHOCTH ILIACMaHA y OJHOCY HA PEryJIATOPHH Karutan GaHke iy
ciyyajy HeconBeHTHOCTH Oanke j. MHTeH3uteT Ooje rpaHe ykasyje Ha HbEHY
TEXHHY — IITO je TeKUHA rpaHe Beha, meHa 60ja je nHTeH3uBHHja. CMep rpaHe je
onpeljen Ha cienehy HaUMH: TpaHa O] YBOPA I Ka YBOPY j OJJHOCH ce Ha Moryhu
MOpacT HCIPAaBKe BPEAHOCTH y ORHOCY HA PEryJIATOPHH KaruTal OaHke [y
cllydajy Taja COJNBCHTHOCTH OaHke j. BenmumHa Kpyra Kojum je OaHka
MPEJICTaB/bCHA yKa3yje Ha M3HOC ECHOT PEryIaTOPHOr KamuTaga — BehH Kpyr
o03HayaBa BeliM M3HOC PeryIaTopHOr KanuTana. boja kpyra, y clieKTpy of ipBeHe

rinobanne epukacHoctr 0o 0,19 He ykasyje Ha 3Ha4YajaH
HOTEHIMjal MPEXE 32 HPECHOLICEHE [IIO0Ka.

YTHuaj MpexHe CTPYKType Ha IpOCTHUpame LIoKa
CHUMyJIHpa ce Ha ciefehu Ha4MH: MO IPETIIOCTABKOM
HECOJIBeHTHOCTH oJipeheHe OaHke, 3a CBaKy MpeocTaty
0aHKy y CHCTeMy H3padyHa C€ OYEKHBAaH MOPACT
WCIpaBKe BpemHOCTH MacMaHa. OBaj mopact
JMUPEKTHO yTU4e Ha cMameme Bpennoct [TAK-a Beh y
MPBOj WTEpalMju MpPOCTHpama MI0OKa. Y CBaKoj
cnenehoj urepanuju, Ha ocHOBY BpenHocTh [TAK-a u3
MPETXOAHOT Kopaka, oapel)yjy ce HOBe BepoBaTHOhe

JI0 3eNeHe, yKa3yje Ha BUCHHY [OKa3aTe/ba PEryJATOPHOr KAIUTala, IPH YeMy
1pBeHa 00ja 0roBapa MUHUMAJIHOM II0CMATPAaHOM T0KazaTelby of1 0%, a 3e1eHa
MOCMAaTpPaHOM ToKa3atesby of 36%. Bpennoctu Behe ox 36% cmatpajy ce
M3Y3ETHO BHUCOKHM, T CE 3aTO HE y3uMajy y o03Hp IpH (opMHpamy CKale
npukasa [TAK-a.
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'pacukoH 11.2.13. MAK 6aHKkapckor cekTopa HaKOH HECONIBEHTHOCTU NojeAnHa4vyHe 6aHke
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Y TVLaj MPeXHe CTPYKType Ha obaparke MAK GaHkapckor cekTopa

s [TAK HakoH YKynHOr [gjTcTBa MpexHe CTPyKType

PerynatopHu MuHUMYM
e | Huupjanym MNAK
WN3eop: HBC.

padcumkoH 11.2.14. YTuuaj mpexHe cTpykType Ha o6apame NAK-a 6aHkapckor cektopa Peny6nuke Cp6uje HakoH

HecoNIBeHTHOCTU NojeauHa4vHe 6aHke
(yn.n.)
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BaHka 12

W3Bop: HBC.

HEM3MHpPEHa 00aBe3a 3a CBaky 0aHKy y cucteMy (Koje
IO Taja HHUCY I[OCTalle TMOTKanuTann3oBane). Ha
OCHOBY THX BEpOBaTHOhA MOHOBO CE€ payyHa OYEKHBAH
MOPacT UCIpPaBKe BPEIHOCTH, IITO PE3YJITHPA TaJbUM
cMamemeM Kanutana u BpeaHoctu [TAK-a. ok ce
cMarpa  HeyTpaJCaHMM  Kajga y  HapeJHUM
uTepaldjaMa BUIlE HEMa NPOMEHa Yy PeryJaTopHOM
KanuTansy W pU3HYHO] akTHBH Omio koje Oanke. Kanma
ce MPEeTIIOCTaBH HECOJIBEHTHOCT MOjelMHavYHe OaHKe,
yKynaH e(ekar Ha CHCTeM MOTHYE M3 J[Ba Pa3IH4yuTa
n3Bopa. [IpBu ce 0IHOCH Ha TIOYETHY UTEPALH]y HAKOH
HECOJIBEHTHOCTH yHanpes ojapeljeHe OaHke — Ha HeHO
yKIIahambe U3 CHCTeMa M HelloCpellaH yTUIlaj Ha OaHKe
Koje cy joj Owne um3noxeHe. lpyru ce OJHOCH Ha
MPOCTUpae II0Ka Yy HapeIHUM HTepalujama, Tj.
JIOMHHO-e()eKaT, KOju 3alpaBoO MEpPH YTHIA] MpPEXHE
CTPYKTYpe OaHKapCKOT CEeKTopa Ha IPECHOLICHE
HECOJIBEHTHOCTH KPO3 CHUCTEM.

Ha I'paduxony I1.2.13. npuxasan je ITAK 6ankapckor
CeKTOpa  HENOCPENHO  HAKOH  IPETIOCTAaBJECHE

Banka 10
Banka 11
Banka 1
Barka 2

HECOJIBEHTHOCTH CBake MOjequHayHe OaHKe, Kao H
HAKOH YKYIHOT JI€jCTBA MPEKHE CTPYKType. YTHIa]j
MpEXHE CTPYKType Ha MPEHONICHE MIOKa, KOjU ce
onpakaBa y cMamemy [TAK-a nojequnaunux GaHaka,
OJIHOCHO CEKTOpa Y IeJIMHH, Y CBUM UTEpallfjama Koje
clie/ie HaKOH TpBe, puka3aH je Ha ['padukony 11.2.14.

Pesynratn npukazanu Ha rpaduxonmma 11.2.13. u
11.2.14. nokasyjy na, y city4ajy HECOJBEHTHOCTH OMIIO
koje Oanke, ITAK ©OaHkapckor cekropa ocraje y
6e30e/1H0j 30HU, Tj. M3HAJ PEryJIaTOPHOI MUHHMYMa.
Taxolje, yTHilaj MpexHE CTPYKType Ha HpPOCTHPamE
I0OKa peJaTUBHO je ciab, mTo MNOoTBphyje BHCOKY
OTHOPHOCT CHCTEMa U IIOBOJBHO yTHYE Ha O4YyBame
YKyIHe (PMHAHCHjCKE CTAOMITHOCTH.

3akbyyak

Bankapcku cexrop Peny6nuke CpOuje y uenunud Ou
0CTao OTHOpaH, JOOpPO KAalMTAaJIH30BaH U BHCOKO
JUKBUOAH, 4YaK M Yy CIy4ajy HajCHaXHHJUX
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NPETIOCTaBJbCHNX LIOKOBAa. Pamnm naseer jadama
¢yeknmje  (uHAHCHjcKe  CTAOWIHOCTH, 3allTHTE
JIETIOHCHAaTa W TIOBEpEHa jaBHOCTH y OaHKapCKU
CHCTEM, HEOIXOAHO jeé KOHTHHyHpaHOo mpaheme
CHCTEMCKHX PU3HKa Y OaHKapCKOM CEKTODY.

VY cximagy ¢ taM, M3Bpmmm onbop Haponne OGaxke
Cpbuje, Ha cemanmu onpxkanoj 11. memembOpa 2025.
TOJMHE, yCBOjHO je OTyKy O CTONH KOHTPAIIHKINIHOT
3aIITUTHOT Cloja Kamurtaia 3a Pemyomuky CpOwujy,
KojoM je yTBphena croma oz 0,5%, ¢ mpumenom of 15.
nerneMopa 2026. TOJMHE. OnpkaBameM
KOHTPALMKIMYHOT  3alUTUTHOT  CJIoja  KamuTana
00e30ehyje ce mpaBoBpeMeHa aJOKalWja IOAATHOT
OCHOBHOT' aKIMjCKOT' KamuTana. TuMme ce MpOaKTHBHO

jaga otmopHOCT pgomaher OaHKapcKOT CEKTOpa,
NoceOHO y  yCIOBHMa  HU3paXkeHe  IIoOajHe
HEU3BECHOCTH.

Ha ocHoBy pesyirata MakpoIpyACHLHjaTHHX CTpec-
-TECTOBa COJIBEHTHOCTH MOXKE C€ 3aKJbyYHTH Ja Ou
NOKa3aTeJb aJCKBATHOCTH PETYJIATOPHOr KaluTana
0aHKapCKOI CEKTOpa OCTa0 H3HAJ PEryIaTOPHOT
MUHIMyMa, YaK W Yy CIydajy HajHEMOBOJHHI]jET
NPETIOCTABJEEHOT CLICHAPH]ja.

Taxkole, OaHKapcKu ceKTop OM 0CTA0 JMKBHIAH YaK U
y ycinoBuMa HajBeher mpeTHocTaB/LEHOT OIHMBA
neriosurta. [lopen Tora, y ciydajy eBEHTyaiHe
peanuzaiyje NpeTHOCTaBbeHUX cleHapuja, Hapoana
O0anka CpOuje pacrona)ke CBUM HWHCTPYMEHTHMA 3a
o0Oe30chuBame momaTHe IJWKBUOHOCTH. [IprMeHa
craupapaa bazen III moapasymeBa u CTpUKTHE
peryiaTopHe 3aXTeBe Y NOTJey yIpaBibarba PU3HKOM
JIMKBHIHOCTH u MHUHHMaJTHIX MoKa3aTesba
JTUKBUAHOCTH OaHke. OBHM perynaTopHH 3axTeBH
NPE/CTaBJbajy  MCTOBPEMEHO  WHCTPYMEHTE U

105 3a pume wnpopmaumja BugetH [OaMIIGM WM3BEWTaj O CTAGMIHOCTH
¢uHancujckor cuctema y 2024, Ocept 2: Crpec-TecT MOKa3aTesba HETO
cTabWTHUX U3BOpa (MHAHCHpAKHA.

MUKPOIIPYACHIIH]alTHE u MaKpOIPYyACHIIH]jaTHE
MOJIUTHKE, YWjU je IWJb CIpevaBarke HACTAHKA WIIN
mosehaa pouyne HeyckiaheHocTn m3Mel)y u3Bopa
cpelcTaBa ¥ ITacMaHa (PMHAHCHjCKUX HHCTHTYHHja. C
TUM y Be3n, Hapomna Ganka CpOuje cmpoBerna je u
MaKpONpYACHLIHMjalHH  CTPEC-TECT  JINKBHIHOCTH
NOKa3aTesba HETO CTabMIIHAX U3BOpa (pUHAHCUpamba, '’
YMjH pe3yiTaTH YyKa3lyjy Ha TO mga Om u y
HAjHETIOBOJEHU]jEM CIICHApPH]y Ha HUBOY OaHKapCKOT
CEKTOpa OBaj ITOKa3aTeJb OCTA0 W3HAJ PETYIATOPHOT
MHUHHMYMa.

Opx moceOGHOT 3HAYaja jecTe OlLCHHUBAKkE Beza n3Mehy
OaHaka M Moryher CHCTEMCKOT pU3HKa KOjU U3 HBHX
mpousnazu, Oymyhm ma wmelycoOHa moOBe3aHOCT
(MHAHCHjCKUX MHCTHUTYLIHja MOXXE U3a3BaTH ,,3apasy”
U yTHLATH Ha MpEeHOIIeKke IOKa yHyTap cucrema. Ha
OCHOBY aHaJIH3¢ OaHKapCKOT CHCTEMa ITyTeM MPEKHOT
MOZENUpama MOXE Ce 3aKJbyYHTH Ja He IOCTOjH
3HayajHa CHCTEMCKAa KOMIIOHEHTa OBOT pHU3HKa Y
OaHKapckoM cekTopy Pemybimke Cpouje.

Pamn ouyBama (uHaHCHjcKe cTabmmHOCTH, HapomHa
6anka CpOuje ocTBapyje IMyHy KOOpIMHALIN]Y U3Mehy
MOHETapHe, MHKPOIPYACHLHjaTHE u
MakponpyAeHIMjanHe noiuTuke. Takohe, Haponua
OaHKa CpOuje KOPHCTH pacIionoKuBe
MaKkpoIpyACHIHMjalHE  MHCTPyMEHTE  Kako O
(UHAHCHjCKM  CHUCTEM  YYHHWIA  OTHOPHHjUM,
OTpaHMYMJIAa FErOBE PABHBOCTH M yOJaxuia
CHCTEMCKH pu3UK. TakaB KOOPIMHHPAaHH MPUCTYI
JIONATHO  JONPHHOCH  CTa0MJIHOCTH W Mamoj
NPOLUKIMYHOCTH  (HUHAHCHJCKOT  TPXKHMIUTA, JIOK
HCTOBpeMEHO moBehaBa epUKacHOCT TPAHCMHCHUOHOT
MeXaHH3Ma MOHETapHe MOJIHUTHKE.
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Ocepm 3: Ananuza omnopnocmu 6ankapckoz cekmopa Eeponcke ynuje:

Pesynmamu cmpec-mecmoea cnpoeedenux y Eeponckoj ynuju mokom 2025. 200une

EBporncka 6ankapcka areniuja (EBA) je Tokom 2025. rogune koopauHupaia crpoBolembe U objaBuia pe3yirare cTpec-
TectoBa Oanaka Ha HuBOY EBporncke yHuje (EBA ctpec-tect). CTpec-TecTOBH Cy CHPOBEICHH y capaimu ca EBpornckom
nentpaaHoMm O6ankom (ELLB), EBpomckum ombopom 3a cucremcke pusuke (European Systemic Risk Board — ESRB),
EBpomckoM KOMHCHjOM M HaJUIe)KHUM HanuoHanHuM TeauMma (National Competent Authorities — NCAs). OBum EBA
cTpec-TectoM 00yxBaheHe cy 64 GaHkapcke Tpyme U3 apxkaBa wiaHuna EY, kao U mojefdHe MHCTUTYLHje U3 Ap)KaBa
EBpoIIcKor eKOHOMCKOT IIPOcTOpa Koje y4ecTBYjy Y EBA HHCTHTYLIMOHAITHOM OKBHPY, a KOje y 30UpY YMHE IPUOIMKHO
75% yxymHe GaHkapcke aktuse EY.106

OCHOBHM I1IMJb CTPEC-TECTOBA je IPOIEHA OTIOPHOCTH OaHKapckor cucreMa EY Ha CKym MaKpOEKOHOMCKHX H
(MHAHCHjCKUX HIOKOBA, KaKo OM ce MAECHTH(MKOBATIH MOTEHIWjATHH PU3HUIH, ITOAPKAIO JOHOUICHE CYIEPBH30PCKUAX
o/TyKa 1 moehasa Tp KUIIHA JUCHUILINHA, OJHOCHO MPOIIEHUIa CIOCOOHOCT OaHaKa /1a ancopOyjy ryOUuTKe, y3 OUyBame
MoKa3aTesba aJeKBAaTHOCTH KalWTala M3HaJ PEeryJaTopHUX MHHHMyMa. Ha OCHOBY pe3ynrara ce MOXe aHAIM3UpaTH
OCETJHMBOCT KaluTalla Ha TeUHUCAHE CIICHApH]e, Y3 KOpUIIherme jeUHCTBEHE METOI0IOTH]e U HallOMEHY J1a Pe3yJITaTu
HE MpPEeACTaBJbajy MPOrHO3y Oymyhmx kperama, HUTH JAa ce JOOWjeHHM pe3yiTaTHMa CTPEC-TeCTOBa II0ApasyMeBa
ayTOMATCKO yTBphHBame Ha30pPHUX Mepa.

CTpec-TeCTOBH Cy CIPOBEACHH MPeMa OTpaHMYSHOM MPUCTYIY ,,01 IHA Ka BpXY ™ (constrained bottom-up), y3 onpehene
tfop-down eneMeHTe, IITO 3Ha4M 1a Cy OaHKe KOPHUCTHJIE HHTEPHE MOJeNe, il Y OKBHUPY CTPOrO Ae(hUHHUCAHHUX
OTpaHUYeha U TOJI HI30pOM HAIJISKHUX Tela. baHke cy caMmocTallHO pojeKToBale edekre CrieHapyja Ha cBoje OumaHce,
Y3 JeOMHCTBEHY METOJOJOTHjy KOjy je mpomucana EBA u moToM nerasbHy aHanM3y JOOMjEHHX Pe3yiTara Ol CTpaHe
HAQ/JIKHAX HAJA30pHUX MHCTUTYIHja. OBHM METOAOJOUIKMM OKBHPOM cy oOyxBaheHH OocHOBHU (baseline scenario) u
HETOBOJEHI MaKpOEKOHOMCKH cLeHapHo (adverse scenario). OCHOBHH CIIEHApHO IPEACTaBJba LEHTPATHE MPOjEeKIIHje
MaKpOEKOHOMCKHUX KpeTama 1 CIy KU Kao OKBHUP 32 MpojeKiuje (HHHAHCH]CKUX TI0Ka3aTesba. HacympoT ToMe, HelmoBOJbHA
CIICHApHO CHUMYJHpA IOTOPIIAHO MAaKPOEKOHOMCKO M (DMHAHCH]CKO OKpYXXEHhE M IPEACTaBba OCHOBY 3a MPOLEHY
aJIeKBaTHOCTH KallMTaja W 3alITHTHHX CII0jeBa KaluTaja y yCIOBHMa H3paKEHOT MaTepujaiHor moka. CTpec-TecToBr
MIPBEHCTBEHO y3MMajy y 003Wp YTHIa] pU3UKA HA COJIBEHTHOCT OaHaKa OJ1 KOJHX j€ 3aXTEBAHO J1a aHAIN3UPajy KPEIUTHH
PpU3HK (YKIBYUyjyhu ceKjypUTH3aIH]y ), TPXKULIHA PU3UK, PU3UK APYTe YTOBOPHE CTPaHEe, PH3HK MPHIarolaBama KpeTUTHE
U3JI0)KEHOCTH, ONIEPATUBHH PU3HK, KO U PU3HK HECABECHOT MOCIIOBambA.

[Ipojexumje y okBupy EBA ctpec-Tecta 2025. npumemeHe cy Ha moaaTke ¢ kpaja 2024. ronuHe 1 00yxBarajy BpeMEHCKH
XOpH30HT of Tpu roamHe (ox kpaja 2024. nmo kpaja 2027. rogmne). KpeauTHum ryOumm ce MpojeKTyjy HPUMEHOM
mapamerapa BepoBaTHOhE HEM3MHpPEHa 00aBe3a, T'yOWTKa y CiIydajy HEM3MHpEHma M H3JI0KEHOCTH Y TPEHYTKY
HEM3MHpPEHa), Y CKIaxy ¢ MehyHapomHuM craHmapaoM (HHAHCHjCKOT HW3BEIITaBaka 9 W MPHCTYNOM OYEKWBAHHX
KpeAUTHHX ryOuTaka. Ha oBaj HAUMH ce MPEH3HO MPOLehY]je TMHAMUKA HCIIPABKU BPEIHOCTH M BbHXOB TUPEKTAH yTHIIA]
Ha KamuTal OaHaka TOKOM repuosa npojexnuje. [Ipojexmuje cy 3acHoBaHe Ha KpeTawy peanHor b/II1-a, ma(mamnyje, ctona
HE3aIlOCICHOCTH, LIeHa HeKPETHHHA, [IeHa aKIfja, IeBU3HUX KypCeBa, KAMATHHX CTOTIA M peajiHe OPYTO 10/1aTe BPEIHOCTH
3a oabpaHe MpUBPEIHE CEKTOPE.

AHamm3a ce 3acCHHMBa Ha MPETIOCTABIM CTATHYKOT OMIaHCA CTama OaHaka Ha maH 31. mememOpa 2024. romuHe, mTO
nojipa3yMeBa Jia 6aHKe TOKOM IIepHO/a IIPOjeKIHje He Memajy CTPYKTypy akTuBe M macuBe. To 3Ha4M Ja ce 3a morpede
CTpec-TecTa 3aHeMapyje aKTUBHO CMAmbHBAFmE PH3HKA, PECTPYKTypHpame MopTdesba mian OMIo KakBa ONTHMH3AIM]ja
TO3WIMja pagu yonaxaBama edexara clieHapHuja. Y CKIaay ¢ THM, KOJ IIPOjeKIHje HeTO IIPUX0/a O KaMaTa IIpuMenyje
ce KOH3epBaTHBaH NPHCTYH KOjU OTpaHNYaBa MOTYNHOCT NpeHOIekha IPOMEeHa KaMaTHUX CTOIIA Ha KJIMjEHTe, YHMe Ce
JIOZIATHO TECTHPa OTHOPHOCT NPOGHUTAOMIHOCTH. YIPKOC CTAaTHYKOM OMIIAHCY CTama O0aHaka, pU3MYHA aKTHBA CE TOKOM
neproja crpeca mosehaBa ycien caabujer KBannMTeTa aKTHBE, pacTa MOHAEpa PH3MKAa W MUTPAIHje H3JI0KEHOCTH Y
pHU3UYHH]jE KaTeropuje.

[Mocebny cnenudpmunoct EBA crpec-tecta m3 2025. ronmuHe NpeACTaBiba MOCTENEHAa MPUMEHA HOBOT PETYIATOPHOT
oxBupa CRR III (Capital Requirements Regulation III), koju je odeo 1a ce mpumemyje 1. janyapa 2025. TonuHe 1 KOjuM
ce MMIUIEMEHTHpPajy 3aBpurHe pedopme cranmapiaa basen III. OBe u3meHe 3HaUajHO yTUYy Ha METOJOJIOTHjy Mepema
pH3HKa U caMy CTPYKTYpy HOKa3aTesba afeKBaTHOCTH KanuTana. HajsHagajHuje peryiaTopHe HOBUHE YKIBYUy]y:

1 https://www.eba.europa.eu/risk-and-data-analysis/risk-analysis/eu-wide-stress-testing
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VYBohewe mpomnmcaHor mpara (output floor) mpencraBba KJby4Hy Mepy KOjOM CE€ OrpaHH4YaBa Ja PH3UYHA
aKTWBa, HM3padyHaTa NPHUMEHOM HHTEPHUX Mojena, Oyne Hmxka ox 72,5% BpPEeTHOCTH H3padyHaTe MO
CTaHZApAU30BaHOM HpHCTyy. OBOM MEpOM Ce OrpaHMyaBa MPEKOMEPHO CHIKABAK-EC PU3HYHE aKTHBE KPO3
HHTEpHe MoJiene OaHaka, YUMe ce OCUTypaBa Beha KOH3epBaTUBHOCT M YIIOPEAMBOCT MO3MIH]jA KaUTaaa Mehy
6ankama [Ipema CRR III mpuMeHa OBOT Ipara je mocTeneHa (phase-in): Ipena3Hu PEKHM MIOYHHE C IPAroM O]
50% (y 2025. roqunn), nok he nmyHa npumena ox 72,5% outu nocturayTa 1o 1. janyapa 2030. roause;

PeBuanpany cTaHIapaU30BaHU NPHCTYI 33 KPEAWTHH PH3UK — HOBA IpaBHIa Cy OCETJbHBHja Ha PUSHK M
Hpelu3HUje TPEeTHpPajy crenudUYHe M3JI0KEHOCTH, y3 3Ha4ajHHjy YJIOTYy OAHOCA KPeIuTa M XHMIOTEKOBAaHE
BpeaHocTH HemokpetHoctu LTV pauuja (Loan-to-Value ratio) mpuinnkoM oOpadyHa pHU3WYHE aKTHBE KO
CTaMOCHUX HETTOKPETHOCTH;

OrpaHuuema napamerapa UHTepHuUX Moznena (Internal Ratings-Based — IRB) — HOBHU PETryJaTOPHUA OKBHP
OrpaHMYaBa BapHjaOMIIHOCT pe3yiTaTa HMHTEPHHUX MOJENa W YBOAM [OJaTHAa OrpaHHYeHa y HPOIECHH
napameTapa pu3HKa;

Hosu mpuctyn oneparuBHOM pusuky (Standardised Measurement Approach — SMA) — yBoau ce jeIMHCTBEHU
CTaHAApPAU30BaHU MPUCTYN 3aCHOBaH Ha IOCIOBHOM OOMMY M HCTOPHjCKHM TyOHIMMa, yuMme ce moBehasa
YIIOPEAUBOCT U CMabyje 3aBUCHOCT OJf MHTEPHUX Moiena OaHaka.

OBe M3MEHe KOJ[ Jiefla MHCTUTYIHja JJOBOJE 1O CTPYKTYPHO BHIIEr HHBOA PH3HMYHE aKTHBE, LITO AUPEKTHO yTHYE Ha
BHCHHY TIOKa3aTesba aJIeKBaTHOCTH KamuTana W obe30elyje yjeqHaueHUju yTHIAj CIEHapHja Ha IOKa3aTresb OCHOBHOT
aKI1jCKOT KalhTala, CMamkyjyhH BOJATHIHOCT KOjy Cy H3a3UBAIHM HHTEPHH MOJIEITH.

Banke koje cy o0yxBaheHe oBUM cTpec-TecToM cy y 2025. roguHy yInie ¢ BUCOKHM MOKa3aTeJbeM OCHOBHOT aKIIH]jCKOT
KaIluTana KOju je pe3ylaTaT BHCOKHX Mpo¢uTa ocTBapeHux TokoM 2023. u 2024. roguHe, mTO je 00e30eamio 3HayajaH
MIPOCTOp 3a aNCOPIIHjy MOTEHIMjaHUX ryouTaka. Iloka3aTesb OCHOBHOT aKIHjCKOT KamuTana u3Hocuo je 15,8% Ha
MOYETKY Meproa MPOjeKIHje U UCKa3aH je y3 MyHy MPUMEHY peryiaTtopHor okBupa CRR [/ n 6e3 mpena3Hor mepruoaa
npmiarohaBama. OBakaB HHBO yKa3dyje Ha CTAOWIIHE 3AIUTHTHE CII0jeBE KalUTala W PACIOJIOXHUBY pe3epBy KamuTaia
W3HAJI NPOIHCAHUX PETyIaTOPHUX MHHUMyMa. Brucoka mpoduTabHiIHOCT GaHKApCKOT CEKTOPa y YCIOBHMA MPETXOIHOT
pacra KaMaTHUX CTOIIA M HETO KaMaTHUX MPHUXO0a TOBEJA j€ /10 jadara KalUTaIHuX TO3UIIHja, IITO MPEICTaBba 3HAUajaH
aMOpTH3Eep y MOYETHOj MO3UIHUjH OaHaka. FICTOBpEMEHO, KBAIUTET aKTHBE OCTAO j€ PETATHBHO CTAOWIIaH, y3 HCTOPH]jCKU
HH32K yJIe0 MPOOIeMaTHIHUX KPENUTa y YKYITHUM KPEIUTHMA, IITO j€ JOJATHO 0jadyalo MOYEeTHY OTHOPHOCT OaHKapcKor
cHCTeMa.

VY nopehemwy ¢ mperxomanM EBA ctpec-tectom u3 2023. roanHe, KOjH j€ MPUMapHO 0JIpakaBao €HEPreTCKH IMOK, 0THOCHO
HAIJIM pacT [ieHa eHepreHara u nopemehaje y cHadbneBamy, EBA cTpec-tect n3 2025. roanHe KapakTepHIIe IUPH CIIEKTap
cucTeMcKHX nopemehaja. Y mHoBemOpy 2024. ronune EBA je y oxupy M3Beinraja o npouenu pusuka'?’ u3gsojusa roapHe
PH3HKE 3a eBPOIICKM OAaHKAPCKH CEKTOP, IITO je YTUIAJIO M Ha KPEHpame CIeHApH]a.

OcHoBHE MakpoekoHoMckH cueHapuo EIb je nedmnmcama y capagmu ca NCAs U 3acHOBaH je HAa 3BaHWYHUM
TPOMECETHIM MaKpOEKOHOMCKHM Tpojeknujama. CreHapno npeasula crabuiaH MaKpOSKOHOMCKH PacT Y TPOTOIUIIEEM
xopm3oHTy (2025-2027), a meroBe KJbydyHe AETEPMHUHAHTE YKJbydyjy crome peanHor bJII1-a, nuHamuky wH}Ianmje
Mepere xapmoHu3oBaHuM UIILI-oM, kpeTame Ha TPXKUIITY pajfa KPo3 CTOITY HE3aIlOCIEHOCTH, Ka0 U OUeKHBaba Yy BE3H C
MIPUHOCHMA Ha Jp)KaBHE OOBE3HMIIE U TPEHIOBE HA TPXKUIITUMA KanuTazia. [loper MaKpOeKOHOMCKHUX arperaTa, ClieHapHo
YKJbydyje TeKyhe cMepHHUIle MOHETapHe ITOJIHMTHKE U IIPOjeKIHje [[eHa HEeKPEeTHIHA, YAMe Ce YCIIOCTaBba CBEOOyXBaTaH
OKBHD 32 IIPOLIEHY KaramuTeTa 6aHaka 3a jadarme KaluTalla IyTeM 3aapKaHe Jo0uTn.

HemoBossHI MakpOEKOHOMCKH CIIEHapHO, Kao ¥ IOKOBH CHEH(UIHH 32 IT0jeANHE BPCTE PH3HKA KOJH Cy IIOBE3AHHU C THM
creHapuoM, neduamcanu cy on crpane ESRB m ELIb, y capagmu ¢ HagmexxanMm opranmma, EBA m HanuoHamHEIM
LEHTPaJTHAM OaHkama. MeTomonornja Kamopanuje HeraTuBHOT ciieHapHja 3a EBA ctpec-tect 2025. 3acHuBa ce Ha HICTOM
MPUHIUITY Kao W MPETXOAHHUX TOAMHA, IITO MOApa3yMeBa Ja Ce y OKBHPY HETaTMBHOT CIEHApHja HE MPETIOCTABIbA
Ipey3uMamke JOJAaTHHX Mepa MOHETapHe WM (DHCKalHe IOJIUTHKE, OCHM OHHMX Koje cy Beh yKJbydeHe y OCHOBHH
crieHapro. TuMe ce ocurypasa Jja ce OTIIOPHOCT OaHaKa TeCTHpPa HCKJbYYHBO HAa MAaKPOEKOHOMCKE IIOKOBE, 0€3 y3uMama
y 003up NOTEHIMjaTHUX IP>KaBHUX WHTEPBEHIIMja MM BAaHPEAHUX Mepa IEHTPAIHUX OaHaka Koje OM Morie yOIaXuTH
HeratuBHe edekre. HenmoBosbHM cIeHapno 3acHHMBA ce Ha 0JaOpaHOM CKyIy KJbYYHHX PH3HMKA IO (HUHAHCH]jCKY

' https ://www.eba.europa.eu/sites/default/files/2024-11/f03ee0c1-7258-4391-8bf1-578924956049/EBA%20Risk%20Assessment%20Report%20-
%20Autumn%202024.pdf
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CTaOMITHOCT KojuMa je GaHKapCKu CEKTOp M3JIOXKeH, a Koje je maeHTuoukoBao I'enepannu ogbop ESRB-a. OBaj ckym
pu3uKa He 00yxBara Apyre HACHTU(GHUKOBaHE PH3UKE KOjU MOTY MPOUCTEhN M3 KIMMATCKUX POMEHA, KA0 HU PH3UKE KOjU
npousunase u3 mopemehaja y (yHKIHOHHCaWmy KIbYYHHX (DHHAHCHjCKMX HH(PACTPYyKTypa, YKJbydyjyhu HeHTpaHe
kinupuHIike kyhe. HemoBosbHu crienapuo EBA crpec-tecta u3 2025. roauHe nmoapazyMeBa CUMYJITaHA HETATUBHHU IIOK Y
peanHoj eKOHOMUjY U (MHAHCH]CKUM yclIoBHMa. [IpojekToBaH je omrrap KymynatiuBHH mag peannor bJ/[[1-a EY ox oko
6,3% TOKOM TPOTOJUIIEEr NEPHOoa MPOjeKIHje, Y3 NCTOBPEMEHH PAcT CTOIE HE3aMOCICHOCTH OJ] MPHOIIKHO 5,8 ILII.
V3 maj eKOHOMCKE aKTHBHOCTH M PAcT HE3aloCIEHOCTH, CLEHapuo mpeaBubha u 3aiprkaBame MH(IANMje Ha BUCOKOM
HHBOY, KOja yclie[] eKCTepHHX IOKOBAa Ha CTPaHM IOHYJE OCTaje 3HATHO M3HAJ| LIMJbAHOT HUBOA, AOCTIKYNH HajBHILIH
HUBO 0f 5,0% y mpBoj roauHu mpojexuuje. OBakaB MH(IATOPHU NPUTHCAK, NpalieH BUCOKMM KaMaTHHM CTOIIaMa,
nozatHo ontepehyje pacnonoXuBU JOXOAAK CTAHOBHHINTBA M IPO(HUTAOMITHOCT IPUBPEAE, YAME CE MPEKTHO MoBehaBa
KPEAUTHH PU3HK. FICTOBpEMEHO, IPOjEeKTOBAH je OIITap Maj [ieHa HIMOBHHE, IIPY YeMy LIeHe CTaMOCHUX HeNOKPETHOCTH
omanajy 3a 15,7%, IOk je KoJ KOMepLHjaJHUX HEMOKPEeTHOCTH mpeaBuheHa 3HaTHO Beha kopekimja ox 29,5%, mro
JIOIaTHO CJIabM BPEIOHOCT KojlaTepana M OTeXaBa IO3MIMjy OaHaka. IIpojeKTOBaHO MaKpOEKOHOMCKO MOTOpLIAHE
IOCMAaTpa ce y KOHTEKCTY NPOIY)KCHUX eONONUTHYKUX TeH3Uja U TIOBUILICHE TII00AIHEe HEM3BECHOCTH. PeCTpUKTHBHU)H
YCJIOBH Ha TPXKMIUTY KalWTajda M pacT TPOLIKOBAa pedHHAHCHpama IOAATHO HWHTEH3HBHPAjy IPEHOC IIOKa IIPEKO
(hUHAHCH]CKOT KaHaja.

EBA je pesynrare crpec-tecropa'%®

o0jaBmna y aBrycry 2025. ronuHe, mpema kojuma 6anke y EY, ynpkoc npojekroBaHuM
ryOumuMa IpeMa HENMOBOJAHOM CLEHApH]y, 3aApikKaBajy CHaKHE MO3HMIHMje KalHuTala W CIOCOOHOCT Ja HacTaBe na

MOJPKaBajy MPUBPEIHU PACT.

Tabena O.3.1. NMpernep pesyntata EBA cTpec- Tecta

npomeHa - npomeHa -
OCHOBHM HenoBorbHu OCHOBHM HENoBOJbHMU
Moka3aTern MonasHa ocHoBa
cueHapwuo 2027 | cueHapuo 2027 cueHapuo cueHapuo
(2024-2027) (2024-2027)
Moka3aTer aaeKBaTHOCTU OCHOBHOI aKLMjCKOr KanuTana 15,8% 16,9% 12,1% +118 6.n. -370 6.n.
Moka3aTerb cTeneHa 3afyXXeHoCTn 5,8% 6,3% 4,9% +55 6.n. -85 6.n.

Pesynratn mpemMa OCHOBHOM clieHapHjy mOTBpl)yjy cTabmmHOCT OaHaka Ha HHBOY EY, mpu ueMy ce mokazaresb OCHOBHOT
16,9% no xpaja 2027.
npopuTabMIHOMNY 1 jadameM Kanurama. Takohe, mOka3aTesb CTeNeHa 3amayXeHOCTH (leverage ratio) moBehasa ce 10
2027. roguHe Ha HUBO of 6,3%.

aKOUjcKOr Kamurtana moBehaBa Ha mPHOTKHO TOAWHE, MOApPXaH KOHTHHYHPAHOM

Y HEmoBOJFHOM CLEHApH]y, O MPOjeKTOBAaHNX KyMYJIATHBHUX T'yOHTaka y U3HOCY O MPUOIMKHO 547 MIpH eBpa, OKO
394 mMipx eBpa ce OJHOCH Ha KpeTUTHE TYOHTKE, a OKO 98 Mulpx eBpa Ha TpkumHe ryoutke. Kao pesynrar HaBeneHUX
ryouTaka, moka3aTresb OCHOBHOT aKIIHjCKOT KallMTaJla CMameH je 3a oko 370 6.1m. u m3Hocwo je 12,1% Ha xpajy mepruoaa
npojeknuje. [lapanenHo ¢ magoM mokasaresba aeKBaTHOCTH KalHTala, a0l U MoKa3aTesb CTeIeHa 3a/1y>KeHOCTH, KOjU
Yy HEIOBOJPHOM cueHapujy mama Ha 4,9%, anm u gajke ocTaje M3HAJA PeryJaTopHOr MHHMMyMa of 3%. YIpkoc mafy,
MOKa3aTeJbU aIeKBaTHOCTH KalUTalla 0CTajy U3HAJ[ PEryJIaTOPHUX MHHUMYMA.

ITax moka3aresba aJeKBaTHOCTH KaIWTala Mamby je y OZHOCY Ha pesyirare crpec-Tecta Oanaka u3 2023. roguHe, MTO
yKa3yje Ha jauame HHBOA KanmuTana 6aHaka y EY, ueMy je 3HaTHO ZONIPHHEO PacT HETO KaMATHHUX NPHXOMAA Y OKPYKEHY
MOBHIICHUX KaMaTHUX cToma. [1a] mokazaresba OCHOBHOT aKIIMjCKOT KaluTajla pe3yJITar je KOMOHHOBAHOT JeOBamba Ba
kaHana. [IpBM KaHaym OOyXBaTa OUPEKTHO CMAameHE KalMTala yClel KPEIWTHHX M TPXKUIIHUX TyOWTaka, KOjU ce
oJ]paXkaBajy CMameHEM 3aipKaHe JOOUTH. J[pyru KaHall OJHOCH CE Ha PacT PH3UYHE aKTHBE, KOjH MIPOM3MIIA3H U3 pacTa
MOHJEpa pH3MKaA, TpeNacka H3JI0KEHOCTH y pPU3MYHHje KaTeropuje W edekara perynatopHux Hu3MeHa. J[ok je y
MPETXOJHUM LHMKIyCHMa CTPEC-TECTOBA JTOMHMHAHTAaH KaHal OMO CMameHe Kamuraia, y crpec-tecTy u3 2025. roaune
penaTHBHY 3HA4aj pacTa pU3WYHE aKTHBE II0CTaje M3PAXKEHH]H, eJIoM yciex npumene peryiaatuse CRR [11. Kpenntan
PHU3UK OCTaje Haj3HAYajHHjU HM3BOp TyOWTaKa, MOCEOHO y H3JIOKEHOCTHMA Ka MallM W CpedmuM mpeny3ehnMa u
KOMEPIHjaTHUM HEMIOKPETHOCTUMA, KOjH Cy OCETJbHBHjH Ha eKOHOMCKE IIHKITyCe.

HNako ce moxazano na cy 6aHke 0CeTJFHBH]e Ha PH3HKE, IITO Ce Orjeaa y BehuM HOMUHAIHIM IryOnIMa, OHe UMajy 00Jby
crocoOHOCT arncopnuyje 3axBasbyjyhu octBapernm npuxoamnma. Tokom 2024. rogune, 6anke y EY cy 3axpxane HUBO
npoduTabuHOCTH OJIU3Y MCTOPH]CKH HAjBHUINMX BPEIHOCTH, C MpHHOCOM Ha KarmmTan of 10,5%. Bucok Heto mpuxox

198 https.//www.eba.europa.eu/publications-and-media/press-releases/eba-publishes-results-its-202 5-eu-wide-stress-test
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Mpe/ICTaB/ba 3HauajaH aMOPTHU3ep 3a arCOPIIIKjy IyOuTaka y HemoBoJbHOM ciieHapHjy. HajBehe pamuBocTu ko O6aHaka
yo4aBajy ce y KPSIUTHOM U TPIKULIHOM PHU3HKY.

IMopex Tora ImITO ce yTHIAj HEMOBOJFHOT CLIEHApHja 3HAYajHO Pa3HKyje MO EKOHOMCKHM rpaHaMa, OaHKe Cy MmoKa3zaje
Hampeznak y Kopumhemy TpaHyJapHHX MoOJena, Koju omoryhaBajy MperH3HHjy CEKTOPCKY aHalu3y pusuka. Mmak,
CYIIepBH30pH HaINAlIaBajy JAa MOCTOjH MPOCTOP 3a Jajbe yHamlpeheme MEeTOONOMKIX IPHCTYIIA, HAPOUIUTO y MOTIISTyY
MPOTHO3UPamba IPEIMBaba PU3HKA H3MEly PasIuIuTHX CEKTOpa.

Bankapcke rpymne ca 3Ha4ajHUM IPHCYCTBOM y OaHkapckoM cekropy PemyGmuke CpOuje koje cy oOyxBaheHe cTpec-
tecroBuma EBA, yxipyuyjyhu UniCredit, Intesa Sanpaolo, OTP Group, Raiffeisen Bank International u Erste Group,
MOKa3ajle Cy CHa)KHE MO3UIMje KaluTala M 3aip)kajle HUBOE KalMTala H3HAJ PEeryJlaTOPHHX MUHUMYyMa 4Yak U Y
HENOBOJBHOM clieHapHjy. OBH pe3ynTaTH HOTBphYjy Aa MaTHYHE GaHKapCcKe IpyIe pPacloyiaky JOBOJBHHM pe3epBama
KaIuTania, ITo NPeaCcTaBba BaxkaH (pakTop CTAOMIHOCTH U 32 BUXOBE CYIICHIMjape KOjH IOCTy]y Ha TpXKHUIITY Pemyommke
Cp6uje.

Job6pu pesynraru 6anaka y EBA ctpec-tecty 3a 2025. roguHy ynHBajy moBepeme y OaHkapcku cucteM EY, amm je
OJp>KaBar-e aJeKBaTHOT HUBOA KallUTalla M 1aJbe O CYIITHHCKOT 3Ha4aja 332 OUyBambe CTAOMIIHOCTH OaHKapCKOT CHCTEMa
EVY y 6ynyhrocTH.

Yak ¥ 1moj mpeTnocTaBKaMa HETOBOJHHOT XUIIOTETHYKOT CIieHapwja, OaHkapcku cucteM EY Om 3ampixao mokasarelb
aIeKBaTHOCTH OCHOBHOT aKIMjCKOT KamMTaiga Ha HUBOY 12,1%, mTO je M3HAJ peryiraTopHHX MHHHMYyMa, y3 Mamby
BOJIATHJIHOCT KalMTaja y mopehemy ¢ MpeTXOOHHM IMKIyCOM CTPEC TeCTOBa. VICTOBpeMEeHO, pe3ynTaTH yKasyjy Ha
MIPOMEHY CTPYKType pHu3uKa. JIoK KpeIWTHU TyOHIM OCTajy JOMUHAHTaH ()aKTOp NMPUTHCKA Ha KAIHTAaJ, PEryJaTOpHe
n3MeHe y okBupy CRR III mosehaBajy 3Hauaj pacTa pU3WYHE aKTHBE Kao JOJATHOT KaHAJla yTHIAja Ha MOKa3aTebe
aJIeKBaTHOCTH KamuTasa. VI3 HaBeJeHOT Mpou3uiIasH Ja he ce y HapeaHOM nmepHoLy cTabHIHOCT 6aHKapckor cucteMa EY
CBE BHIIE OCIAKHATH HE CaMO Ha alCONYTHM HHBO KamuTana Beh M Ha HayWH OLCHE PHU3UKA M KOH3EPBATHBHHjU
perynaropHu okBup. Y ToM KoHTeKcTy, EBA ctpec-tect n3 2025. roanHe mpencTaBiba BakaH HHCTPYMEHT 3a MPOILCHY
criocobHocTH 6anaka EY ma ce mpuaroze CTpo>kuM peryJIaTOpHAM CTaHAApANMA a J1a HICTOBPEMEHO 04yBajy aleKBaTHOCT
KalWTaja y yCIOBUMA ITOTEHIIHjTHIX MaKPOSKOHOMCKIX IIIOKOBA.
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I1.3. He6ankapcku GUHAHCHJCKH CEKTOP
I1.3.1. IpymTBa 3a (pe)ocurypame

Kayunu noxazamemu nocnosarwa cekmopa ocuzyparsa y
Cpouju ouysanu cy moxom 2025. 200une, wimo nomephyje
cnocobnocm 0602 cekmopa 0a 01a208PeMeHO UCHYILAGA
obasese npema Kopucnuyuma yciayza ocuzypara. Cexkmop
ocuzypamwa je 000po NIUKEUOAH

Kanumaiu3oeaH, u

npogumadunan u 6enexcu KOHMUHYUPAHU PACH YKYNHe
y
HeNCUGOMHUX Ocuzyparsa.

npemuje, Kojoj npeoenaoasa yuewrthe npemuje

Vuemhe OWIaHCHE CyMe CEKTOpa OCHIypama Y
YKYITHOj OMJIaHCHO] CyMHU (DMHAHCHjCKOT CEKTOpa MoJ
Hag3opoM Hapomne Ganke CpOuje (OaHke, maBaoiu
(hMHAHCH]CKOT JIM3HMHTa, IPYIITBA 3a (Pe)OCUTypame U
n06poBoJbHK HeH3ujcku Gonmosu)'® Ha kpajy 2025.
usHocuio je 5,8% wu moBehaHo je y OJHOCY Ha Kpaj
2024, xana je usHocwino 5,7%. Cekrop ocurypama
OpefcTaBba IPYrH 10  BEIHYHUHH — CEKTOp Y
¢unaHcujckoM cuctemy Peny6Omuke CpOuje, mocne
0aHKapCKOT CEKTOpa, KOjH je JOMHHAHTaH.

Ha kpajy 2025. y CpOuju je mocioBano 16 mpymirasa
3a OCUTYpame U YeTHPH JAPYINTBA 33 peocurypame.
Y okBupy JOpymTaBa Koja 00aBjbajy IMOCJOBE
OCUTypama, KUBOTHHM OCHUT'ypameM 0aBe ce YeTUpHU
JPYIITBA, JOK IO IIECT APYIITaBa 06aBiba MOCIOBE
HUCKJbYUYMBO HEXUBOTHOI' WM IIOCJIOBE XHUBOTHOT U
HEXXUBOTHOT ocurypama. Ox ykymHor Opoja, 15
JpymraBa je y BENMHCKOM CTpaHOM BJIaCHHMUITBY.
Haj3Ha4ajHuju MHOCTPaHM BIIACHUIIM TOPEKIIOM Cy U3
Xonanawje (22,1%) u Aycrpuje (19,8%). [Jpymrsa 3a
ocurypame y BehuHCckoM qomalieM BIIACHUIITBY YHHE
33,1% cBux apymrasa 3a ocurypame'!! (Ipadukon
I1.3.1).

pacukoH 11.3.1. CTpyKTypa BnacHMWTBa
ocurypaBajyhux gpywraBa npema 3emMrbu
nopekna Ha aaH 31. aeuem6pa 2025.*

Wrtanuvja
. 12,5%
AycTtpuja

19,8% XonaHavja

22,1%

Ocrano

0,
CnoseHuja 55%

7,0%

Cp6uja
33,1%

* He ykrbyuyje apywtea 3a peocurypatse.
WN3Bop: HBC.

1OcuM nIaTHEX HHCTHTYIHja, MHCTUTYLHja ENEeKTPOHCKOT HOBLIA H TIPYsKasala
yCITyra MOBE3aHHX ¢ BUPTYETHUM BAITyTaMa.

10 hitps://nbs.rs/sr_RS/finansijske-institucije/osiguranje/registar/

1! He yksbydyje ApyIITBA 32 PEOCHTYPAHbE.

112 [Tocnetmu OCTYTHU MOAIIH.

padpmkoH 11.3.2. YkynHa npemuja ocurypatrba Ha
naaH 31. geuembpa 2024.*
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* Mocnenru AOCTYNHU Nofauu.
W3sop: OECD v HBC.

Iopen npymraBa 3a ocurypame, MPOAajHY MpPEXY Y
2025. romquan YuHWIO je M 15 OaHaka, 12 maBamama
(DPMHAHCH]CKOT JTM3MHTA W jaBHU MOLITAHCKH OIIepaTop,
KOjHU UMajy carjacHOCT 3a o00aBJbamke IOCIOBa
3acTynama y ocurypamy, 119 npaBHux numa (Ipymrsa
32 TOCpefioBakeé W JAPYINTBA 3a 3acTylame Yy
OCHTypamy) U 83 3acTyImHHKa y ocurypamy (pr3maka
JIMIA — MPEAY3ETHULIN).

TpxumITE OCHTypamba ce KOHTHHYHMPaHO passuja. [Ipema
moganuma Swiss Re Institute, yaemhe yKyImHe IpeMHje y
B/IIl-y ma rno6ansom HuBoy y 2024.!''? m3mocumio je
7,3%,'13 nok je y Cpbuju To yuemhe Gmno 1,8%.!!
Behuna 3emaba y OKpyKemY OENEKH HEIITO BHIIE
yuennhe yKyIHe nipemuje ocurypama y B/AI1-y y ogHOCY
Ha Cpoujy (I'paduxon 11.3.2). Takohe, ykyIHa mpemuja
1O IJIaBM CTaHOBHHMKa, Koja je y 2024.'5 y cmery y
npoceky n3Hocwa 943 monapa,''® Beha je ox mpemuje mo

padukoH 11.3.3. CTpykTypa npemuje ocuryparwa

(v %)

2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

100

w A O D N © ©
o O O o o o o

XuBoTHO ocurypare
B HeXWBOTHO Ocurypakre

WN3eop: HBEC.

3 Yzgop: Swiss Re Sigma 2/2025.
114 U3pop: Hapoaua 6anka Cpouje.
115 Tlocnenmy AOCTYHI NOAIH.
116 Yzgop: Swiss Re Sigma 2/2025.
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raBu ctaHoBHUKa y CpOuju, Koja je m3Hocmima 249
nonapa (281 nomap y 2025).!"7

Wnak, yxymHa mpemuja y CpOuju je Tokom 2025.
3abenexuna Mehyromgummsu pact ox 8,0%, moctmxyhn
191,5 mapxa nuaapa.

VYcnen Beher HOMHHATHOT pacTa MpeMuje HeKMBOTHIX
OCHUTypama Of pacTa NPEeMHje KHBOTHHX OCHUTYpamba,
yuermrhe mpeMuje )KUBOTHOT OCUTypamha je CMambeHo, ca
18,5% Ha xpajy 2024. ronune Ha 17,8% Ha kpajy 2025.
(I'pacdukon 11.3.3).

Y cTpykTypm yKymHEe Tmpemuje, Ha Kpajy 2025.
npeoBnalyjyhe ydemhe m nmajbe MMa OCHUTypame Of
OJITOBOPHOCTH 300T ymoTpebe MOTOPHHX BO3MIA
(28,6%), crmeme wumoBMHCKa ocurypama (18,4%),
KHUBOTHa ocurypama (17,8%) m kacko ocurypame
Motopuux Bo3mma (12,0%) (Ipaduxon 11.3.4).
HactaBibeH je u pact yduemha mpeMuje 10OpOBOJEHOT
3IPaBCTBEHOI  OCHUrypama. Ydemhe  mpemuje
JOOPOBOJEHOT 3APAaBCTBEHOT OCHTYpamba Yy YKYITHO]
npemuju mosehano je ca 9,9%, KOIMKO je M3HOCHIIO Ha
kpajy 2024, na 10,7% na xpajy 2025. romuse, mTo
NOTBphyje BaXHy NPOMEHY CBECTH OCHI'YPaHHKA O
3HA4ajy 37paBJba.

Cekrop ocurypama y Cpouju je 7o0po KamuTaIn30BaH
y OJIHOCY Ha pU3MKe KOjUMa je u3loxeH. Pacronoxusa
MapriHa  COJNIBEHTHOCTH  (TapaHTHa  pe3epBa)
npeicTaBjba HM3HOC CpPEACTaBa Koje JAPYIITBO 3a
ocHTypame Mopa na 00e30eau 1a 61 MOTIIO TpajHO aa
U3BpIIaBa CBOje 00aBe3e M 3aKOHOM O OCUTYpamy
NPONHCAaHO je Ja Mopa OWTH HajMame jerHaka
3aXTEBAHO] ~ MapruHM  coinBeHTHOCTH.  OpHOC

padukoH 11.3.4. YKynHa npemMuja npema BpcTtama
ocurypamwa Ha pgaH 31. aeuem6pa 2025.

12,6%

12,0% .

28,6%

17,8%

10,7%

18,4%

H/IMOBMHCKa ocuUrypara

Ocurypatse o 0AroBOPHOCTYH 360r ynoTpetbe MOTOpHKX BO3una
HKacko ocurypame

OcTana HeX1BOTHa ocurypata

XuBoTHa ocurypara
¥ [106poBOrbHO 31paBCTBEHO OCUTypak-e

M3eop: HBC.

"7 Uspop: Haponua 6aunka Cp6uje.

8 Marematiuka pesepBa je TeXHWYKa pe3epBa APYIUTBA 32 OCHTYDAmbe
HaMerbeHa N3MHPEIbY Callalliibe BpeAHOCTH Oy/ryhix obaBe3a o OCHOBY yroBopa
0 JHBOTHOM OCHTYpamy (Ka0 W 1O OCHOBY BHIICTOJWIIEKUX YTOBOPA O
HEKHBOTHOM OCHTYpamby KOJ KOJHX Ce KyMyJIHpajy CPeIcTBa WITEIEbe HIH
cpezicTBa 3a Tokpuhe PU3NKA y KACHHjHM TOTHHAMA W HA KOj€ Ce TIPHMEmY]y
Tabumuie BepoBaTHONE M 0OPaYyHH Kao KO JKHBOTHHX OCHIYparba).

pacoJIOKUBE W 3aXTeBaHE MAapriHE COJIBEHTHOCTH —
INAK Ha xpajy 2025. koI HEKHUBOTHHX OCHTYpama
n3HOCHO je 222,7%, a xox xxuBoTHUX 242, 7% n 'y 0ba
crydaja moBehaH je y omHocy Ha 2024. (xama je
m3HOCcHo 204,8%, omHOCHO 237,5%, PECTIEKTHBHO).

JloOpy KamnmWTaaM30BaHOCT CEKTOpa OCHTYpama Yy
Cpbuju motBphyje W OmHOC YKyNHOT KamuTajga M
YKyIHE aKTHBE, KOjH OJpakaBa HHBO H3JI0KCHOCTH
IpyITaBa 3a ocurypame pusumnmma. Ha kpajy 2025.
BpEIHOCT OBOT ITOKa3aTesba KOJ APYIITaBa Koja ce OaBe
HE)XKMBOTHHAM OCHTypamHMa rmoBehaHa je y ogHOCY Ha
MIPEeTX0Hy TOAMHY W m3Hocmia je 23,1% (22,3% y
2024), mox je Ko OpymiTaBa Koja ce MpeTekHo OaBe
XKHUBOTHHUM OCHTypameM u3Hocwia 18,5%, mTo je
TOTOBO HEMPOMEWHEHO y ofHOCY Ha 2024. roauHy.

Pagn 3amrture wHTEpeca ocurypaHuka u Tpehux
omreheHux JnMIa, OJHOCHO OJaroBpeMEHE HCIIIaTe
mrTeTa, APYIITBO 3a OCHUTypame y o00aBe3u je na
(opmupa ageKBaTaH HUBO TEXHWYKHX PE3EPBH, Kao U
Jla CPE/ICTBA TEXHUUKUX PE3CPBH yJIake Ha HAYMH KOjU
00e30ehyje ouyBame u yBehame WHXOBE peaiHe
BPEJHOCTH KaKo OM ce CTBOPHIIM yCIOBH 332 U3MHUPEHE
Ipey3eTHx o00aBe3a W3 OCUTypama y LENWHH U Yy
npensuljeHoM poky. Ja Om Omimo cmocoOHO na
OIITOBOPH CBOjUM oOaBe3aMma, APYHITBO je IyXKHO Ia
CpeAcTBa HMHBECTHpAa Yy CKIagy ca  CBOjOM
WHBECTHIIMOHOM TMOJHUTHUKOM, Bojaehu pauyHa u o
pU3HIMMa TaKBe WHBECTHIMOHE rojutuke. Cpencraa
TEXHUYKHX PE3EpPBH MOpajy OWTH WHBECTHpaHa Yy
IIporMcane o00JIMKe NMOBUHE. TeXHUYKe pe3epBe CBUX
JpyITaBa 3a (pe)ocurypame Ha kpajy 2025. usHocune
cy 297,8 mupa AuHapa, MTO je HOMHUHAITHHU PacT Of
42% y onHocy Ha 2024. Maremaruuka pesepsal’®

pacpmkoH 11.3.5. CTpykTypa MHBecTUpama
TeXHUYKUX pe3epBU HEXUBOTHUX OCUrypatba
Ha AaH 31. aeuembpa 2025.

15%

H[IpxxaBHe XoB
[lenoaunTun u rotoBuHa
B HekpeTHUHe
Ocrano

WsBop: HBC.
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"pacumkoH 11.3.6. CTpyKTypa nHBecTupamwa
TeXHUYKUX pe3epBU XKMBOTHUX OoCUrypara
Ha AaH 31. neuemb6pa 2025.

3%

3%

91%

H [IpxxasHe XoB
[eno3nTtu n rotoBnHa
HekpeTHuHe
OcTano

WN3sop: HBC.

3ampkaBa Haj3HAuajHHje ydemhie y TEXHUYKUM
pesepBama, u mopej; ckpomHe crome pacta ox 0,4% y
2025. roguHmu.

Hajpehim nmeo cpencraBa TeXHHYKHX — pe3epBU
HEXXHUBOTHHUX OCHTYparhba MHBECTHPAH je y JpiKaBHE
XoB Penyomnke Cpouje — 69% Ha kpajy 2025. roaune
(I'paduxon 11.3.5). CpenctBa TeXHHYKHX pe3epBU
JKUBOTHHX OCUTYparba TaKolje Cy MPETEKHO yI0KeHa Y
npxaeHe XoB PenyoOmuke Cpbouje — 91% Ha kpajy
2025. romune (I'padukon I1.3.6). Bucoko yuemhe
npxkaBHux XoB Pemy0nuke CpOuje y moptdosujuma
HEXWBOTHUX W JKUBOTHHX OCHUTYpama yKasyje Ha
HH3aK HUBO KPEJMTHOT PU3HKA [0 OCHOBY aKTHBHOCTH

MHBECTHPABka 3axBaspyjyhu OUyBaBY
MaKpOEKOHOMCKE W  (DMHAHCHjCKe CTaOMIIHOCTH
Cpouje.

Baxkan (akTop mNpH OICHH KBAJIATETa HMOBHHE
[IPE/CTaB/ba U JIMKBUAHOCT JPYIITaBa 32 OCUTYPaLE.

"pacumkoH 11.3.7. NokasaTersu npodutabunHocTn
HEXUBOTHMX OCUryparba
(y %)

24

20

/

2014.2015.2016.2017.2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

-4

e [|DUHOC Ha KanuTan
MpuHoc Ha akTuBy

W3Bop: HBC.

9 OByxBata camo Topecke pacxofe Koje Cy JpyIITBa 32 (pe)oCHTyparme
HCKa3ana 10 MOMEHTA I0CTaBJbama noaaraka HapoxHoj Gaxiu Cpouje.

OppehuBame ageKkBaTHOI HHUBOA JIMKBHIHOCTH Of
M3y3eTHE je BaXXHOCTH 3a OJaroBpeMEeHO W aXypHO
n3BpIIaBake 00aBe3a apymrasa. Ilopen JUKBUIHUX
o0JIMKa MMOBHHE, CPEICTBA APYIITaBa 3a OCUTYPABE
yJIOXEHa Cy M y HHCTPyMEHTE KOjeé KapaKTepuile
OTpaHHWYEHa JIMKBUAHOCT. TH MHCTPYMEHTH, m3Mehy
ocraior, o0OyxBarajy HeMaTepHjaiHa yllarama,
HETNIOKpeTHOCTH, XoB kojumMa ce He Tpryje u
moTpakuBama. Y 2025. mokaszaresp TeXe YTP)KUBE
aktuBe (yderrhe Mame JUKBUIHUX 00JHKAa IMOBHHE y
YKYIIHO] aKTHUBH) KOJA APYIITaBa KOja CE€ TIPETEKHO
0aBe HEXXMBOTHHM OCHTypamHuMa u3HocHo je 19,7%,
IITO je HE3HATHO HIXe y oxHocy Ha 2024. (19,8%).
Kox nmpymraBa koja ce mpeTe:kHO OaBe >KHBOTHUM
OCHTYypamHMa HaBeICHH MoKa3aTesb je y 2025. rognHn
01O TOTOBO HETMPOMEHEH Yy OJHOCY Ha MPETXOIHY
TOAVHY ¥ U3HOCHO je 7,2%.

CexTop ocurypama je HacTaBHO Ja IIOCiyje
npo¢utadmiao U 2025. 3aBpmHO je C MO3UTHBHUM
HETO PE3yNTATOM MOCIe onope3uBamal!’ y uznocy on
15,9 mupn munapa. Ilokaszatespu TPOQGUTAOMITHOCTH
HEXUBOTHHUX OCHUTypama BULIM Ccy Hero y 2024.
roguHu. Croma NpHWHOCAa Ha KalUTal HEXHBOTHHUX
ocurypamay 2025. n3nocuna je 18,4% (15,0% y 2024),
a croma mpuHoca Ha aktuBy 4,0% (3,2% y 2024)
(I'padukon 11.3.7). Kox mpymrasa 3a ocurypame Koja
ce TpeTeXHO 0aBe JKUBOTHUM  OCHTypamuMa
mokaszatesbi npoduradbunHocTu ¢y y 2025. roguHu
OMIM Ha HIDKEM HHUBOY HETrO NMPETXOJHE FOJHHE, TAKO
Jla je croma NpHHOCAa Ha KamuTan u3Hocuna 7,5%
(11,3% y 2024), a crona npuHOca Ha akTuBy 1,4%
(2,0% y 2024) (I'paduxon 11.3.8).

Ha HnBO npo()uTabMIIHOCTH JPYINTAaBA 33 OCHUTYPAE:E
yKa3zyje  BpEmIHOCT KOMOHWHOBAaHOT  pamdja y
camonpuapxajy.'?’ BpemHOCT OBOT palyja HCIOX

"pacukoH 11.3.8. MokasaTersu npocmurTabunHocTn
XWBOTHMX OCUrypama
(y %)

2014.2015.2016.2017.2018.2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

e []PUHOC Ha kKanuTan
MpuHoc Ha akTuBy

W3sop: HBC.

120 Camonpuapskaj je /160 H3HOCA YTOBOPOM TPEY3eTHX PH3HKA KOjH PYLUTBO 32
OCHTypame YBEK 3a[p)KaBa y COICTBEHOM MOKpHhy M KOjH MOXE [a MOKpHje
CBOjUM CPEJICTBUMA.
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padpukoH 11.3.9. KomGuHOBaHM paLmo y ocurypamwy
(v %)
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M3Bop: HBC.

100% yxasyje Ha CIIOCOOHOCT APYIUTaBa 32 OCUTYPambe
Jla U3 IPUKYIUbEHE IIPEMHUje UCTIIaTe IITETE U MOKPH]y
HacTaje TPOIIKOBE, TOK BpeAHOCT paryja n3Han 100%
MPETIIOCTaBJba a APYIITBA NPH OJpehuBamy BHUCHHE
mpeMuje y3uMajy y 003Hp U MOTEHIH]jalTHe IPUXOAe O
WHBECTHPAa Ha (PUHAHCH]CKOM TPKHUILTY U TPKHUIITY
HETIOKPETHOCTH, MITO MOXE J1a MX H3JIaXe TOAATHUM
TpxumHEUM pm3uiuMa. Kox gapymraBa koja ce
MpEeTeXXHO 0aBe MOCIOBMMA HEKMBOTHUX OCHUTYpamba,
BPEIHOCT KOMOWHOBAaHOT pammja Ha Kpajy 2025.
CMameHa je y OJHOCY Ha MPETXOJHYy TOAMHY |
n3Hocuna je 90,5% (92,3% na kpajy 2024) (I'paduxon
11.3.9). BpexHocT paryja npencTaBiba IpUMEpeH HHBO
npeMHje 3a HCIylmeme o0aBe3a M3 yrosopa o
Oocurypamy M CIIPEMHOCT 3a NpEy3UMame PHU3NKa Yy
MepH Koja He YrpoXaBa HCIyHhaBambe IPEYy3eTHX M
Oynyhux obaBe3a.

Pamo TpomkoBa (0fHOC MEPOJABHHMX TPOIIKOBA
crpoBoljera ocurypamba M MEpOAABHE NpeMHje Yy
camonpuapxajy) nosehan je ca 34,8%, kommko je
n3HOCHO Ha Kpajy 2024, Ha 35,5% Ha kpajy 2025, anu
ErOBa BPEAHOCT M Jajbe yKasyje Ha eQHKacHO
ynpaBjbamkbe TpoUKoBUMA. Pammo 1mrera (omHOC
MEpOJaBHUX INTETa M MEPOJAaBHUX IIpeMuja, y
caMompUIpXKajy)  TOKaszaTesb  je  onromapajyhe
NOJMTHKE IIeHa JpylTaBa 3a OCHIYpame, Kao |
CIIOCOOHOCTH JIpYIITaBa 32 OCUTypame Jla NIPUXOoauMa
ol TpemMHja W3MHpYjy IuTere. BpemHocT oBor
nokazarespa y 2025. cMameHa je Ha 55,05%, ca 57,5%,
KOJIMKO je U3HOCHIIa Ha Kpajy 2024. ronune.

V norsexny peryiaTopHux aktuBHOocTH Hapoane OaHke
CpOuje y Be3M ca CEKTOpPOM OCHTypama, Yy aIrpuiry
2025. nonera je Ojuryka o u3sMeHH u foiryHama Oyke
O WHBECTHMpamby CpEJCTaBa OCHUTypama,'’! kojom je
omoryhieHo aa ce oapeljeHn €0 cpencTBa TEXHUYKHUX

pe3epBH MOXKE HHBECTHPATH Y Ay>KHHYKe X0B Kojuma

121 Cryx6enn rmacuuk PC”, 6p. 31/2025.

ce Tpryje Ha TpXHUMTYy X0B 1 yKOJIHNKO HE UCITyHaBajy
YCIOB Yy BEe3H C KPEIMTHUM PEjTHHIOM H3IaBaolna
OJIHOCHO YCIIOB y BE3M C MUHHMAJHUM MEPHOIOM
TOoKOM KOoT X0B Tpeba xa Oyay yBpIITeHE Ha CIyKOeHY
Oep3aHCKy KOTalmWjy, y3 3aapKaBame moctojeher
HUBOAa orpaHumdema. [lopex Tora, y jyHy 2025.
ycBojeHa je u Omioyka o u3MeHaMa OIIyKe O
U3BELITaBABY JpYIITBA 3a
OCHTypame/peocurypame,'”>  KojoM ce  3aMemyjy
oOpacii HW3BemITaja O CTPYKTypH HWHBECTHUIHIOHOT
mopTdoirja IO CpPEACTBUMA JKHBOTHOT, OIHOCHO
HEXHBOTHOT OCUTYpPamba.

[ocrojehum mpomnmcruma KojuMa ce ypelyje aematHoct
ocurypama y Penyommmm CpOuju cTBOpeHH Cy
MPEeAycIOBM 32 Jajby KOHBEPIeHLH]Yy CEKTopa
ocurypama y Pemyommmm —CpOuju HUBO
pa3BHjeHOCTH TOT cekTopa y EVY.

Ha

3HauajHEe TPOMEHE PETyJaTOPHOT OKBHpa y 00macTh
HaJ30pa JENAaTHOCTH OCHIypama TEK ce OYEKyjy ¢
IyHHUM YyCKIahuBameMm mpomuca ¢ JIUpeKTuBoM o
muctpudyuuju ocurypama (Directive (EU) 2016/97 —
the Insurance Distribution Directive — IDD) u ¢
npumeHoM ConsentHoctH 11 (Directive 2009/138/EC
of the European Parliament and of the Council on
taking-up and pursuit of the business of Insurance and
Reinsurance). Toxom 2025. roguae Haponna OaHka
CpOuje je pamwia Ha TPHUIPEMH HOBOT 3aKoOHa O
ocurypamy M Tnparehnx TMOA3aKOHCKHX akaTa, a
peaBUl)eHN POK 32 yCBajamke HOBOT 3aKOHA je 10 Kpaja
2026. roguee. Ha oBaj HaumH he ce Ha IEMOBHT U
cBeoOyXBaTaH HAUWH YPEAUTH TPKUILITE OCUTYparmba y
Penry6mumu CpOuju.

3axBajpyjyin TPETXOMHO CTBOPEHHM CTaOWITHUM
yCIOBHMA TIOCIOBaka W H3rpal)eHUM aJIeKBaTHHM
pe3epBama, OTIIOPHOCT CEKTOPa OCUTypama je 0O4yBaHa
1 oMorylieHo je 1a IpyIITBa 32 OCUTYPAEbe HECMETaHO

u3BpIIaBajy ~ obaBe3e  MpeMa  OCHTYpaHHIMMA,
KOPHCHHIIMMA OCUTypama W Tpehum omrrehennm
JHIUMA. VYupkoc I00AaTHO] E€KOHOMCKO]

HEHM3BECHOCTH, IPHOPHUTET CEKTOpa (pe)ocurypama
0CTaje aIeKBAaTHO YNPaBJbare KAIIMTAJIOM U PU3HLIMA
KojumMa OW OBaj CekTOp Morao Outu u3noxeH. Ha
TIOCIIOBAE CEKTOpPa OCHIYpama YTH4y M HM3a30BH Y
BE€3U C KIMMaTCKUM IpOMeHaMa, cajoep 6e30exHocTH,
Op3uM pa3BOjeM BEUITaYKe HWHTEIWICHIHjE, Kao U
nemorpapckuM  mpomenama. C  zpyre  crpase,
n3pakeHe HEM3BECHOCTH MOAMXKY CBECT KOPHUCHHUKA O
3HA4ajy OCUTypama U MOTY JIOBECTH JIO PacTa TPaKme
3a TpOM3BOJIMMAa OBOr cekropa. JlpymrTBa 3a
(pe)ocurypame Om  Tpebamo jga  HAcTaBe C
MOJIEpHH3AIMjOM CBOT IIOCJIOBaka Kako O ce
NPUIAroniia HOBUM OKOJHOCTHUMA, Ka0 M Jia OCTaHy
noceehenn o6e36elemy HOBHX NPOM3BOJA Y CKIIAdy C
norpebama KopucHuka. Hapomna Oanka Cpbuje

122 Ciyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 51/2025.
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HAaCTaBjba Ja IPaTH KpeTamka y OBOM CEIMEHTY
(MHAHCHjCKOT CcHCTeMa ¥ Ja IOTUTH HHTEpece
KOPHCHHKA yCJIyra OCUTypama, M THME MOAp)KaBa
CTaOMITHOCT TIOCIIOBama APYIITaBa 32 (Pe)OCHTYpabe.

11.3.2. Io0poBo/bHM NeH3UjcKU (POHTOBHU

Hemo umoseuna 000po6omsnux nem3ujckux ¢onoosa
Hacmaeuna je oa pacme, uemy cy Hajeuuie Oonpumenu
npunocu 00 ynazawa. Ynname u 0Opoj Kopuchuka
000p0BOBLHUX NEH3UJCKUX (PoHO06a nacmagunu cy od
pacmy, 00K ce cpeocmea u oame Hhajuewthe ucnnahyjy
jeonoxpammno. Cekmop 000p060bHUX NEH3UjCKUX (honoosa
KOHMUHYUPAHO ce PA36uja y3 NOMeHUUjan 0a uma eaicHy

ynozy y oyoyhnocmu nensujckoz cucmema Cpouje.

Jl0OpOBOJbHU MEH3UjCKU (OHIOBH' >3 Cy MHCTHTYLHjE
KOJICKTUBHOT WHBECTHpama y OKBHPY KOJjUX Ce
MIEH3MjCKHU JONPUHOC MPUKYIIJbA U YJIaXKe Y Pa3IHIuTe
BPCTEC MMOBHHE pag OCTBaperha IMPHBATHE ICH3H]E.
OBu (GOHIOBU MPEACTaBIbA]y MYTOPOYHY IITEAHY 3a
CTapoOCT Kao JOAaTaK APKABHOM MEH3HjCKOM CHCTEMY,
KOjH je OCTao TJaBHH HM3BOP ICH3MJCKHUX IMPUXOJA.
3acHOBaHU Cy Ha IPUHIMIY NepUHICAHUX YIUIATa, I1Ie
BHCHHA WCIUIATe HUje YHAMpE] IO3HATAa U 3aBUCH O]
BUCHUHEC yHHaheHI/IX JOMPUHOCA, BHUCHUHEC HaKHazaa,
OpPHHOCA O] HHBECTHUpaka UMOBHUHE (OH/A, Ka0 U O]
Jy>KUHE nepuoja  aKymyJaiuje cpelcragsa.
JI0OpOBOJEHUM TIEH3UjCKUM (POHIOBHUMA yIIPaABIhA]y
JpYLITBA 32 yIpaBbabe, KOjUMa je OPraHU30Bamke U
yhpaBbakbe OBHM (OHIOBHMA jeIMHA JENATHOCT.
OcHuBauH JPyIITaBa 3a yIpaBJbabe Cy OCHrypaBajyha
JpyLITBa U MOCIOBHe OaHke. VIMOBHHA 10OPOBOJBHOT

"padukoH 11.3.10. FoauwHM pacT HETO UMOBUHE
n Heto ynnate y AN®
(y mnpa RSD)

2014.2015.2016.2017.2018.2019.2020.2021.2022.2023.2024.2025.
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H[Ip1HOC 0] MHBECTUPatba
HeTo ynnate ymateHe 3a ykynHe ucnnate

W3sop: HBC.

123 Perynmcanu 3ak0HOM 0 I06POBOJBHIM NEH3UJCKUM (POHIOBUMA U IIEH3HjCKUM
mtaHoBuMa (,,Ciryx6enn rmacuuk PC”, 6p. 85/2005 u 31/2011).

124 Banka koja Bow pauyH (oHja, 0OaBsba Apyre KacTOAM yciIyre 3a padyH
N0GPOBOJBHOT  MeH3HjcKor (OHZA W MOCTyNa M0 HAIO3WUMa APYLITBA 3a
yIpaBjbarbe KOjH Cy Y CKIagy ca 3aKkoHOM O JOOPOBOJBHUM IICH3U]CKUM
(OHIOBIMA ¥ MIEH3H[CKUM ILUIAHOBHMA.

MIEH3UjCKOT (POH/IA OJIBOjEHA je O] MMOBHHE IPYIITBA
3a ymnpaBjbalkbe M BOOM CE HAa padyHy KOJI KacTOIu
Ganke. '

Tokom 2025. ronnHe HHUje IPOMEHEH Opoj IpyIiTaBa
3a yIpaBJbarmbe U JOOPOBOJPHHX MEH3H]CKHUX (DOHI0BA Y
Cp6uju, Tako aa cy Ha Kpajy ToIMHE ITOCIOBaja YeTHPH
IpylITBa 32 YyIpaBjbame, Koja Cy YyIpaBibajia
MMOBHHOM CeJlaM T0OpPOBOJHHUX MIEH3HjCKHUX (POHIOBA.
HmoBuHA cBUX NOOPOBOJGHUX IEH3MjCKUX (OHAOBA
TokoM 2025. ToguHe BOIMIIA c€ HA padyHHMa KOJ 1B
KacToau OaHKe.

Ox modeTka IOCIIOBama TOOPOBOJEHUX TIEH3HjCKHAX
¢ormosa (2006. roawHe) yKyIHA HETO MMOBHHA THX
(OHIOBa TOTOBO je KOHTHHYHpaHO pacia.'”> Heto
HMMOBHHA TOOPOBOJHHUX MEH3HUjCKUX (hOHIOBA Iopacia
je Toxom 2025, Tako 1a je Ha Kpajy TOJMHE H3HOCHIIA
66,7 mupa ouHapa, mrTo je 3a 8,1% (wmm 3a oko 5,0
MJIpJ] AWHApa) BUILIE HETO Ha KPajy MPEeTXOAHE TOHHE.
[Mpomena HeTo MMOBHHE (DOHIOBA 3aBHCH O] yILIaTa
4yaHoBa,  HamwlalieHMX  HakHama,  uciuaheHux
aKyMyJIIpaHHX CpEJICTaBa W IpPUHOCA O]l YyJlarama
(I'padukon 11.3.10). IIpuroc ox wHBecTHpama OHO je
rIaBHE (DAaKTOp pacTta HETO MMOBHHE JOOPOBOJHHUX
meH3ujckux (¢oumosa y 2025. u m3HOCHO je 2,9 mipn
IMHApa, ITO je HWKE Y OJHOCY Ha pe3yJITaT OCTBapeH
nperxoxHe roxuHe (5,4 MIpA AWHApPA), Kajga je ycieq
3aIl0¥eTOr IHUKIyCa CMambemha KaMaTHHUX cToma'?’
3a0eJIeKeH PEKOPJaH NPHHOC O] HHBECTHpPaba. AKO ce
UMa y BHJY CTPYKTypa yjlarama UMOBHHE (OHIOBA,
3aKJbydyje ce Ja Ha NPUHOC YTUYY: NMPOMEHa KpHBE

MpadpmkoH 11.3.11. HUBO roauwUX ynnata u
ncnnata us Ane
(y mnpa RSD)

6

2014.2015.2016.2017.2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

JepgHokpaTtHe ucnnate mmm— KyrnoBWHe aHyuTeTa

MporpamupaHe ucnnate === YyynHe ynnate y [AMNe

WN3Bop: HBC.

125 Yzyserak je 2022. roaMua, Kajia je NpBH MyT KpajeM rouHe 3a0eseken naj
HETO UMOBHHE y OJJHOCY Ha Kpaj MPEeTXOAHE TOJMHE, ITO je OHO jeJHOKpaTHH
edekar ommTer pacra KaMaTHUX CTONMA KOjH je HM3a3Ba0 MMaj BPEIHOCTH
(uHaHCHjCKMX HMHCTpYMEHaTa y KOje je MpeTXoxHo Ouia yioKkeHa HMMOBHHA
onoBa.

126 Cmamberbe KaMaTHHX CTONA Ha HOBOGMHTOBaHE (MHAHCHjCKE MHCTPYMEHTE
JIOBOZH [0 PacTa BPEAHOCTH HHCTPYMEHATA Y KOje je IPETXOJHO OMIa yIokKeHa
nMOBHHA (HOHIOBA, a KOjH Cy GMHTOBAHM IO BHIIAM KaMaTHHM CTOIama.
BpenHocTH HHCTpyMCHAaTa My’KHX POYHOCTH OCCTJBUBHjE Cy HA IPOMCHE
KaMaTHUX CTOIA.
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pacukoH 11.3.12. CTpyKTypa yKynHe MMOBUHE
ON® Ha pgaH 31. geuembpa 2025.

68,5%

6,5%
5,9%

7,9%
11,2%
B Akuuje
u [IpxxaBHe 06Be3HMLE

Henosutn

CpepcTBa Ha kacToau padyHuma

Ocrano*

* Ynarake y MIHOCTpaHCTBY, koprnopaTueHe 06Be3HNLE, MHBECTULIMOHE
jeovHMLE MHBECTULMOHMX (DOHZOBA M NOTPAXMBaH-A.

WN3Bop: HBC.

NpUHOCA Ha JyKHUYKE WHCTPYMEHTE, IIPOMEHa
BPEIHOCTH aKIwyja, TIpOMEeHa BPEIHOCTH
MHBECTHIMOHHX jeIMHNIA OTBOPCHUX WHBECTHIIMOHIX
(oHmOBa, BUCHHE pEPEPEHTHHX KaMaTHUX CTOIIa,
BHCHHE KaMaTHUX cToma OaHaka M IIPOMEHE Kypca
JMHAapa 1peMa eBpy.

Toxom 2025. roguHe yKyInHe yIuiate u3Hocuie ¢y 5,4
MIpI auHapa (5,3 Mipa AuHApa 1Mo OJOWTKY HaKHAJe
MPWINKOM yIIiare), mro je 3a 0,3 Mupx quHapa BUIIE
Hero y 2024. UnanoBu cy noBykiu 3,1 mupa auHapa,
mro je 3a 0,8 mupn muHapa Buime Hero y 2024,
(I'paduxon I1.3.11). CpencrBa ce HajpehmM menom
ucmahyjy jeJHOKpaTHO, U TO HAKOH INTO WiaH (GoHIa
UCITyHU TIPOIIMCaHHW CTapOCHHU YCJOB 3a IOBIAYCH-E
aKyMyJMpaHUX cpeicraBa. Ydemhe jeaHOKpaTHHX
UCIIaTa y YKYIHHM uctuiatama y 2025. u3HOCHIIO je
80,1%, mro je 3a 0,6 m.I. BHIIE HEro y IPETXOAHO]
roguau. C 003MpoM Ha TO Ja CpeicTBa IIOBIayYe
4YIIaHOBH KOjU HCITYH-aBajy YCJIOBE, a ped je Hajuemhe
0 YIAHCTBMMa KOja HHCY JyropoYHa, aKyMyJHpaHa
CyMa Ha /bMXOBHM padyHHMa PEJIATHBHO je Maja, Te je
TakaB HAYMH WCIUIATE W OYEKHWBAH, HAaKO OH HE
oIroBapa  NIPHPOJAM  JOOPOBOJBHUX  HEH3HjCKHX
¢doHnnoBa, Koja MIPETHOCTaBIba Kopuirheme
aKyMyJMpaHUX cpeicTtaBa y payxem mnepuoxay. C
noBehameM Iepuosia akyMmyJialyje cpescraBa U cyme
CpeAcTaBa Ha padyHMMa, pacTy M IporpamHupaHe
ucriare, koje ¢y y 2025. roquau uzHocuie 0,6 mipn
JIMHApa, mTo je ynHwiIo 19,9% yKynHux ucriata.

Ykyman Opoj KOpUCHHKa Yyciayra JOOpPOBOJEHHX
neHsujckux Qongosa Behu je 3a 3.659 y oxHocy Ha
NPeTXOAHy TOAMHY M Ha Kpajy 2025. m3HOCHO je
229.324, npu ueMy Cy TH KOPUCHHMIHU 3aKJbyUWIIU
ykynHo 318.944 yrosopa o umanctBy. Y 2025. 6poj
AKTMBHUX KOPHCHHMKAa (KOPHCHHLIHN KOjHU pPEIOBHO
ymiahyjy ponpuHoce y 100pOBOJEHH NEH3U)CKH (HOHT)
HEUITO je HIDKM HEro IPEeTXOAHE TOJHHE, 0K je
BHUX0BO yuemihe y yKynHoM Opojy KOpHCHHKa Y (a3u
aKyMyJiallije peJIaTUBHO HUCKO M y aeuemOpy 2025.

n3Hocuio je 36,0%. Ilpocedna crapocT KOpHCHHKA
JIOOpOBOJFHUX TTEH3MjCKUX (hoHmOBa y CpOuju u3HOCH
oko 48 ronnHa. HajBuire je kopucanka crapoctu ox 40
1o 49 romuna (33,1%). Yuemhe KopuCHHKA CTapujux
on 53 rommue wm3HOCH 33,5%, mok je ydemrhe
KOpHCHHUKa cTapujux ox 58 roamna 19,8%. Yuemhe
KOPHUCHHUKA YCITyTa TEeH3HUjCKUX (OHAOBA Y YKYIHOM
6pojy 3anocnennx usHocu 10,0%, mTO TOBOpH O jorI
YBEK HEBEIUKOM Opojy yUYecHHWKa, alH OCTaBJba
mpocTop 3a Oyayhy enykanujy o BUXOBOM ydemhy y
JOOpOBOJFHUM TIEH3WjCKUM (OHIOBHMA, a THME W
JTAJBH PA3BOj OBOT CETMEHTa (PMHAHCH]CKOT TPKUIIITA.

Hajeehim neo wmoBHHE HOOpPOBOJFHHUX MEH3HjCKHX
¢donmoBa n Ha kpajy 2025. OHO je YIOXKEH y Ip’KaBHE
o6Be3nuie Penyomuke Cpbuje — 68,5%, mro je 3a 6,5
ILI. Mamke y oxHOCYy Ha Kpaj 2024. romune (I'paduron
11.3.12). C o63upom Ha TO Oa je mp>kaBHE OOBE3HHIIES
m3pana Pemyonmka CpOuja, BUXOB KPESAUTHU PU3HK je
Hu3ak. Vnak, ped je 0 ”HCTpyMEHTHMa 4Hja TPIKUIIHA
BPEJHOCT Y BEIHMKOj MEpH 3aBHCH OJl IIPOMEHE
KaMaTHUX CToMNa 300T BENHKOr ydemrha JyropovHHX
Oy’KHUYKNX HWHCTpyMEHaTa, ald M Jero3uTa KO
OaHaka y moptdoiujuma Gormoa. OpoueHH NETO3UTH
Kox OaHaka M CpeACTBa HAa padyHy KacToIu OaHKe
YUHUIU cy Ha Kpajy 2025. rogmue 12,4% wmmMoBmHE
¢donmoBa (23,7% Ha xpajy 2024). Yuemhe axumja
noMahux mpaBHUX JIHMIA Y YKYITHOj MMOBHHHU (POHAOBA
(11,2% na xpajy 2025) He3HATHO je BUIIIE Y OJAHOCY Ha
kpaj 2024. (11,1%). ¥V 2025. umoBrHa JOOPOBOJEHHUX
MeH3WjCKUX (POHIOBa yjaraHa je M Yy WHOCTPaHCTBY
(5,3% yxynHe WMOBHHE MOOPOBOJBHHMX NEH3HjCKHX
(donmoBa Ha kpajy 2025, miTo je moBehame y ofHOCY Ha
kpaj 2024, kana je momeHyTo yuenrhe nzHocuio 1,6%),
Kao0 M y KOpHOpaTHBHE OOBE3HHIIE U MHBECTHUIIMOHE
jemmanne nomahmx wmHBecTHmoHHX (GouHmoBa (1,4%
onHocHo, 0,8% pecniekTnBHO). Haponna 6anka Cpouje
TMO/I3aKOHCKUM aKTHMAa PETYJIUIIE CUT'YPHO U CTaOMITHO
WHBECTHpamke HMOBHHE ITOOPOBOJFHHMX IIEH3HjCKHX
(doHmOBa ¢ IMIJbEM 3aIITHUTE HHTEpEca 4YJIAHOBA M
o0e30chea HHUXOBHX  CPENCTaBa, HCTOBPEMEHO
omoryhaBajyhu nuBepcudukanujy ynarama OBHX
¢donnosa. Jlaspu pa3zsoj qomaher TpXKuIITa KaruTaga u
Kpeupame  HOBUX  AYrOPOYHUX  (DMHAHCHjCKHX
WHCTpyMEHaTa KJbydaH je Kako Ou ce mnosehana
JuBepcu(UKaIja ylaramba HMOBHHE (OHAOBA Yy
HapeHOM MEPUOY.

Ha xpajy 2025. romune, 67,0% yKynmHe HMOBHHE
¢onmoBa Omno je y momahoj Bamytn (44,8 mipn
nuHapa), 27,0% y espuma (18,0 mapa aunapa) u 5,9%
y aMepHuKuM posiapuma (4,0 Mipx nuHapa).
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Uugexc FONDex'?’ je Ha kxpajy 2025. mocturao
BpenHocT o7 3.801,82 nmoena (I'paduxon I1.3.13), mTo
je 3a 165,20 moeHa wW3HaH BPEOHOCTH HA Kpajy
nperxoxHe roxuHe. [ogmmmu mpuHoc FONDex-a,
KOjH TIPE/ICTaBJba MMOHAEPHCAHN MIPOCEK MPHUHOCA CBUX
¢onmoBa, y 2025. nznocuo je 4,5% (9,8% Ha kpajy
2024). IIpunoc FONDex-a, mocMaTpaHO OJl TIOYETKa
MOCJIOBamka JOOPOBOJFHUX NEH3WjCKHX (POHIOBa, Ha
kpajy 2025. roxune u3Hocuo je 7,2%.

Haknane 3a ycimyre JpymrBa 3a  YIPaBIbamke
JOOPOBOJEHUM TEH3UjCKUM (DOHIOM cacToje ce Of
HaKHaJe NPWINKOM YIUIaTe JONPHHOCA M HAKHAIE 3a
ynpaBirame (oHmoM. Mako je HakHaa TPHIMKOM
yIjiaTe BUAJbMBA IIPH YIIATH cpeacTaBa y (GoHI, OHA
HUje HajBehm Tpomrak 3a wiaHoBe. Haknanma 3a
ynpaBibakbe OOpadyHaBa c€ CBAaKOJHEBHO M TOKOM
2025. yunnna je 87% ykynHo HammaheHMX HakHaza.
YKynaH U3HOC HaKHa/a 3a yrpasibambe y 2025. roguau
u3HOCHO je 788,3 MIH QuHapa, IITO je yclem pacra
BPEIHOCTH WMOBWHE (oHAOBa BuIne Hero y 2024.
roguad (715,7 MiH nuHApa).

[Nocnenkpux  HEKONMKO TOAWHA INPHUMETHO  je
KOHTHHYHpaHO ToBehaBame YyIUlaTa CpeacTaBa y
nIoOpoBoJbHE meH3ujcke GormoBe. Mako ce mompuHOCH
Mory ymmahwBaT WHAMBHAyanHO, HajBehm Opoj
yoimaTa — peanu3yjy — IOCIOAaBIH, KOjH  CBOJUM
3amocneHnMa ymorahyjy cpexctBa 'y (GOHI, dYMMe
NOKa3yjy BHCOK CTEIeH OATOBOPHOCTH M OpHTe mpeMa
3arocieHnMa. Berky moTeHIHjan 3a Jajbu pacT Opoja
YIaHOBAa TICH3WjCKUX (OHIOBAa yIOpaBO je Y
npenysehima c Benukum Opojem 3anocienux. [lopecke
OJIAKIIINIIE PUIIMKOM YILIaTa IIEH3HjCKOT JOIPHHOCA Y
J0OpOBOJbHE TIEH3HjCKe (DOHIOBE Takohe MO3UTHUBHO
YTUUY Ha CTambe y CEKTOPY AOOPOBOJFHUX MEH3HU]CKUX

padbmkoH 11.3.13. YKynHa HeTo umoBuHa AN® n
nHpekc FONDex

(y mnpa RSD) (vHaeke, 15. 11. 2006 = 1.000)
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M3sop: HBC.

127 FONDex onpakaBa KpeTame BPEAHOCTH WHBECTHUMOHMX jEIMHHIA CBUX
JI0OPOBOJBHUX NEH3MJCKUX (poHI0Ba Ha TpxkumTy. [Toyetny BpeaHoct o 1.000
TOeHa 0Baj HHEKC nMao je 15. HoBemOpa 2006, Ha 1aH Kajia je mpBU J0OPOBOJEHI
MEH3HjCKH (HOHT TT0YEO C PajIoM.

¢onrmoBa. Y 2025. ymiare mocrmomaBia a0 8.449128

ouHapa Owmie cy ocioboljeHe mope3a Ha TOXOIaK
rpahana w JompuHOca 3a 00aBE3HO COIHjaHO
OCHTI'ypame, Kao W yIare y HCTOM H3HOCY Koje
MOCIIOAaBaLl BPLIM ITyTeM aAMHHUCTPaTUBHE 3a0paHe,
oOycraoM u 1urahameM U3 3apaje 3aloCIICHOT.
HaBenene onmakmume NpeacTaBbajy IOOJATHH BHJ
CTHMYJIAIF]j€ ¥ 32 3all0CIICHE U 32 TIOCIOIABIIE Ja jelaH
JIeo W3IBajarba 3a 3apajie ycMepe Ka JIyrOpodHOj
ITeHH y JOOPOBOJFHUM MIEH3UCKUM (POHIOBHMA.

IlpBn  KOpak  3aMHTEPECOBAaHMX  y4YECHHKA Y
JOOpOBOJFHUM TEH3HWjCKMM (OHIOBHMA jecTe Ja
YTBpZE KOJIUKO MOTY J1a M3/1Bajajy 3a 0Baj BUJ JOJAaTHE
mrenme 3a crapocT. Kako 6u madopmucana 6yayhe n
camamme ydecHuke, Hapomma ©Oamka CpOuje
KOHTHHYHPAaHO TPEICTaBJba jaBHOCTH MPEIHOCTH
OBaKBOI BHJa INTCARKE HAa CBOjOj HMHTEpHET
Npe3eHTAlMjU Y Jely ,,JlouekajTe CIpeMHH OJUIa3ak y
nemsujy”,'”’ Tme je ykasaHo Ha OMTHE acIleKTe KOje
Tpeba UMaTH y BHAY NPHIMKOM JOHOIICHA OIUTYKE O
MIPUBATHO] TICH3M]H.

I1.3.3. CexTop pUHAHCUjCKOT JU3UHTA

Y cexmopy ¢punancujcrkoz nusunza u mokom 2025. zooune
3adenexcenu cy nosumusenu pesynmamu. bunancna
AKmMuea 0602 CEKMoOpa HACMABUd je 0a pacme, a 04y8aH je
U FeH Keanumem.

[Mocao  ¢unaHCH]CKOT
¢buHaHCHjCKO TOcpenoBame. JlaBaman — JIM3UHTA,
3ampkaBajyim  TpaBO CBOJHHE HAA  IPEIMETOM
JIM3MHTa, MPEHOCH Ha IpHMaola JIM3UHTra oBjanheme
IpKamba W Kopuiihewa mnpeaMmera JIM3MHTa, ca CBUM
pU3MLMMa M KOPHCTHMA, a y 3aMEHy 3a JIM3UHT
HaKHaJy.

JIM3HUHTa npeacraBjba

Ha xpajy 2025. rommue, y cekrtopy (hUHAHCH]jCKOT
mm3uHra Penyommke Cpouje mocmoaro je 13 naBanama
(hPMHAHCHjCKOT JIN3HHTA, O] KOJHX je jelaH ¥ TOCTYIIKY
JOOPOBOJHEHE TMKBUAAIH]C.

Hajsehu 6poj naBanana ¢puHaHCHjCKOT JM3MHTA (BBHX
12) y BracHMIITBY je OaHaka, WwiaHWIA OAHKapCKUX
rpylia WM ApYrux (MHAHCHjCKMX MHCTHTynHja. [ler
JaBanana (UHAHCHjCKOT JIM3MHIa Hallasw ce Yy
MOTIYHOM WJIM BelMHCKOM BJIACHMIITBY CTPaHUX
MpaBHUX JIMIA, JTOK jeé ocaM JaBanana (hUHAHCH]jCKOT
JIM3UHTa Y TOTIIYHOM WJIM BENMHCKOM BIIACHUIITBY
nomahux JMia, o/ uera celiaM y BIACHUIITBY JoMahux
OaHaka, OJT KOjUX Cy Heke OaHKe ca CTpaHUM
kanutanoM. Ha xpajy 2025. roamne, y cekTopy
¢uHAHCH]CKOT IM3KHTa OMIIo je 438 3amocieHux.

128 Ha ocuoBy omyke Brnasie Perry6muke CpOuje, je/JHOM FOMIILE CE 0Baj H3HOC
yckialjyje ¢ BUCHHOM HHGJIALHje y MPETXOIHO] TOUHH.

129 https.//tvojnovac.nbs.rs/finansijski_proizvodi/privatna_penzija
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HactaBmeH je pact OmimaHCHE aKTHBE JaBajana
(mHAHCHjCKOT MM3MHTA. BHTaHCHA aKTHBA je Ha Kpajy
2025. m3HOCHia 227,4 Mipza OWHApa, IITO je 32 OKO
12% Bume Hero Ha kpajy 2024, kaga je usHocuua 203
MIIpZ AUHApA.

Yyemthe npoOireMaTHYHUX IUTACMAaHA y YKYIHAM
IUIACMaHUMa JIOATHO je cMmameHo. Ha xpajy 2025.
TOOMHE Jocmena HeHarulaheHa OpyTO MOTpakKMBama
(3,6 wmapm nuHapa) uwmHmia cy 1,76% Opyto
MOTPAXUBAaka TI0 OCHOBY (MHAHCHjCKOT JIM3MHTA
(1,89% wa  xpajy 2024). VYyemhe HeTo
KIbHTOBOJICTBEHE BPEIHOCTH THX MOTPAXKHBAbHA Yy
YKYITHIM HETO TOTPaKMBAalBHMa y OJHOCY Ha Kpaj
2024. rogmHE HE3HATHO je cMameHo (oBa
MOTpaXKUBamka cy Ha Kpajy 2025. ronuHe ydecTBOBala
ca 0,71%). ¥ yxkynHUM [ocnenuM HeHartaheHnm
NOTpaXMBamkUMa, Hajehnm [eo oOgHOCHO ce Ha
MOTpaKMBamka O YHjer je nocneha mpoTekio BHIIE 01
90 mana. Ha xpajy 2025. Ta moTpakuBama Cy H3HOCHIIA
2,25 mupx nuHapa. Ydemhe THX MOTpaKUBama y
YKYIIHIM ~ OpyTO MOTP@XHBamUMa II0  OCHOBY
¢uraHCH]jcKOT JMU3HHTa n3Hocuio je 1,09% (1,17% na
Kpajy 2024). Hero KHBHTOBOJACTBEHa BPEIHOCT
MOTpaKMBamka Of YHjer je nocneha mpoTekso BUIIE 0
90 maHa y YKYNHOM HETO W3HOCY TOpTdonuja
yuaecTBoBaia je ca 0,11%.

VKynaH KamuTal CBUX JaBanala JHM3WHIa Ha Kpajy
2025. nzHocwo je 17,3 mupx auHapa, mro je 3a 11,8%
BHIIIE HErO Ha Kpajy MPeTX0AHE TOIHHE.

Pesynrar mpe omopesuBama cekropa (pUHAHCHjCKOT
mm3uHTra 'y 2025. m3H0CHO je 2,45 Mupa AuHapa, mTo je
TOTOBO HEMPOMEH-CHO Y OZIHOCY Ha NPETXOAHY TOJIUHY
(xama je u3HOCHO 2,48 Muipx nuHapa). Heto moburak je
u3Hocuo 1,89 mupx nuHApa, Ipu yeMy je Hajehn Opoj
JaBanana (UHAHCHjCKOT JIM3WHTA (FBBHX JIECEeT) MMajo
MO3UTHBAH HETO pe3ynTar. YKyIHHU PUXOIH 1 TOOUIIN
y 2025. w3Hocwmu cy 14,7 mipa nuHapa, mTo je 3a
7,5% BuIIe HEro NPETXOJHE TOAMHE, a YKYyIHHU

padumkoH 11.3.14. CTpykTypa nnacmaHa npema
npumaoLy nu3uHra Ha gaH 31. geuem6pa 2025.

83,6%
2,3%

71%
1,6%

2,0%

3,4%

= [puBpefHa ApywTtea = dusmyka nuua MpeayseTHuum
= JaBHa npeayseha MosbonpuepeaHuum  ®OcTano
WN3sop: HBC.

pacxoau u ryomunu 12,3 Mnpa auHapa, mro je 3a 9,4%
BUIIIC HETO NPETXOHE FOANHE.

Ha kpajy 2025. cTona mpuHOCa Ha MPOCEYHY AKTHBY
(ROA) u croma npuHOCa Ha pocedaH karmutal (ROE)
CMameHH Cy y ofHOCYy Ha Kpaj 2024. roxune. [Ipuroc
Ha aKTHBY je cMameH ca 1,35% Ha 1,14%, a mpuHOC Ha
kanutai ca 17,46% na 15,25%.

CTpykTypa npuMaiana JU3HHIa

VY crpyKkTypH npuMainana GUHAHCH]CKOT JIM3UHTA, Kao
W TPETXOJHUX TOJIWMHA, HAaj3HAYAJHHJH MPHUMAOLH
mu3uHra Owia Ccy TpuBpefHA JAPYHITBa Koja HE
mpumaaajy (GUHAHCHJCKOM CEKTOpy, ca ydemheM oJ
83,6% y yKyIHHM ITaCMaHKMa, IITO jé MAmke HEro y
2024. romuan (85,8%).

[peny3eTHHIN Y YKYITHHM IUIACMaHUMA y4eCTBYjy ca
7,1% (6,5% y 2024), ¢uznuka muna ca 2,3% (2,3% y
2024), jaBHa mpemyseha ca 1,6% (2,6% y 2024) n
nosponipuBpeaHuIH ca 2,0% (2,3% y 2024) (I'padpuxon
11.3.14).

CTpyKTypa miacMaHa npeMa npeaMeTy JHU3HHIA

@duHaHCHpame ITyTHHYKUX BO3WIa HUMa HajBehe
yuemhe y CTpPYKTypu IUIacCMaHa IIpeMa IpeaMeTy
NU3UHTA, a TokoM 2025. moMeHyTo ydemhe je T0AaTHO
nosehano — ca 43,5% y 2024. na 44,9% y 2025.
(I'padukon 11.3.15). Vuemhe puHaHCHpama TEepeTHHX
BO3WJIa, MUHHOYCA U ayToOyca HE3HATHO j& CMAambCHO —
ca 36,5% na xpajy 2024. na 36,0% Ha kpajy 2025.
Takohe, cmameHo je u ydemhe (UHAHCHpama
rpaljeBuHCKMX MamuHa — ca 7,7% y 2024. vHa 7,3% y
2025, kao u yyemhe puHaHCHpama MOJLOIPUBPETHIX
MamrHa ¥ onpeme — ca 4,0% y 2024. Ha 3,5% y 2025.

VYuemthe OwmmaHcHe cyme cexTopa (DPMHAHCH)CKOT
JM3UHTA Y YKYIHO] OWIAHCHO] cymMu (DMHAHCH)CKOT
cekxTopa rmox Hajp3opoMm Hapomae 6anke Cpouje (OanHke,

'pacukoH 11.3.15. CTpykTypa nnacmaHa npema
npeaMeTy NM3uHra Ha aax 31. geuem6pa 2025.

44,9%

2,3%
1,5%

/ 7,3%

3,5%

2,6%

1,1%
0,8%

36,0%

= TepeT. BO3una, ayTob. MyTHW4ka BO3uNa
Mpoun3soa. malumHe H QcTano
pah. mawwnHe H[NorsonpuBpeaHa onpema
Onp. 3a npyxatbe ycnyra = KomepLyjanHe HenokpeTHOCTH

= LLInHcka Bo3una, NnoBHU o6jekTu

N3sop: HBC.
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JaBaony (pUHAHCHjCKOT JIM3WHTA, JPYIITBa 32
(pe)ocurypame u JOOPOBOJFHH IEH3UjCKH (POHIOBM)
Ha Kpajy 2025. Ouito je Ha HEINTO BHIIEM HUBOY HETO
Ha Kpajy 2024. (2,8%) u nzHOCcH0 je 2,9%.

Ox pmaBaoma JHM3WHTAa OYEKyje Ce€ KOHTHHYHPAHO
yHarnpeleme u nprarohaBame BUXOBAX YCIyTa Kako
Om O6mio y cKiIaay ca MpoMeHaMa y OKpYXemy, Kao U
IpoMeHaMa MoTpeda BUXOBUX KOPHUCHUKA.

11.3.4. CexTop mJIATHUX HHCTUTYLHja,
HHCTHTYIHja eJIEKTPOHCKOT HOBIA W MpYy Kajana
ycJIyra moBe3aHHX ¢ BUPTYeJIHUM BajgyTama

Ha kpajy 2025. 200une nocnosano je wecm niamuux

llH(‘llllllll‘Vl(lljtl u uwecm llHL'llllllll‘Vl(lljtl CJIEKMPOHCKOZ2

Hosuya, Kao u mpu npycaoua yciyca ROee€3aAHUx ¢
eupmyennum eanymama. 00 maja 2025. npumeryjy ce
usmene 3aKona o njaiamHum ycayeama, K(Ijll.”ll ce 000amno
noocmuuy unoeayuje u ooveszoelyje eeha xouxkypenyuja u
mpancnapesmuocm |y obnacmu npysicarba nJiaAmHUX
ycayea, kaou eéeha 3auumuma KOpUCHUKA U CUCYPHOCH npU
naahamy.

Ha ocHoBy 3akoHa o IulaTHHM yciyrama,'*” xoju ce
npuMemyje o moueTka okrobpa 2015. rommmue, y
Perry6mumn  CpOuju mociyjy moceOHE HHCTHTYLH]E
PETHCTPOBAaHE 3a IIPYKambe IUIAaTHUX ycayral’! m
U3/1aBatbe SNICKTPOHCKOT HOBIIA — IUIATHE HHCTUTYIIH]E
U UWHCTUTYLHMje eJNeKTpOHCKOr HoBma. IlmaTtae
MHCTUTYLIMje MOTy OWTH WCKJbYYMBO HpHUBpEIHA
JpYINTBA, Y CKJIAAy ca 3aKOHOM KojuMm ce ypebhyjy
NpUBpEIHA JPYIITBa, ca ceaumiTeM y PemyOmunn
Cp6uju, xoja umajy no3sony Hapoaue 6anke Cpouje 3a

Mpy’Xame MIaTHUX yCIyTa.

On maja 2025. npumemyje ce Hajehu aeo oapeaaba
3akoHa O MU3MEHaMa M JIollyHama 3aKOHa O IUIaTHHUM
ycnyrama,'3? koju je momeT y jyimy 2024. kako 6m ce
JOJATHO TMOJCTAaKJIEC MHOBAlMje Ha TPXKHIITY H
00e30emuire Beha KOHKYpEHIIHja ¥ TPAHCIIAPEHTHOCT y
obnacTH INpyXama IUIATHUX Yyciyra, kao W Beha
3aIITHTa KOPUCHUKA U CUTYPHOCT IpH 1mahamy. OBUM
M3MEHaMa 3aKoHa YBEIEHO j€ OTBOPEHO OaHKapCTBO,
OJTHOCHO TPaBHU M TEXHOJIOLIKK OKBHP 32 Pa3Boj U
npykame HOBUX BpCTa IUIATHUX YCIyra, a Koje ce,

130 Cryx6enn racuuk PC”, 6p. 139/2014, 44/2018 u 64/2024.

131 Mnarne ycyre o6yxBatajy yciyre koje omoryhasajy ymimaTy wid uCIuiaTy
TOTOBOI' HOBIIA C IUIATHOT padyHa, Ka0 M CBE yciIyre Koje Cy IOTpebHe 3a
OTBapame, BOheme U raieme THX padyHa, 3aTHM YCIyre IPEeHOca HOBLA C
IUIATHOT pavyHa OJHOCHO Ha IUIATHM pPadvyH, YCIyre H3BpIIaBamba IUIATHHX
TpaHCaKIja KO KOjuX je HoBar| o0e30eheH KpeanToM, yciyre n3gaBamba 1/
NPUXBaTamba INIATHAX HHCTPYMEHATA, YCIIyre H3BpIIaBamba HOBYAHNX J03HAKA U
yCIIyre M3BpIIaBama [UIATHE TPAHCAKIMjE 33 KOjy IUIATHIAL Jaje CarTacHOCT
yHoTpeOoM  TeJICKOMYHHKALHOHOT, — JMCHTATHOI  WIM  MH(pOPMALHOHO-
TeXHOJoNIKor ypehaja.

132 Ciy6enn rmacuuk PC”, 6p. 64/2024.

uzmel)y ocrajor, 3acHHBa Ha JeJbeEby IOJarakKa
u3Mel)y OaHKapCKUX © HeOaHKapCKHUX Mpy’Kanana
miaTHuX ycayra. Takolje cy yBeneHe Be HOBE BpCTE
IIaTHUX ycayra (yclayre WHHUIMpama Iuiahama u
ycIyre mpyama uHpOpMaIHja O pauyHy), Kao U JBa
HOBa THUIA TpyXajala IUIATHUX yciyra (mpyKaouu
uHpOpMaNMja O padyyHy H TPYKAOUU YCIyre
MHUNHpamka Iahama).

Wmajyhm y Bumy pma 1oiaTHe WHCTHTYLOHjE U
HHCTHTYLHj€ eCeKTPOHCKOT HOBLA HMajy BasKHY YJIOTY
u y cucremy Oopbe TMpOTHB TIpama HOBIA U
¢uHaHCHpama TEepopU3Ma, NPU OLEHH 3aXTeBa HA
OCHOBY KOjHUX Jaje MO3BOJIE 3a TpYyXKame IUIaTHUX
yciIyra | 3a U3laBarbe eIEKTPOHCKOT HOBIa, HaponHa
Oanka CpOHje HApOUYMTO cariellaBa HAaBEICHU 3aXTCB
ca acmeKkTa CIOpedYaBama [pama HOBLIA WU
¢unancHpama TepopusMa.'’3 Ha kpajy 2025. roaune
YKYIHO MIECT IUIATHHX HMHCTHTYymHja'** wmmamo je
no3Boiry Hapomne 6anke CpOuje 3a mpysKarme TUIaTHIX
yciryra. CBHX IeCT IUIATHUX HHCTHTYIH]jA MPYKAaJo je
IUIATHE yCIIyre W IPEeKO MpPEeXe CBOJUX 3aCTYIHHUKA.
Homalie ImiaTHe WHCTHTYLMje 3acTYIHHUIU Cy H
CBETCKH IMO3HATHX KOMIaHH]ja, IMyTeM Kojux je Moryhe
BPLIATH TPaHC(Ep HOBLA y KPATKOM POKY y BEIHKOM
Opojy 3eMaba MHUPOM CBETA.

VHCTHTYLHja NIeKTPOHCKOT HOBIIA MOXE OHTH
HCKJbYYHMBO MPUBPEIHO JAPYLITBO Ca CEAMIUTEM Y
Penry6mumn CpOwuju, y ckiiay ca 3aKOHOM KOjUM ce
ypehyjy  mpuBpemHa — ApymTBa.  MHCTHTYyIHja
CJIEKTPOHCKOT HOBIIa oBIamheHa je 1a u3maje
eNEeKTPOHCKH HOBal] MO NoOWjamy no3Bosiie Hapoxane
6anke CpOwuje 3a 3JaBame eICKTPOHCKOT HOBIA. [IpBa
JI03BOJIA 32 M3aBame CIICKTPOHCKOr HOBLA JaTa je
2016. romune, mOK je Ha Kpajy 2025. rommHe Ha
Tpkumty PemyOmuke CpOuje mocnmoBaio miect
UHCTHTYIHja €JIEKTPOHCKOr HoBHa.'*’ MHcTUTymHje
SNIEKTPOHCKOT HOBL@A, TIOpe]] M3aBama eIeKTPOHCKOT
HOBIIa, MOTY MNpYXaTH IUVIATHE YCIyre W Ha CBOJUM
JoKanyjama, U IpeKo MpeKe CBOjHX 3aCTyNHHKa. 3a
pa3nMKy O JHLISHLUUPAaHUX JoMaliMX HWHCTUTYLHja
CJICKTPOHCKOT ~ HOBIIA,  CEPBHCH  WHCTUTYyLHja
eNEKTPOHCKOT HoBIA wu3 Tpehux apkasa,'®  koje
Mocinyjy 'y CKiagy ca 3akOHOM O JIeBU3HOM
nocnosamy,'?” MOTy ce KOPMCTMTH CaMO y IUIaTHOM

133 [Ipn 0BOM MOCTYTIKy [ETA/bHO Ce cariiefiaBa Jia JIi Ce MOXKE YTBDIHTH U3BOP
KalUTala IIOJHOCHOLA 3aXTeBa, OZHOCHO W3BOP CPEACTaBAa 33 CTHIAMbE
kBanu(ukoBaHor y4emihia, kKao u Jia Jim Cy ce, npemMa HHdopMmanmjama koje joj je
JOCTAaBHO OpraH HA[JICKAH 3a CIpeyaBarbe MParba HOBIA M (DPHHAHCHPAmA
Tepopu3Ma H IPyruM HHpopMalHjamMa KojuMa pacrionaxe — oBa JIMIA WX JIHIa
KOja Cy ¢ I’bHMMa IT0BE3aHa JOBOIMIIA y BE3y C PambeM HOBLA MM (PHHAHCHPAbEM
Tepopuzma. C TM y Be3u, Haponna Ganka CpOuje Takohe moceOHO LEHH
OKOJIHOCT J1a 1M je nuie Koje he umatn kBamupukoBaHo yuerhe ¢yHKipoHep,
WiaH yxke nopojuie GpyHKIMoHepa 1 GIVKH capaHUK (YHKIMOHEPA Yy CMUCITY
3aKOHa KOjHM Ce ypelyje crpedaBabe Mparma HOBLA 1 (PHHAHCHPAFLE TEPOPU3MA.
Bahttps.//webappcenter.nbs.rs/WebApp/FinlnstPayment/Legal EntityFinInstitutio
n/Index?
BShitps.//webappcenter.nbs.rs/WebApp/FinlnstElectronicMoney/LegalEntityFin
Institution/Index?

Bhttps ://webappcenter.nbs.rs/WebApp/FinlnstElectronicMoneyForeing/LegalE
ntityFinInstitution/Index?

137 Ciyx6enn rnacauk PC”, 6p. 62/2006, 31/2011, 119/2012, 139/2014, 30/2018
n 19/2025.
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MIPOMETY ca MHOCTPAHCTBOM (3a IuTahame 1 HaIuIaTy 1mo
OCHOBY €JIEKTPOHCKE KyHoIpoaaje pobde u yciyra).

Iopen m3maBama no3Bona, Hapoxgna 6anka Cpbwuje u
HaJ3upe [IOCJIOBakbe IUIATHUX HHCTHTYLHja U
WHCTUTYIHja eNeKTPOHCKOT HOBIAa, Ka0 W jaBHOT
HOIITAHCKOT OIlleparopa, y ey HOCIOBama KOjUu ce
OJJHOCH Ha NIpY’Kambe IUIATHUX yCIIyra W/HIN H3aBame
SJIEKTPOHCKOT HOBLIA.

VY Be3u ¢ InomaTHUM YyHampehemeM peryaaTopHOr
OKBHpA y OBOM CETMEHTY (PHMHAHCH]CKOT TP)KHINITA, a
HaKOH IITO Cy y AeueMOpy 2024. noHeTa pejeBaHTHA
IOJ3aKOHCKa akTa'*® y Be3W ¢ IpeTXOmHO yCBOjeHHM
3aKOHOM O W3MEHaMa M JOoIlyHama 3aKOHa O IUIaTHUM
ycrmyrama, Haponaa 6anka Cpouje je y okTo0py 2025.
roguee noHena Omiyky o wm3MeHn Omiyke o
CrpoBohemy oapenaba 3aKOHA O IUIATHHM ycIyrama
KOje ce OIHOCE Ha JaBame J03BOJIAa M CarJIACHOCTH
Haponne 6anke Cp6uje.'** OBoM omtykoM nomaTHo ce
yHampelyje Tmporec TmporeHe MoJoOHOCTH —JIHIa
NPWIMKOM CTHLama Win yBehama kBamudukoBaHOT
yaemmha y  TIaTHOj]  WHCTUTYLHWjH,  OJHOCHO
MHCTUTYLHUjH €EKTPOHCKOT HOBLA.

Hapogna 6arka Cpbuje je 2022. nzgana npBe J03BOJIE
3a IIpy)Xame YycIyra IIOBe3aHHX C BHPTYETHUM
BallyTaMa Ha OCHOBy 3aKkOHa O IWIUTAJHO]
nmoBuHY, 4 Koju ce IpuMemyje o kpaja jyna 2021.

138y 2024. ronuue Haponua 6anka Cp6uje nomena je: Omiyky o cnposohemy
ozpenaba 3aKkoHa O IUIATHAM yCJIyrama Koje Ce OJIHOCE Ha JaBame J03BOJNA K
carnacxocti Hapoxue 6anke Cpbuje (,,Ciysx6enn rmacuuk PC”, 6p. 102/2024),
OmtyKy 0 m3MeHaMa 1 ioryHama OutyKe 0 KalnTaly u aJJIeKBaTHOCTH KaluTaia
IUIATHUX MHCTUTYLHMja W MHCTHTYLHMja eNeKTpoHCKor HoBua (,,CimyxOenu
rnacauk PC”, 6p. 102/2024), Omuiyky o u3meHama u jomyHama OJuiyke o
OMIKUM YCIOBHMA U HAaYKHY BIICH:A HAJ30pa HaJ IUIATHHUM MHCTHTYLHjaMa,
MHCTHTYIMjaMa ENEKTPOHCKOT HOBIA M jaBHHM IOIITAHCKAM OIEPaTOPOM
(,,Cityx6enn rimacuuk PC”, 6p. 102/2024) u OmiyKy O CaapXHHH perucrapa
IUIATHAX MHCTHTYLMjAa M MHCTUTYIHja CIEKTPOHCKOT HOBIA, KA0 M O OMIKAM
ycloBHMa U HaumHy Bohema TuX perucrtapa (,CiyxGenn rimacHuk PC”, Op.
102/2024).

139 Cryx6enm rmacuuk PC”, 6p. 95/2025.

Ho xpaja 2025. y Perry6mumn CpOuju peructpoBana cy
TpH IpyXkaona oBux yciayra.'4! Tume je y PemyOmumm
Cpbuju omoryheHo kopumheme yciyra MOBE3aHUX C
BHPTYENIHIM BalyTamMa Koje cy oOyxBaheHe oBHM
Jo3BolaMa  mpeko  jgoMahux — JIMIeHIMpaHUX
MpUBpENHUX IpyIuTaBa, koje Hapomna 6anka CpoOuje
CBEOOYXBATHO HA/3HpE W KOje Cy Y TMOTIYHOCTH Yy
cknany ¢ MelhyHapomHUM cTaHmapauma. Ilpyskamar
yciIyra HOBE3aHHX C JUTMTaJHOM HMMOBHHOM MOXe
OUTH UCKJBYYHBO NPABHO JIULIE, Y CKIady Ca 3aKOHOM
kojum ce ypehyjy mpuBpemma mpymrsa,'*? ca
cenumreM y Pemyomimm CpOuju, Koje MMa JT03BOITY
Hapopne 6ankxe Cpouje n/mnmu Komucuje 3a xaptuje o
BPEAHOCTH 3a INpYyXame jeJHe WIM BHIIE YCIyra
MOBE3aHMUX C JUTHTAJIHOM MMOBHHOM. HaponHa OaHka
CpOuje HamiexxkHa je 3a MHTaka W3 3akOHA O
JHMTUTATHOj UMOBHHH KOja ce OJHOCE Ha OJTy4YHBabE
y YHpaBHUM IOCTYIMIMMa, JOHOIICHE ITOI3aKOHCKUX
akata, HaI30p HaJg O00aBbakbeM II0CIOBa U
OCTBapWBamke JAPYTHX MpaBa M 00aBe3a HAI30pHOT
opraHa y ey KOju ce OJHOCH Ha BUPTYEJIHE BalyTe
Kao BPCTY AUTHTAJIHE HIMOBHHE.

Haponna 6anka CpOuje, mopes u3maBama 03BOIA, U
HAJ[3UpPe MOCIOBAKE MpYyXKalala yciayra MoBe3aHuX ¢
BUPTYEJIHUM BaJlyTamMa W M3[aBaollMMa U MMaoluMa
BUPTYEJHHUX BalyTa Ka0 BPCTOM JAUTUTAIHE UMOBHUHE,
Ka0 ¥ CTajHy I[POBEpy HEOBIANCHOT TPYKamba
yCIyra MoBe3aHuX ¢ BUPTYESIHHM BallyTaMa.

140 Cryx6enu rnacuuk PC”, 6p. 153/2020.

Y htwps://nbs.rs/sr_RS/ciljevi-i-funkcije/nadzor-nad-finansijskim-
institucijama/digital-imo/reg_di/

142 3akon o npuspeunM Apyreuma (,Ciyxk6enn rmacuuk PC”, 6p. 36/2011,
99/2011, 83/2014 - mp. 3axoH, 5/2015, 44/2018, 95/2018, 91/2019, 109/2021 u
19/2025).
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Hapopna 6anka Cpbuje Toouwru useewmaj o cmaburnocmu gunancujcxkoe cucmemay 2025.

II1. ®uHaHcHjcKa TPKUIITA

Ynpkoc nojayaHoj anobasiHoj mp)xuwHOj eonamusiHocmu, npomeHama y melhyHapoOHOM MOHemapHOM
OKPY)KeHsy, Kao U 2e0MonumuyKuM npumucyuma, 2so0banHa ¢ghuHaHcujcka mpxxuwma cy mokom 2025.
200uHe cmabunHo gyHkyuoHucana. 08 cenmem6bpa 2025. 200uHe mM2. uHgpnayuja y Cpbuju cmam-eHa je Ha
Hueo ucnod uyeHmpasHe epedHOCMU Uusba, WMO je y ee/lUKoj Mepu pe3ynmam o2paHu4YyasaHa
mp2o8UHCKUX Map)xu, ok he yceaja-e cucmeMcKux 3aKOHa Kojuma he ce crnpeyumu HenowmeHe
mpezoeayke npakce donpuHemu Kpematby UHgayuje y okeupy epaHuya yusrba y cpednem poky. HapodHa
6aHka Cpb6uje 3adpikana je mokom 2025. peghepeHmMHy kamamHy cmory Ha HerPoOMeH-eHOM HUgoy 00 5,75%,
Kao u cmorne Ha kpedumHe u derno3umHe onakwuuye (7,00% u 4,50%, pecnekmusHo). OuyeaHa je penamueHa
cmabunHocm kKypca OuHapa npema eepy 3axeasbyjyhu uHnmepeeHyujama HapoOHe 6aHke Cpbuje Hemo
npodajom dJdeeuza Ha MAT-y. Y jaHyapy 2025. Peny6nuka Cp6uja je npeu nym emumoeana
decemunozoduwH-e OuHapcke OpxaeHe obee3Huue, Koje docneeajy 27. jyna 2035. 2oduHe. PejmuH2
azeHyuja Fitch Ratings y jaHyapy u jyny 2025. 200uHe, a nomom u y jaHyapy 2026. 2o0uHe, nromepaouna je
KpedumHu pejmuH2 Cpbuje Ha BB+, ¢ no3umueHuM u3aneduma, 0ok je pejmuHa azeHyuja Moody’s Ratings
nomepduna kpedumHu pejmuHe Peny6nuke Cpbuje Ha HuUgoy Ba2, npu 4emy cy u32nedu npoMeH-eHu C
nosumueHux Ha cmabunHe. Penybnuka Cpb6uja je u mokom 2025. 2o0uHe ycnena 0Oa o4yyea U ojava
MaKpOeKOHOMCKY U (hUHaHCUjCcKy cmabusiHocm.

II1.1. TpsxkumTe HOBLA MMOBHHE 0aHaKa, Ka0 W TMPOIYKEHE HETO TO3HIME
6aHaka 10 OCHOBY ITOCJIOBA C TUIATHUM KapTHIAMa.
Waxo cy 2025. ronuHy 00enexuy rnojayaHa riaodanHa
TPXKWIIHA BOJATWJIHOCT, TpOMeHe Yy miobasHOM Y oxHOcy Ha kpaj 2024. roguue, nuHap je Tokom 2025.
MOHETapHOM OKpYXElY M MepHOANYHHU nopeMehaju y ~ HOMHMHAJIHO 0Ojadyao IpeMa aMepuukoM Jojlapy 3a
mehyHapogHuM ~— TOoKoBMMa  KammTanma, gomahe  12,5%, mox yTumajem jadama eBpa Ipema Jojapy Ha
(uHAHCH]jCKO TpXKUIITEe GYHKIHOHHUCANIO je crabmimHo.  MelyHapoxHoMm Tpxkwuiury. Y 2025. rognan Hapongna
G6anka CpOuje uWHTEpBEeHHCAsla je HETO IIPOJajoM
Hapomna ©Oanka CpOuje 3anpkana je pexuMm  AeBu3a y u3Hocy on 580 mutH eBpa (mpopaja je
pykoBoheHo 1umBajyher ameBusHor Kypca, y3  u3Hocwia 2.505 MiuH eBpa, a KymoBuHa 1.925 muH
crnipoBoljeme JE€BU3HUX WHTEpBEHNIMja  pagd  eBpa), npBu myT HakoH 2020. roxune. TuMme je, kao u
yOnaxkaBama ocnwianyja Kypca AMHapa Ipema eBpy, HNpPeTXOJHUX I'OMHA, OAp)KaHa pelaTHBHA CTAOMIHOCT
Kao W OvyBama CTaOMIHOCTH IeHa M (MHAHCHjCKOT  Kypca AuHapa npema eBpy. bpyTto neBusHe pesepse Ha
cHcTeMa, Te OJp)KaBarba aJeKBaTHOT HMBOA AEBU3HMX  Kpajy 2025. nocturie cy HuBo ox 29,0 murpy eBpa (HeTo
pesepBu. uuap je y 2025. romuHm HOMHMHaJIHO 24,6 MiIpX €Bpa), IITO je Omito 61aro HIKE HEroO KpajeM
ocinabuo mpema eBpy 3a 0,2%, a Hapomna OGanmka  2024. romuue (29,3 mupn espa). Ha man Opyro
Cp6uje je Hero nponajom aesusa Ha M/[T-y ouyBana  neBusHuX pesepBu y 2025. y Hajehoj mepu yrumanu
penatuBHy cTaOWJIHOCT Kypca, YIPKOC II0jadyaHUM  Cy OJUIMBH IO OCHOBY HETO pa3ay’KHBama JpiKaBe Ha
JIETIpEMjallijCKUM  NIPUTHCIIMMA KpajeM TOAWMHE. HME JEBH3HUX KpeAWTa M APYTHX JEBH3HUX o0aBe3a,
[ojauany Tpaxkmy 3a JeBu3ama TokoMm 2025. roguHe,  Kao W 0 OCHOBY mHTepBeHIMja Hapoane 6anke Cpouje
NopeJl Hepe3ujaeHara, crBapaiu cy W pesupeHTH —  Ha M/IT-y. JleBu3HE pe3epBe cy U Jajbe 3HATHO M3HA
YBO3HHIIN €HEPIeHaTa, JIOK je KO/ OCTallNX Pe3uAeHaTa  KpHUTepHjyMa KojuMa ce yTBphyje lHX0oBa aleKBaTHOCT
3a0ene)keHa Mama IMOHyJa JIeBH3a, JeJHUM JIEJIOM M W NPEJACTaBJbajy BaxaH CTyO oi0paHe O eKCTEepHHX
ycnen Hwker npwimBa CJIM. EdexTHBHM CcTpaHM — pH3HKa M IIOKOBA.
HOBAIl (cTpaHa TOTOBHHA), KOjU OaHKE TPaAUIIMOHAIHO
HETO OTKYIUBbYjy y oaHocuMma ca osiamhenuMm — ['moOGanmHa mpemuja pusuka TokoMm T1 Oenexunna je
MemaunMa W pusnukuMm nunuMma, y 2025. takohe je  y3masHM TpeHA yciex 3a0pHHYTOCTH  TPXKHIIHHX
YTHIIA0 Ha CTPaHW Tpaxme 3a aesn3ama. C apyre  ydyecHHKa Aa OM pacT IapuHa U TPrOBUHCKHX Oapujepa
CTpaHe, Ha CTpaHM IIOHYJE JEBHM3a JeJIOBAIO je Ha TIJIO0AJHOM HHUBOY MOrao Ja CTBOPHM HOBE
pexopaHo moBehame BayTHO WHAEKCHMpaHe HeTo  uHQuatopHe mnputucke. Ox T2 rnobamna mpemuja
pHU3MKa JOMHMHAHTHO C€ KpeTaja CHJIa3HOM IyTamOM,
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pacoukoH 111.1.1. U3aBpaHu MHCTPYMEHTV MOHeTapHe
nonutuke HapogHe 6aHke Cpbuje
(y mnpa RSD)
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[leno3nTHM BULLKOBI NMKBUAHUX CPEACTaBa
O6pavyHata AnHapcka obaBesHa pesepsa
B Cratbe onepaumja Ha OTBOPEHOM TPXKULLTY

W3Bop: HEC.

IITO je MOCJIEANIA HACTaBKa yOJIakaBambha MOHETAPHHIX
nonmutuka Ellb-a m ®EJl-a, xao u yOnaxaBama
TPrOBUHCKUX TeH3Wja HakoH 1To cy CAJl mocrurie
criopasyMe ¢ KJ/byYHMM TPrOBHHCKMM IIapTHEpHUMA.
[Ipemuja pusKKka u3BeeHa Ha Ga3u uHaekca EMBI 'S
3aCHOBAaHOM Ha Iyry y nojapuma, 3a CpOujy je Ha
Kkpajy neuemoOpa 2025. usnocuina 131 6.m. (147 6.11. Ha
kpajy 2024). Ilpemuja pusuxa CpOuje TOKOM ILiene
TOMIMHE KpeTajia Ce KCIOJ KOMIO3HTHE Mepe PH3HKa
3eMasba y YCIOHY 3a AyT y JojiapuMa, Koja je Ha Kpajy
neriem6Opa 2025. w3nocwmia 231 6.m. (295 6.11. Ha Kpajy
neriemOpa 2024). Ha kpajy 2025. roguHe mnpemuja
pu3uKa u3BeneHa Ha 6a3u uHnekca EURO EMBIG 3a
CpOwjy, Koju je 3aCHOBaH Ha JyTy y €BpUMa, N3HOCHJIIA
je 159 6.1m. (205 6.1. Ha kpajy 2024). Kommo3utHa Mepa
pH3MKa 3eMalba y YCIIOHY 3a JyT y €BpUMa Ha Kpajy
2025. uznocuna je 149 6.m. (195 6.1m. Ha kpajy 2024).

Cp6wuja je y 2024. ronuHu, IPBH IyT y CBOjOj UCTOPH]H,
cBpcTaHa Mel)y 3eMJbe C KPEOUTHHM DPEjTHHIOM
HWHBECTUIIHOHOT paHra. Pejtunr areunuja Standard &
Poor’s nosehana je y okro0py 2024. KpeIUTHU PEjTHHT
Cpbuje Ha HUBO MHBECTUIIMOHOT paHra BBB—. PejTunr
areanuja Fitch Ratings je y janyapy u jyny 2025, a
MoTOM U y janyapy 2026. roguHe 3apikana KpeIuTHU
pejtunr Cpbuje Ha HUBOY BB+, y3 MO3UTHBHE U3TIIe/e
3a no0ujamke NHBECTHIMOHOT pejTHHTA. [Ipema orenn
OBE areHIuje, KJbydH! (PaKTOpH 32 OBAKBY OJIYKY jeCy
aJIeKBaTHO Bol)eHa €KOHOMCKA TTOJIMTHKA M BUILIK HUBO
€KOHOMCKE Pa3BHjEHOCTH Y OJIHOCY Ha MPOCEK 3eMasba
UCTOT HHMBOA KpEAMTHOr pejTuHra. Ha mno3uTHBHE
u3riene 3a OpPOMEHY pEJTHHra ojpaxaBa ce |
YHBEHUIIA Ja he TmpuBpenHH pacT Outu BoleH

143 On anpunma 2025. J.P. Morgan yBeo je HOBYy METONOJOTHjy 3a OOpadyH
TOKa3aTesba PHU3MKA, 3aCHOBAaHYy Ha IOHJIEpHcamy mypamujom (Duration-
Weighted), koja hie ToCTeNneHO 3aMEHHTH MOKa3aTe/be MPEMHje PU3HKa Koje Cy
npahene y nperxoguom nepuony (USD EMBIw EURO EMBIG), a'y okBHpY Koje
je 6o obpauyHaBaH 10 caja Kopuuthenu nokasaress ,,Stripped Spread . USD
EMBI yxunyt je 18. anpuna 2025, nok ce 3a EURO EMBIG nnanupa ykuiame y
npBoM Tpomecedjy 2026. rojute.

padoukoH 111.1.2. PecpepeHTHa KamaTHa cTona,
BEONIA v kamaTHe cTone Ha Jeno3uTHe U
KpeAauTHe onakwimue

(Mece4Hn npoceum AHEBHUX noJaTaka)

(y %) (y mnpa RSD)
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mmmmmm BEONIA — 06vm Tproeamsa (a.c.)
KamaTtHa ctona Ha Aeno3vTHe onakwuue (n.c.)
KamaTtHa ctona Ha KpeauTHe onakwwuue (1n.c.)
e— PedepeHTHa kamaTHa cTona (n.c.)
BEONIA (n.c.)
e [IpOCEYHA NOHA. pPeno cTona (1n.c.)

WN3Bsop: HBEC.

WHBECTHLIMjaMa Yy OkBHpYy nporpama ,,CKOK Yy
oynyhnocr — Cpbuja Excmo 20277, y3 HacraBak
omajajyhe myTame jaBHOT Ayra, Kao U jadyame EKCTepHE
nosunuje. Kpajem ¢ebpyapa 2026. roauHe pejTHHT
arennja Moody’s Ratings 3ampxkaia je KpEIUTHU
peJTUHT Ha HHBOY Ba2, mpu ueMmy cy WU3IIIEAn
IPOMCHCHU C TO3UTHUBHUX Ha CTa6I/IHHe.

VY centem6Opy 2025. roause Mr. uHbIIaIKja je 3HaAYajHO
YCIOPHIIA U CITyCTHJIA C€ MCIIO/] ICHTPATHE BPEAHOCTH
HJba, Koja usHocu 3%. Tome je AompuHena mpuMeHa
Ypende o moceOHUM yCITOBHMA 3a 00aBhakhE TPrOBHHE
3a oapeheny Bpcry pobe,'** kojom cy orpaHuuene
TPrOBUHCKE MapiKe y BEJIETPrOBHHU U MaJlONpOJajH,
Kao M ycriopasamwe 0azHe uH(uanuje Ha oko 4% Mmr., Ha
KOjy Mepe MOHETapHe MOJUTHKE UMa]jy HajBehu yTuiaj.
Toxom 2025. ronune pedepeHTHa KamaTHa CToNa M
KaMaTHE CTOTE Ha KPEAWTHE U JICTO3UTHE OJIAKIIHIIE
3aap)kaHe cy Ha HUBouMa on 5,75%, 7,00% u 4,50%,
PECIEKTHBHO.

Hapopna 6anka Cpouje je y 2025. roquHu HacTaBuiia
Jla CIIPOBOJM PpEBEp3HE pENo TpaHcakuuje (pero
mpoxaaja XoB ¢ pokoM gocreha TpaHCakImje oJ1 jeIHe
HezleJbe), Kao TJIaBHE Olepanuje Ha OTBOPEHOM
TPXKHMIITY, pPajd TOBJIaYeHa BHIIKOBA JHHAPCKE
JIMKBUIHOCTH  OaHKapckor  cekropa. [Ipoceuna
MOH/IEPUCAHA PETO CTOMAa Ha TOCIEeAkOj ayKIWjH Y
2025. romuam wm3Hocwia je 4,50%, mTO je
HENPOMEHEHO Y OJHOCY Ha MOCIely ayKUujy y
2024. IocmarpaHo y onHocy Ha kpaj 2024. roaune,
Ganke cy Ha kpajy 2025. ronuHe cMamuie iacMaHe
y XoB Hapoxnne 6anke CpOuje, kojuma ce 00aBibajy

144 Vpendom (,,Cryx6enn rmacuuk PC”, 6p. 106/2025) Ha mepuon of uect
Mecer, modeB ox 1. cemntemOpa 2025. roauHe, OrpaHHYeHE CY TPrOBHHCKE
mapske Ha 20% 3a 23 kateropuje y OKBHpY XpaHe H KyliHe xemuje, Koje y 30upy
YyuHE 0KO 35% MHJIEKca IOTPOYAIIKUX LICHA.

84



Hapojna 6anka Cpouje

Toouwru uzeewmaj o cmadbunnocmu gunancujckoe cucmema y 20235.

pacbukoH 111.1.3. KamatHe ctone BELIBOR
(meceyHun npoceuy, y %)
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@ BF| [BOR SN BELIBOR 1W
BELIBOR 2W s BE| IBOR 1M
BELIBOR TN e— PKC
M3Bop: HBC.

peBep3He pero Tparcaknyje (ca 390 mupn AuHApa Ha
290 mipx nuHapa) (Ipaduxon I11.1.1).

IIpoceunn nHeBHM mpomeT Ha MelybaHKapckoM
npekoHohHOM TpkuinTy HoBua y 2025. m3HocwHo je 1,6
MJIpJl AMHApA, INTO j€ HCIOA MPOCEYHOT THEBHOT
npomera w3 2024. romumme (3,5 mipx auHApa)
(I'paduxon III.1.2). IIpu ToMe, HajBUIIM MpoceYaH
MIPOMET Ha OBOM TPKHUINTY 3abenexeH je Tokom T1 (2,1
MIJIpJl AWHapa), ZJa OW ce TOKOM HapeaHa TpH
TpoMecedja CMamuo ¥ U3HOCHO 110 1,4 Mitp quHapa.

3anpkaBame ped)epeHTHE KamaTHE CTOIe, CTONa Ha
KpPEeIUTHE W JIETO3UTHE OJIAKIIWIE, alli U KpeTame
MpOCeYHe IMOHJEPHCaHE PENo CTOIEe y BEOMa YCKOM
pacroHy TOKOM TOJHMHE, YTHIAIN Ccy Ha CTaOMIIHO
KpeTame KaMaTHHUX cToma Ha nomahem
mehybankapckom HoOB4aHOM TpxumTy. Ilpocedna
crona BEONIA' y nenembpy 2025. rouHe H3HOCHIA
je 4,51%, mro mpencraBiba nosehame ox 6 6.1 y
OJTHOCY Ha TMPOCEYHY BpEAHOCT W3 HememoOpa 2024.
ronguHe. Y mpoceky, kamatHe crone BELIBOR 'y
neuemOpy 2025. roguHe Kperajie Cy ce y pacroHy o]
4,51% 3a Hajkpahy pouHoct nmo 4,73% 3a HajayXy
pounoct (y aeuemOpy 2024. mpocedHe BpeIHOCTH
kamatHe ctone BELIBOR kpetaie cy ce y pacloHy o
4,51% 3a Hajkpahy pouHoct no 4,74% 3a HajayXy
pounocr) (I'paduxon I11.1.3).

Haponna 6anka CpOuje HactaBuna je u Tokom 2025.
TO/IMHE Jla CIIPOBOJAM OWJIaTepalHEe TpPaHCAKIMje CBOII
KyTIOBHHE ¥ CBOII NPOZiaje JieBU3a 3a JUHApE, YBE/ICHE
nouetkoM 2022. ronune. OBe TpaHCaKIMje Cy eprKacaH
MHCTPYMEHT 3a TIpy)Xame IMOJApIIKe OaHKama Yy
YIIpaBJbalby JAMHAPCKOM M AEBU3HOM JIMKBHIHOIINY, C

145 Tpoceuna moHEpycaHa KaMaTHa CTOMA M0 OCHOBY MPEeKOHONHHX T03ajMHUITa
Ha MeljyOaHKapcKoM HOBYaHOM TPXKHUIUTY y PerryGmuim Cpouju.

"pacukoH 111.1.4. KamaTHe cTone Ha TPXULUTY
HOBLUA M ayKuMjama AMHApPCKUX ApXKaBHUX 3anuca
(mMece4Hun npoceum, y %)
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BELIBOR 3M
e Pechep. kamaT. cTona
e Tpes. 3anmc 53H

e Tpe3. 3anmc 6M
BELIBOR 6M
Tpes. 3anuc 3M

W3Bop: MuHuctapcteo mHaHcuja n HBC.

003upoM Ha (IEKCHOWIHOCT y TOTNIEAYy TPEHYTKA
3aKJbyUYHBaa TPAHCAKLHjA U IBHXOBE POYHOCTH.

Y 2025. rommam Hapomna Oanka Cpbmje je y
OmaTepaTHIM CBOII TpaHCaKIHjaMa ¢ OaHKaMma CBOII
Kynmmwia u cBoml mpojama mo 1.907,0 muH eBpa (o
1.257,0 mia eBpa y 2024). V 2025. roguHu HUje OHIO
3aKJbYUCHUX CBOT TpaHCaKIwja mmely 6anaka (y 2024.
TOIMHU CBOII TPaHCaKIHje M3Mel)y OaHaka M3HOCHIIE CY
20 MJH eBpa).

II1.2. Tp:xkuiTe 00Be3HMLA M aKIHja

Tpxuiite qpkaBHUX 00BE3HHIIA NTPEJCTABIbA jelIaH O]
Haj3HAYAjHUjUX CcerMeHata gomalier ()UHAHCHjCKOT
tpxuiurta. [IpumapHy nponajy QpkaBHHX OOBE3HHIA

opranusyje MunucrapcTBo (uHaHCcHja — YnpaBa 3a
JjaBHH AyT, KOpUcTehn MeToA ayKIyje 10 jeIMHCTBEHO)]

padpmkoH 111.2.1. Ctawbe AMHapckux apxkaBHux XoB

(HomuHanHa BpegHocT, y mnpa RSD)
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M3sop: MunncTapcTso duHaHcuja.
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kamaTHOj cromu. [Ipomajom nuHApCKUX 0OBE3HHMIA Ha
nmoMaheM TPXKUIITY CMamyje e U3I0KEHOCT BaJTyTHOM
pU3MKy W JIONPUHOCH  pPacTy  JIUHApHU3alHuje
¢uHAHCHjCKOT cucTeMa. Y TIOCIeA’UX TPUHACCT
TOOMHA CTpATeIIKH je pa3BHjaHa JWHApCKAa KpHBa
MpUHOCA y AWHApYMa, Ha Ha4YWH J1a je y 3HATHO] MEpH
mpoay’keHa, 300r yera je moBehaHa mpocedHa pogyHOCT
TUHAPCKUX ApKaBHUX XOB M Ha Taj HAYMH cMambCHA
W3J0KEHOCT pPIBHKY peduHaHCHpama. Y 2025.
TOIWHH, Kao u 'y 2024, Huje Omio mpeBpeMeHOT OTKyTIa
IuHAapckux obOBesnnna PemyOmmke Cp6uje. Crame
MPOJATUX AWHAPCKHUX JPKaBHUX 00BE3HHUIIA POUYHOCTH
MpeKo TOAWHY JaHa Ha Kpajy 2025. m3rocwmio je §53,6
wIpa nuHapa, mro je 3a 0,4% Mame Hero Ha Kpajy
2024. romure (I'padpmxon II[.2.1). VYV crpykTypn
JUHApCKUX JpXKaBHUX OOBE3HUIIA POYHOCTH IPEKO
TOIVHY HaHa, Ha Kpajy 2025. rogune HajBehe yuemthe
uMale Cy IBaHACCTOMIIOTOAUIIE 00Be3HHIE — 22,9%,
mro je Omaro m3Han ydemha Koje je 3a0enexeHo Ha
kpajy 2024. roagmue (22,8%), HakoH uera ciuene
JIECETHIIOTO/INIILE Ip>KaBHE OOBE3HHMIIE ca ydemrhem
ox 19,7%.

YV 2025. ronuHE HacTaBJbEHA j€ peann3alija eMucHja
penepaux (OeHUMapK) OOBE3HHIIA, IITO je HAacTaBaK
NPUCTyNla KOju ce mnpuMemyje ox 2016. rommHe.
[IpunukoM  eMuTOBama  peNepHUX  OOBE3HMIIA,
IUIAaHWPAaHU OOMM TIpofjaje YMHU CaMoO JI€0 YKYIHE
eMHcHje, TpU dYeMy je TpenBul)leHO peoTBapame
eMHCcHja THX OOBE3HWIAa BHIIE ITyTa TOKOM TOJMHE.
OBakaB mpuctyn JnonpuHocn mnoBehamy obnuma
CeKyHJIapHOT TproBama. l[lopex Tora, eMHTOBame
penepHHX OOBE3HHWIA jemaH je OJ YycloBa 3a
YKJbyUHBame ApKaBHUX XO0B y riobanne mHaekce
npxaBHuX obOBesHuna (Local Currency Government
Bond Emerging Market Indices). HakoH ykIbydema
Tpu AUHApCKe penepHe oOBe3HuIe Penyomke Cpouje,
WHHIMjaJHE POYHOCTH CeJaM, JIECeT W JIBAHAECT M 110
roauHa, v jyHy 2021. roguHe y peHOMHUpaHEe WHICKCE
oboBesauna J.P. Morgan GBI-EM Index, xpajem
(debpyapa 2024. rTomamHE Yy TIOMEHYTE WHICKCE
YKJbY4YE€Ha je 1 HOBa OCMOTO/INIIIEba INHAPCKA perepHa
o6Be3nuna. Takohe, y mapty 2025. ronune y nHuekce
J.P. Morgan GBI-EM Index yxibydeHa je M HOBa
JIECETHIIOTO/INIIIba pernepHa OOBe3HMIA, INPBH IYT
emMHuTOBaHa y janyapy 2025. romune. Ynazak et
JUHApCKUX  JpKaBHUX OOBE3HMIA Yy  HMHAEKCE
uMIUAnupa Beha NOTeHIMjanHa yiarama CTPaHHX
noptoIM0 HHBECTUTOpAa M OjadaHy JIMKBUIHOCT
CEeKyHJIapHOT' TpXHIITa JIpxaBHUX X0B, Oyayhu na cy
GBI-EM wnpexcu J.P. Morgan-a jenun on Hajuemthe
npahenux, pernepHux (OeHUMapK) MHIEKca 00BE3HHLIA
E€MHUTOBAHMX y JIOKAJIHIM BaJlyTama 3eMajba y pa3Bojy.
W3 mnomenytux wuHnekca y jyHy 2025. romune
UCKJbYUCHA je 00BE3HUIIA MHUIINjaJTHE POYHOCTH Ce/laM
roarHa (c 003MpOM Ha KpaTak NpeocTaad MEepHOA 10
nocneha), Tako na cy kpajem 2025. rogune y J.P.

padpmkoH 111.2.2. Tpaxmwa 3a AUHAPCKUM ApPXaBHUM
obBe3HuLama*
(npumapHe aykuuje, y mnpg RSD)
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— TDXULUIHA BPEAHOCT NPOAATMX OBBE3HMLA (.C.)

Bid-to-Cover pauvo (n.c.)

*¥Y nepwoay anpun—aeuembap 2024. roguHe Huje 6uno aykumja
OVHapCKuX Ap>kaBHUX XoB.

M3Bop: MuHucTapcTBo pyHaHcuja.

Morgan GBI-EM nHaekcuMa ocTajne YeTUpU IUHAPCKE

obBe3Hute Pemyommke CpoOuje.

[Nokasartesb oqHOCA TPAXKELE WHBECTUTOPA U IPOAATOT
W3HOCAa JMHApPCKUX JAp)KaBHUX oOBe3Humna (Bid-to-
cover palyo) Ha ayKIHjama IpuMapHe Ipojaje TOKOM
2025. ronuHE JOCTHUTrao je HajBHITY BPETHOCT Y jyIy U
cernrremopy (1,9) (I'paduxon 111.2.2).

Tokom 2025. rogwHe OIpKaHO je TeT ayKIuja
JUHAapCKUX  Ap)KaBHUX  OOBE3HWIIA  OpUTHMHAIHE
POYHOCTH JleceT M 10 TOAMHA M jeAHa ayKIHja
JUHAapCKUX  Ap)KaBHUX  OOBE3HWIIA  OpUTHMHAIHE
pouHOCTH TIeT ToxuHa. Y jaHyapy 2025. PemyOnmka
CpOuja je mpBU MyT eMHUTOBaJIa OOBE3HHI[y C POKOM
nocrnieha on necer u Mo roamMHa, Koja mocreBa 27. jyna
2035. ropuHe. MHUTIIjamHA OOMM €MUCHje H3HOCHO je
120,0 mupn ouHapa, ma Ou kpajem Qebpyapa 2025.
roavHe Ynpasa 3a jaBHU AyT JOHeNa OMIyKy /1a noBeha
obum mocrojehe  eMucHje  JECETHUIIOTOAMIIEBHX
JpKaBHUX 00BE3HHWIA 3a moxaTHuX 60 MupJ IuHApa,

padoukoH 111.2.3. NMpoueHaT peanu3auuje Ha
ayKumjama AMHapPCKUX ApXXaBHUX o6Be3HMLUa™™

(y %) (y mnpa RSD)
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* 3a penepHe (GeHumapk) obBesHWLE npukasaHa je YKynmHa BpedHOCT emucuje W
peanusaumja kao npoLieHaT Tor U3Hoca. MnaHnpaHu o6uM npoaaje Ha oBUM aykuujama 61o
j& HUXM Of} YKYNHO EeMUTOBAHOT.

**'Y nepvogy anpun—geuembap 2024. roavHe Huje 610 aykumja AMHApCKUX ApXKaBHUX XOB.

W3Bop: MuHucTapcTBO huHaHcHja.
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padukoH 111.2.4. CTpykTypa nopTdonuja AMHaApPCKUX
apxaBHux XoB

(y mnpa RSD) (y %)
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[omahe 6aHke (n.c.) Ocranu* (n.c.)

e CTpaHX WHBECTWT. (N.C.) [Lomahe 6arke (a.c.)

CTpaHn WHBeCTWT. (A.C.)

* Kactoam 6aHke, ocurypaBajyha ApyLuTBa, NeH3unjckv (hoHO0BM,
ursnyKka nuua n octana npaeHa nuua.

N3Bop: LieHTpanHu peructap 3a Aeno v KnupuHr XoB.

Ha 180 mupa quHApPa, 3axXBajbyjyhin peKOPIHO] TPAKHU
MHBECTHTOpPA 32 OBUM oOBe3HuIama. Ha ner aykuuja y
2025. roauHM NpOJAT je HOMHHAJIHHM H3HOC of 168,4
MIpa AuHapa. V3BpiiHa cTomna Ha MpBOj ayKUUjH Y
jaHyapy Omia je u3jeHaueHa ¢ KyIOHCKOM CTOIIOM Ha
HUBOY 01 5,25%, 1a OM Ha peoTBapamuMa OeleKuIa
MOCTENICHO CMamemhe M Ha TOCHeIb0j ayKIUju
n3nocuia 5,10%.

Ha ayknuju 3a mpojajy NETOTOAUIIBUX IPKaBHHX
XoB, koja je ompxkana y jyay 2025, mpomar je
IUTAHUPAaHH 00MM y HOMHHAIHOM H3HOCY o 35 Mipn
muHapa. OBe o0Besnumile aocmeBajy 30. jyma 2030.
rojinHe, a mpojaTe ¢y no u3BpuHoj cronu ox 4,49%
(xymoncka croma 4,50%). Ha kpajy 2025. Ympasa 3a
jaBHM Iyr JaoHena je o/ulyky o mnoBehamwy oOuMa
eMHCH]e METOTOAUIIBUX IpKaBHUX X0B 3a momaTHUX
100 mupa quHapa.

Tokom 2025. romuHe cMameHO je yuerihe CTpaHHX
MHBECTHTOPA y MOPT(OIHN]y AWHAPCKUX JPKaBHUX
00Be3HwuIIa, ca 15,8%, KOIHKO je H3HOCUIIO Y AeleMOpy
2024, na 12,2% y neuemopy 2025. rogune (I'padukon
II1.2.4). Jlomahe Ganke cy ox kpaja 2015. romune
NPEeTeXHU  BJIACHULM  JAMHAPCKUX  JPIKABHHUX
oOBesHuma. IbuxoBo yuwemhe y  mopTtdonmjy
quHAapckux XoB Ha kpajy 2025. 6mio je mame 3a 0,8
IL.IL. Hero y neneMmOpy 2024. roanHe W WM3HOCWIO je
60,5%. ITocnexamux ToanHA pacte U ydemhe oCcTannux
momahmx wHBecTuTOpa (OcWrypamajyha apymiTBa,
MEH3UjCKH W WHBECTUIIMOHU (GOHAOBH H 1p.). Umak,
ocrainu jomMalii HHBECTUTOPH U 1aJbe Cy 3aCTYIJbEHU Y
Mam0j MEpH Y BIACHHIITBY IMHAPCKHX AP)KaBHHX
o6Be3nmIa. HactaBak mmpema u jauama 6a3e qomahux
WHCTUTYIIMOHATHUX UHBECTHTOpA Ouhe u y HapeaHoM

146 Tlppu myT napxkaBHe OOBE3HMUE paaM HM3MHpeHma 00aBe3a 10 OCHOBY
obemrelicrsa 3a 01y3eTy IMOBHHY EMHTOBAHE Cy y jaHyapy 2022. roJune, HakoH
yera cy ycrienuie emucuje y janyapy 2023. rogure u 'y janyapy 2024. roause.

pachukoH 111.2.5. Ctare apxaBHUX XoB
AeHOMWHOBAaHUX y eBpuMa
(HomuHanHa BpegHocT, y MiH EUR)
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M3Bop: MuHucTapcTBo dhrHaHcuja.
MEPUOTy O] BEJIUKOT 3Ha4aja 3a yHanpelheme TpkuITa
JIp>)KaBHUX OOBE3HUIIA.

Y 2025. romuHu onpXkaHe Cy JBE ayKIuje
JABAHACCTOrOJUIIBLUX APIKABHUX O6Be3HI/II_Ia Y €BpumMa,
Koje aocnerajy 29. jynaa 2037. roaune. HakoH ycnernixe
Mpojaje ApKaBHUX OOBE3HMIIA Y M3HOCY o1 250 MiH
€Bpa Ha ayKuuju oapxanoj 25. jyma 2025. ronune, y
OKBHpPY KOj€ je peali30BaH IIyH OOWMM IUIaHHpaHe
€MHCH]je, NHBECTUTOPH Cy MUCKa3aJH JOJAaTHY TPAXKEby
3a oBuM XoB. VYV ckmamy ca MHTEpecOBameM
HHCTUTYUUOHAJIHUX YYC€CHUKA Ha TPXHULITY, Kao U
panu o0e30ehuBama J0omaTHE JIMKBHIHOCTH H
HOZpPILKE pa3Bojy AoMalier Tp)KHIITa Ayra, eMUcHja je
yBehana 3a 200 muta eBpa. Ha apyroj aykiuju, koja je
onpxaHa y ageuemOpy 2025, mponmaT je HOMHHAIIHH
usHoc o1 200 MiTH eBpa, 1o u3BpIIHOj cTomu o 4,97%
(4,99% Ha TnpBOj ayKIHWjU), MOK je KYIOHCKa CTOIA
u3nocuia 5,00%.

CpenunoM janyapa 2025. ronune Pery6niuka Cpouja je
[0 YETBPTH YT EMHUTOBAJIA JPXKaBHE OOBE3HHUIIE PATH
n3MHpemka 00aBe3a 1Mo 0OCHOBY obemTehema 3a o1y3eTy
UMOBHUHY,'*®  kojumMa cy perymmcaHe o0aBese
Peny6imuke CpOuje y ckiamy ca 3akoHoM o Bpahamy
omyseTe uMoBMHe M obGemrehemy.'¥’ Emurosane cy
00BE3HHUIIC POUHOCTH TIET, JICCET U [BAHAECT TOJIUHA, Y
ykynHOM u3HOcy oxa 46,4 muiH eBpa. Kpajem jamyapa
2025. ronune beorpancka 6ep3a je moHena OmiyKy o
YKJbY4YeHY JAYyTOPOYHUX MJYXKHHYKHUX XapTHja Of
BpenHocTH'*® eMMTOBaHMX pamu U3MHpema obaBe3a
Peny6smnke CpOuje mo ocHOBY obemTehema 3a oy3eTy
UMOBHHY Ha Prime Listing peryJvcaHor TpXuIITa.

147 Cnyx6enn tnacuuk PC”, 6p. 72/11, 108/13, 142/14, 88/15 — onnyka VC,
95/18 u 153/20.

148 Toctymnno Ha: Beorpasicka 6epsa
(https://bgdx.rs/trgovanje/vesti/trgovanje/2025/01/ ).
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Toxowm 2025. roguHe HUje OMIIO MPEBPEMEHOT OTKYyIIa
oOBesHuma y eBpuMa. Crtame 0OBe3HHIA y €BpHMa C
pouHomhy mpeKo TOMUHY NaHa Ha Kpajy 2025. roxmHe
noBehaHo je 3a 242,8 miH eBpa y omgHocy Ha 2024. n 'y
neremMOpy 2025. mrocmo je 1,8 mipx espa (I'padukon
1I1.2.5). Hajsehe yuemhe y ykymHOM MOPTQOIHjY
JpKaBHUX 00Be3HUIA y eBpuMa nmajy
nmBanaectorogumimbe (33,4%), neceroropumme (22,7%),
netHaecToroaumme (18,0%) wm BameceToroaumIme
(13,2%) XoB.

Tokom 2025. roguHe 00MM MpoMeTa Ha CEKYHIAPHOM
TPXKUIITY AWHAPCKUAX JApkaBHUX XoB m3HOCHO je
260,1 mupn ouHApa, IITO je HIDKE OJf OCTBAPEHOT
npomera y 2024. rommmu (309,2 mipn awmHapa).
CekyHmapHO TproBame XoB y eBpuMa M3HOCHIIO je
360,4 muH eBpa (186,9 miH eBpa y 2024). VkymaH
MPOMET JYTOpPOYHHX AP)KaBHUX OOBE3HHUIIA, KOjEe Cy
ykJpyueHe Ha Prime Listing Bbeorpancke Oepse (y
TUHApHMa U eBpHUMa), U3HOCHO je 23,1 Mupxa nuHapa y
2025. rommHu. Pa3Boj CeKyHOapHOT TproBama
JpKaBHUM OOBE3HHUIIAMa Ha OPTaHU30BAHOM TPIKHUILTY
JonpuHOcH Behoj TpaHCIIapEeHTHOCTH M JIMKBHIHOCTH
CeKYHIApHOT TpXKHIITAa ApP)KaBHUX OOBE3HUIA U
omoryhaBa euKacHHje BpESTHOBAmHE OBUX XapTHja.

Tpxumua  kammTanuzanuja  beorpaacke  Oepse
nosehana je y 2025. 3a 27,5 mupz muHapa U Ha Kpajy
roauHe m3Hocuia je 508,2 mupa nuaapa (4,9% B/II1-a)
(I'padukon I11.2.6). TpxuimHa KamuTanu3andja je y
2025. rommam, y mopehemy ca 2024. romuHOM,
HajBehum nmenom mosehana Ha cermeHty open market
3a 20,4 mupa auHapa.

Ha «kpajy
HAajJIMKBHTHUjUX

127521,

nenembOpa  2025. rToaMHE — HMHJEKC
akimja BELEXIS5S wu3HOCHO je
wro je 3a 11,2% Buie Hero Ha Kpajy

padbukoH 111.2.6. TpxkulIHa KanuTanusauuja
Beorpaacke 6epse

(y mnpa RSD) (y % BAn-a)
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W3Bop: Beorpaacka 6epsa n HBC.

149 Uspauynasa ce kao OfHOC YKYIHOT NpOMeTa akKiija y TOKy Mecelia M
MNPOCEYHOT' CTamka TPIKUIITHE KaHHTaJ'IHSaL[I/le aKL[I/Ija Y ABE BPEMCHCKE Ta4vKe
(xpajeM Tekyher U PEeTXOIHOT Mecela).

I'padpmkon 111.2.7. KpeTarwe 6ep3aHckux nHaekca
(vHpekc, 15. 11. 2007 = 100)
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M3Bop: Briymbepr.

mperxogae roxuHe (1.146,76). Y wmcroMm mepuomy
nanekc BELEXline nosehaH je 3a 16,1% u u3HOCHO je
2.849,71 (2.453,68 wHa xpajy pmeunemOpa 2024)
(I'padukon I11.2.7).

YkymaH mpoMmeT akijama Ha beorpajackoj Gep3u y
2025. roguHu U3HOCHO je 1,6 Mip/ AWHApa, HITO je 3a
1,7 mupa auHapa HMCIOJ MPOMETa pPeajn30BaHOT Y
2024. roqunau. Hajehu nmpomer 3a0esexuiie ¢y akiuje
KOjuMa ce Tpryje y open market neiay OTBOPEHOT
TpxkuiTa beorpancke 6epse (1,2 mupa quHapa).

Ipocedna BpeIHOCT palija MecedHor oopra akmuja'*’
y aeteM6Opy 2025. nznocuna je 0,03%, mTo je Hike 011
NPOCEeYHE BPEAHOCTH palliija MECEYHOT 00pTa aKuuja y
nenem6py 2024. ronune (0,06%) u ykasyje Ha HHCKY
mukBunHOCT beorpaacke 6epse (I'padukon I11.2.8).

Tokom 2025. rogmee Opoj TpaHCakIja Ha
Beorpanckoj 6ep3n m3Hocuo je 11.896 u cMameH je y
omHocy Ha 2024. rommuy (19.095 tpaHcakmmja).
CrpaHu HMHBECTUTOPU Cy Y TproBamy TokoMm 2025.
OnM aKTUBHM)U Ha cTpaHu KynosuHe (21,8%) Hero Ha
cTpaHH npojaje xaptuja (6,9%). Tokom 2025. rogune
BUX0BO yuemnrhe y yKynmHOM mpoMeTy Ha beorpaznckoj
6ep3u m3HOCHIO je 14,4% u Owito je 3a 6,2 I.II. BHIIE
Hero y 2024. roguHu.

UniCredit 0Ganka je kpajem jgemnemOpa 2025.
peaim3oBala  €MHCHjy AYTOPOYHHX  JTHHAPCKUX
0o0Be3HHMIIA C IWJBEM jadama KamuTaiHe Oase
JUBepCHU(PUKANMjOM  HU3BOpa  (UHAHCHpama U
nosehameM m3HOCa KamuTajia W MOJOOHUMX o0OaBe3a
(MREL) HaMEHEHUX npodeCHOHATHIM
WHBECTUTOpUMA. YKynHa HOMMUHAJIHA BPEAHOCT
eMHUCHje U3HOCH 6 MIIpA JuHapa, JAO0K je pok mocreha
12. nenem6ap 2029. rogunre. OOBe3HUIIE Cy EMUTOBaHE

ca call ommujoM, Koja Jaje MpaBO M3JaBaoIy Ja
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"pacpukoH 111.2.8. MpomeT akumjama Ha Beorpaackoj
G6ep3un

(y mnpa RSD) (y %)
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= \eceyHu 610K Tproeatba (1.c.)
MeceyHu pauuo obpTa akuuja (4.c.)

M3eop: HBC, Ha ocHoBY noaaTaka beorpaacke Gep3e.

U3BPILH MPEBPEMEHN OTKYI OOBE3HHLA IO HHXOBO]
HOMHMHAJHOj BpeaHocTH. OOBE3HHUIIE Cy YKIbYYCHE Ha
HOBH  TPXKHIIHH CETMEHT open  market
KBaM()UKOBAaHM WHBECTUTOPH, Ha KOME MOTy Ja
TPryjy HCKJBYYHBO NPOGECHOHATHH HHBECTUTOPH.
VYcenocTtaBbakbeM ~— OBOI  TPXKHIIHOT  CErMEHTA,
Beorpancka Oep3a momaTHO YyHampehyje TpKHUIIHY
HHPPACTPYKTYpy M CTBapa ycjoBe 3a epHUKacHHje U
(nexcuOunHMje  yBoheme — AyXHHUKHNX ~ X0B
HAMEH-CHUX MHCTUTYLMOHAJIHUM U NPO(ECHOHATHUM
WHBECTUTOPHUMA, y3 IyHY 3alUTUTy PperyJIaTOpHOT
OKBHpA M OYyBakb€ TPaHCIIAPEHTHOCTH TPyKUIITa. >

Beorpancka m AtmHCka Oep3a cy KpajeM nerneMOpa
2025. ofOemexxuine IOYETaK TProBamka Ha TPUKO]
wiathpopmu OASIS nepemonujom Ring the Bell.'!
Ilymramem OASIS-a y nyHy npumeny, beorpancka
Oepza goOwna je CcTaOWIHH]y ®  IOY3JaHH]y
wiatgopMy, y  ToTHyHOcTH  yckiajeHy ¢
Mel)yHapoZIHMM TProBadkMM cTaHgapanMa. ThMe ce
yHampelyjy e(pUKacHOCT TproBama "
TPaHCIIapEHTHOCT TPXKHMINTA, & YjeIHO ce CTBapajy
yCIOBM 3a YyBOheme HOBHUX mpou3Boia, Behe
MehyHapogHo ydemhe W CHaXXHHjEe PETHOHAIHO
TIOBE3UBambE. |2

Toxom 2025. romune Komucuwja 3a xaptwje of
BPEIHOCTH 0100pHIIa je et Genux manmpa'>® u jenny
O3BOJTy  TPYXKaomuMa  yciuyra TOBE3aHHX  C
JaurutanHEuM Tokenuma.'>* Tlopen tora, Komucuja 3a

XapTHje o BpeaHOCTH ono0puna je y hebdpyapy 2025.

150 https://bgdx.rs/o_berzi/vesti/103117

151 TTouerkom aprycra 2021. Atuncka Gep3a je crekna 10,24% ykynuor 6poja
akuuja beorpaacke 6epse. Tume je beorpazncka 6ep3a mocrana neo Hajsehe Gepse
Y HCTOYHOj ¥ jyrouctounoj EBporm.

152 https://bgdx.rs/o_berzi/vesti/103093

153 Bemu manup je JOKyMeHT Koju ce 06jaBibyje IPUIMKOM H3/1aBarba MTHTATHE
MMOBUHE U CaJpKU IOJATKE O W3[aBAOLly AMTHTAIHE MMOBHHE, IHTHTAIIHO]
WMOBHMHH M pH3UIMMA [OBE3aHHM C NWTHTATHOM HMMOBHHOM M IIPHTOM
omoryhaBa HHBECTHTOPHMA J1a JIOHECY NHQOPMICAHY MHBECTHIIHOHY OJUTYKY.

msnasaonty ELIXIR GROUP DOO  SABAC
o0jaBJpMBaEkE jENWHCTBEHOT IIPOCHEKTa paiH jaBHE
TIOHYJIEe YTOPOYHNX JHHAPCKUX 3€JIEHUX OOBE3HHIA.
Oge 00Be3HHUIIE, YKYITHE HOMUHAITHE BpEAHOCTH ox 4,1
MIIpJ IMHAPA ¥ POYHOCTH IIET TOJUHA, EMHTOBAHE CY Y
anpmry 2025. 1 yKIJbydeHE Cy y TPrOBame HAa CETMEHT
perymucaHor TpxkumrTa beorpancke Oepse  a.m.
Beorpan.

VY 2025. romuan nBe Oanke y PemyOmmuu Cpbuju
€MHTOBAJIC Cy MHHU OOBE3HUIIE 32 celaM KOMIIaHHja,
YHUMe je J0JaTHO OCHaKEHa yJiora O0aHaka Kao Jiujaepa
y Npy)Xamby MHOBATHBHUX (PMHAHCHjCKUX pEIICHha Ha
nomaheMm TpxuITy. MUHHM 0OBE3HHIIE Cy HHCTPYMEHT
nyra koju omoryhaBa mnpenysehrMa NpUKYIUbame
Kanurajla  eMUTOBalkeM  OOBe3HHLA,  YMECTO
kopuihema KilacHYHuX OaHKapcKuX Kpeaura. Ped je o
jeaHocTaBHUjeM, OpkeM U (IIEKCHOMITHHjEM OOJIHKY
3aJy)KuBama, I0CE0HO MpHUIarohjeHoM MajauM |
cpenmuM mpeay3ehuma ca cTaOWIIHMM TOCIOBHUM
MOJIEIOM M ILIAHOM pacta. !

Cager EBporre je y dhebpyapy 2026. 06jaBro m3BemTaj
Komurera excriepara 3a IpoleHy Mepa 3a clpedyaBarme
Mpamka HOBIIA W (MHAHCUpama Tepopusma (Moneyval)
0 y3ajamHO]j eBamyanuju CpOwmje, KOju je YCBOjeH Ha
IUICHAPHOM 3acelamy TOr Tena y aenemoOpy 2025.
roguee.' YV 0BOM H3BEITajy MOpOLCH-EHA  j€
yCKJIal)eHOCT 3aKOHOJABHOT W HMHCTHTYLHOHAIHOT
okBupa Cpbuje c¢ wmehyHapogHuM craHmapanMa
OATO-a (TexHmuka yckial)eHOCT), kKao u ehUKacHOCT
CHCTEMa 3a CIIpeyaBarme Mpamba HOBLA, GUHAHCHpama
TepoOpU3Ma U ILIUPEeHa OPYKja 32 MACOBHO YHUIITCHE
y mpakcu (eHKacHOCT cucrema).'>’

Pa3Boj aNTepHATUBHMX HHBECTHIMOHHX (oHmoBa'>®

HACTaBJbeH je 'y 2025. roquHu, Kajga Cy OCHOBaHa jOII
yetupu Gouaa. [Iperxonano je y mepuoxy on 2022. no
2024. rooMHE OCHOBAaHO OCaM  ANTEPHATUBHUX
nHBeCTHIMOHNX QoHmoBa. C o003upoM Ha TO J1a
WHBECTHIIMOHA TOJINTHKA OBHX (hoHOOBa omoryhasa
Behy ciobony ymarama y OJHOCY HAa KIIAaCHYHE
OTBOPEHE MHBECTUIIMOHE (POH/IOBE C jJaBHOM IOHYJIOM,
ITEPHATHBHU WHBECTHIIMOHH (DOHJJOBU HAMEHEHH Cy
TIpe cBera Npog)eCHOHATHUM U IT0JIYPO(eCHOHATHUM
MHBECTUTOPHMA.

PasBujena (¢umHaHCHjCKAa TpPXHIITA MOTY HMAaTH
3Ha4YajHy yJIory y (puHaHCHpamy NPHUBPEIHOT pacTa.
I[lomenytn  HOBM  (MHAHCHjCKM  HHCTPYMEHTH

154 Jlururanuu ToKeH je BpCTa JMIMTATHE MMOBHHE M 03HauyaBa OMJIO KOje
HEMAaTePHjaJIHO IMOBHHCKO IIPaBO KOje Y JMUTHTaIHOj GOPMH IIPeICTaBIba jeIHO
WA BHUILIC APYTUX HMMOBHHCKHX IIpaBa, LITO MOXE YKIbYYHMBATH U IIPaBO
KOPHCHHKA JMTUTAITHOT TOKeHa Ja My OyJty npy»keHe ojipelene yciyre.

155 https.//www.unicreditbank.rs/vs/sme/mini_bond.html

156 https://www.coe.int/en/web/moneyval/-/serbia-strides-made-in-risk-
assessment-and-prosecution-further-step. ded-in-supervision-and-effective-
use-of-financial-intelligence-says-council-of-europe-anti-money-laundering-
body-1

57 https.//www.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=21209

8 Ha ocmoBy 3akoHa O aITEPHATMBHUM WHBECTHUMOHMM (DOHZOBMMA
(,,Caryx6enn riacuux PC”, 6p. 73/2019, 94/2024 u 109/2025).
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JOTIPHHOCE JaJbeM pa3Bojy nomaher ¢uHaHCHjCKOT
tpxumrta. [lopen Tora, mranupano ypoheme GyHKIHje
NpUMapHUX Iuiepa Tpebamo Om ma JompuHece
yHanpelherwy NPUMapHOT ¥ CEKYHIAPHOT TP)KUILTA
npxapaux XoB.'""° Takohe, HacraBak (uHAHCHjCKE
eAyKalfje CTAaHOBHHUINTBA M JaJjke YyHampeheme
(hMHAHCHjCKe WHKIy3Wje OCTajy 3HA4ajHH aCIEKTH 3a
noehame yuemha pomahmx ¢GU3MUKHX JUIa Ha
nmoMaheM (GMHAHCH]CKOM TPXKHIITY.

I11.3. ®unaHcHjcka HHPPACTPYKTYypa

Kwyuny ynozy y ypehewy, ¢hynkyuonucarwy u pazeojy

HAYUOHANIHUX NAAMHUX CUCIEMA UMAJy UEeHmMPAaiHe
oanKe, Koje obe30eljyjy muxogy cmadunnocm, CuZypHocm u
epuxkacnocm, ucmospemeno aKmueno Oonpunocehu
yHanpeljeryy pezynramopnoz oOKeupa u paszeojy njaamue
ungpacmpykmype. Paou noseharwa noyzoanocmu, op3une
U MpowKoGHe ePUKACHOCIU NAAMHUX YCIIy2d, ROOCHUYY
U NPUMEHY CaBPeMeHUX

MEXHON0WKUX peuierva U

uHoGauuja, uume 000AMHO  jauajy  CMAOUIHOCH
gunancujckoz cucmema u npysicajy ROOPUIKY 00pIHCUEOM

€KOHOMCKOM pacmy.

VY cknamy ca 3akoHom o Hapomuoj Gammm CpOuje
(,,Ciryxx0ern tmacamk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004,
85/2005 — np. 3akoH, 44/2010, 76/2012, 106/2012,
14/2015, 40/2015 — Omnyka YC, 44/2018 u 19/2025),
Haponna Oanka CpOuje je opmamheHa ma ypebhyje,
KOHTpoJIMIIe U yHanpelyje (pyHKIMOHHUCAKBE IIIATHOT
npomera y Penyomumu Cpouju.

Wndpactpykrypy mmatHor npomera y PemyOmmim
Cpbuju umne: (1) RTGS mmatHu cucteM Hapomne
6anke Cpbwuje, (2) Knupunr mnatau cuctem Haposae
banke Cpouje, (3) MehybaHKapCKu KIHPHHT CHCTEM Y
nesm3ama Haponne 6anke Cpouje, (4) Mehyrnapomau
KIMPUHT cucTeM y nesm3ama, (5) DinaCard nnatHn
cucreM, (6) Kmmpuar gexoBa YBC, (7) Kummpurr
mupekTHHX 3aayxkema YBC u (8) IPS miatHu cucteM
Haponue 6anxe Cp6uje. '

Haponna ©Oanka CpOuje omeparop je cienehux
wiathux cucrema: (1) RTGS mmaTHOr cucrema
Haponne 6anke Cpbuje, (2) /PS mnatHOr cucrema
Haponne 6anke Cpouje, (3) Knupunr ruraTaor cucrema
Haponne 6anke Cpowuje, (4) Mehybankapckor KITMpuHT
cucreMa y xaesusama Haponne Oanke CpOwuje, (5)
MelhyHapoaHOTr KIMpUHT cucTeMa y jaeBu3ama U (6)
DinaCard xnupunr cucrema. %!

OcHoBHe (yHKUHMje IaTHOr cucreMa ykibyuyjy: (1)
IPEHOC HOBYAHHMX CpeJICTaBa IUIATHA CUCTEMH
omoryhyjy TpeHOC HOBYAaHUX CpejacTaBa u3Mehy

159 ®ynkimja npumaphux aunepa je y pomahu perynaTopHH OKBUpP YBelEHa

noyeTkoM Jieriem6Opa 2018. roguHe 3akOHOM 0 M3MEHaMa U JIolyHaMa 3aKoHa O
jaBHOM nyTy (,,Cry>x6enn riaacuuk PC”, 6p. 95/2018).
160 https://nbs.rs/sr_RS/ciljevi-i-funkcije/platni-sistem/evidencija

yYecHHUKa, (UHAHCHjCKUX WHCTUTYIHja H APYTHX
yYecHHWKa, INTO je OJ CYIITHHCKOT 3Hadaja 3a
CBaKOJHEBHE HOBUaHe TpaHcakuwje; (2) obpamy u
NOpaBHAKbE HAJIOra 3a NPEHOC — IUIATHH CHCTEMH
o0pal)yjy u mopaBHaBajy Haiore 3a MpeHoCc HOBYAHUX
cpencraBa, INTO YKJbYYyje IpPOBEPY BaJUIHOCTH
HaJora, IpeHOC CPeCTaBa U 00aBeIITaBabe YUCCHUKA
0 YCIIEIIHO] TpaHCakiuju;, (3) TpaHCMHUCH]Y Mepa
MOHETapHe IMOJUTHKE — IUIATHH CHUCTEM IIPEICTaBIba
KaHaJ 3a TPAaHCMIICH]y Mepa MOHETapHe IOJINTHKE, (4)
MOBEPEHE JaBHOCTH — CTa0WIAaH M TOY3JaH pan
IUTATHUX cucTeMa obe30ehyje moBepeme jaBHOCTH Y
¢uHAHCHjCKHU cucTeM; (5) onpKaBame TUKBUIHOCTH —
IUTATHH ~CHCTEeMH OMOryhyjy ydecHHMIpMMa Ja
MPaBOBPEMEHO PACIIOaXy CPEICTBIMA.

VY cknany ca ogpendama 3akoHa O IUTATHUM ycIyrama
(,,Ciryxx6ernn rmacauk PC”, 6p. 139/2014, 44/2018 u
64/2024) n nponrcuMa U3 00JIACTH TIATHOT CHCTEMA 1
IUIATHUX YCiIyra KojuMa ce ypelyje KoHauHOCT
NOpaBHaba y OUTHUM IUIATHUM CHCTEMHMa, Kao OUTHH
IUIATHH CUCTEMH, 3HAYajHH 33 CTAOMIHOCT LEJIOKYITHOT
¢uHaHCHjcKOT cucTeMa, yTBpheHn cy RTGS minatHu
cucreM Hapomue 6anke CpOuje m Knmpunr mratHm
cucteMm Haponne 6anke Cpouje.'®?

Crabuinao, 0e30emHO M epuKacHO (YHKIHOHHCAHC
RTGS nnmatHor cuctema Hapomne Ganke CpOmje on
KJBYYHOT je 3Haudaja 3a oOe30ehuBame cTabWmIHOCTH
¢unHaHCHjcKOT cucTema PemybOmumke CpoOuje. Hberos
CHCTEMCKH 3Ha4aj OrjIe/ia ce U y TOME IITO je TO CHCTEM
3a MPEHOC HOBIA Yy pEaTHOM BpEMEHy, TIIe ce
M3BpIIaBajy cBe Mel)yOaHKapcke TpaHcakyje mrahama
y BpemHoctu Behoj om 300.000 mmHapa (,,Benmka
mrahama”). [lopex Tora, y oBoM cucteMy 00aBJba ce U
NOpaBHabe HOBYAHMX o0aBe3a M IOTPaXKHBAHHA
HACTAJIMX y JAPYTMM IUIATHUM CHCTEMHMa, Kao H
NOpaBHakbEe HOBYAHOI JIejla TPAHCAKLHMja MO OCHOBY
TProBamba (UHAHCHjCKMM HHCTPYMEHTHMA.

Yuecaumm oBor cuctema cy: (1) Hapomna Oamka
Cpbuje, (2) 6anke ca cequmreM y Perryomunu CpOuju
KOje uMajy no3Boiy 3a pan Haponue 6anke CpoOwuje, y
CKJIQJly ca 3aKOHOM KojuM ce ypebyjy Oanke, (3)
MHUHHCTApCTBO HAJJISKHO 3a MOCJIOBE (HHAHCHja
Peny6nuke CpOuje — YripaBa 3a Tpe3op, (4) Y npyxeme
6anaka CpOuje, kKao orepaTop cuUcTeMa 3a KIUPUHT
JUPEKTHUX 3ay’KeHha U CUCTeMa 32 KIIMPHHT YeKOBa U
(5) Lenrpannu perucrap, 1emo U KIMPHUHT XapTHja of
BPEIHOCTH OlepaTop CcUCTEMa 3a IOpaBHambe
(MHaHCHjcKUX HHCTpyMeHara.'®

Yuecaunmma RTGS miatHor cuctema Hapomae OaHke
Cpbuje omoryheHo je ynpaBsbame puU3MIMMa KOjuMa
Cy HM3IIOKEHH, jep ce MOpaBHAWKE 00aBJba y PEATTHOM

151 https://nbs.rs/sr_RS/ciljevi-i-funkcije/platni-sistem/nbs-operator/

12¢ps:/fwww.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/propisi/propisi-
ps/bitni_platni_sistemi.pdf

163 https.//nbs.rs/sr_RS/ciljevi-i-funkcije/platni-sistem/nbs-operator/
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BpeMeHy U 1o OpyTo npuHuuiy. [lomro ce nopaBHame
Bpmu y 1omahoj BalyTH, 3Ha4ajHO ce CcMamyje
KPeIUTHH pPH3UK. 3a HECMETaHo (YHKIIMOHHCAHE
CHCTeMa, HEONXONHO je MJa Y4YecHHIm obe3bene
aJleKBaTaH HHUBO JIMKBHIHOCTH Ha CBOJUM padyHHMA.
RTGS cuctrem mm omoryhaBa 6oJbe ynpaBbambe OBHM
PH3UKOM, TaKO LITO IPYKa YBHI y CTalbe Ha PauyHy y
peaJlHoM BpeMeHy, Mperyiell CBUX TpaHCakKIHja H
MoryhHOCT H3MeHe pelociiesia U3BpIlaBamba HAJIOTa Ha
OCHOBY MpPHOPHUTETA, IITO AONPUHOCH e(HUKaCHUjeM
yIIpaBJbaby TOKOBUMA JIMKBHIHOCTH.

Jeman o OMTHHX TTOKa3aTesba 3Ha4Yaja OBOT CHCTEMA 3a
HAI[OHAJIHY IPUBPEAY jecTe BPEAHOCT IUIATHUX
TpaHCaKLHUja Koje ce U3BPILUE ITyTeM OBOI CHCTEMa Y
onpeheHoM nepuomy.

Bpennoct npomera y RTGS nnatHoM cuctemy y 2025.
roguHA W3HOCWiIa je 212.241,8 wmupn nuHapa u
peanmn3oBaH je ykynHo 213,1 muH mmahama (94,9%
yKynHOTr Opoja miahama u 99,9% yKkyHe BpeqHOCTH
TpaHcakija y RTGS n Kmupunr cucremy Hapomne
b0anke Cpbuje). Bpempoct mpomera y Kimpuar
cucreMy m3Hocuna je 289,1 mupa nunapa, wiu 0,1%
YKyIHEe BpemHocTH oba cuctema. On ykymHOT Opoja
miahama, 11,4 muH, wim 5,1%, 4MHE HaloO3U 3a
wiahame n3Bpenn y Kimpunr cucremy. %4

IIpoceuna nueBHa BpeaHOCT pomera y RTGS cucremy
n3HOCHIA je 842,2 Mupa QuHapa, a MPOCeYHa JHEBHA
BpeaHocT npomera y Kimpusr cucremy 1,1 mipn
muHapa.'®® Hajseha MeceuHa BpemHOCT IpOMETa Y
RTGS nnatHom cucremy TtokoM 2025. roxaune
ocTBapeHa je y janyapy (20.701,9 mupa nunapa'®).

Pacnonoxusoct RTGS nnatHor cuctema u Kiupunr
cucrema Haponne 6anke CpOuje jeaaH je o KJbYIHHX
(hakTOopa KOjH yTHYE HA CTAOMIIHOCT (BHMHAHCH]CKOT
cuctema. On ykynHo 252 pagHa JdaHa, OJHOCHO
140.335 mMuHYTa TPOIYKIHje, pactorokuBocT RTGS
cuctema ¥ Knupunr cucrema y 2025. roinHu H3HOCHIIA
je 100%.167

Tabena lI.3.1. BpepHocT n 6poj nnahawa y
RTGS cuctemy HapopHe 6aHke Cpb6uje

Mpocek nepuoaa

2010-2024. 2025.
RTGS cuctem HBC
BpeaHocT, y mnpa RSD 80.130,08 212.241,78
Bpoj nnahawa, y MnH 165,22 213,06

W3eop: HBC.

164 https.://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/platni-
sistem/statistika/rigs/stat_25.pdf

165 https.://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/platni-
sistem/statistika/rigs/stat_25.pdf

16 hitps.//www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/platni-
sistem/statistika/rtgs/pp_01_25.pdf

17 hitps.//www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/platni-
sistem/statistika/rigs/stat_25.pdf

Hapomna 6amka CpOuje wMa KJBbydHY YJIOTY ¥
NOACTHIAKY M  INOAPIINM  JAWTHTAIM3alHMjd U
MOZEPHHU3AIHjH [UIATHUX CHCTEMA.

C tum y Besw, Beh Buie of cenaM roanHa y PemyOmmim
Cpbuju ycnemHo ¢yHkpoHmme /PS miaTHu crcTeM
Haponre Gankxe Cp6uje. OBaj cuctem rpahanmma u
mpuBpenn omoryhaBa ma o0aBipajy 1iahama y
pealHoM BpeMeHy, 24 caTa IHEBHO, ceiaM HaHa y
Hemesbu, 365 mHaHAa y TOOWHH, Y3 MAaKCHMAaIHY
jemHoCcTaBHOCT W cUrypHocT. Ha  ocHOBY
JOyTOTOMULIEET MCKYCTBA M IIOCTHTHYTHX ycIexa y
NPUMEHH OBE CaBpeMEHe IUIaTHE HH(PacTpyKType,
Peny6nuka CpOuja ce mO3WIMOHHpana Kao JUAep y
PETHOHY Yy 00JIaCTH JUTHTAIN3ANN]e IUTaTHUX yCiIyra |
MOZEpHH3allMje IUIATHOT CHCTEeMa, NpeAcTaBibajyhn
NpUMeEp KaKo MOJICPHA TEXHOJIOTHja MOXKE YHAIPEAUTH
(UHAHCHjCKH CHCTEM H JONPUHETH CEKOHOMCKOM
Pa3Bojy 3eMJbe.

J¥peKTHH yYecHHUIIN Y OBOM cHcTeMy cy: (1) OaHke ca
cenumreM y Penyomimum CpOuju koje uMajy J03BOIY
3a pax Hapomne 6anke CpOuje, y cKiragy ca 3aKOHOM
KojuM ce ypehyjy Oanke, (2) Haponna 6arka Cpouje u
(3) MuHHECTApCTBO HAIJICKHO 32 IOCIOBE (PHMHAHCH]A
Penry6nuke Cpbuje — Ympara 3a Tpe3op, OJHOCHO OHU
YYECHHIIH KOjH, y CKJIay ¢ MPOIKMCHMA U IpaBHINMa
pama RTGS cucrema Haponmue Gamke CpOuje, mory
UMAaTH padyHe y OBOM CHCTeMy. 6

Ocranu npyxaolW IUIATHAX YCIyra, ako IpyXajy
IIaTHE YCIIyTe Koje YKIby4yjy Tpancdep omobpema,'®’
MOTy OWTH MHAMPEKTHH ydecHuuW. Hapomna Oanka
CpOuje je MHANPEKTHAM yYeCHUIIMa oMoryhria asa
HayMHAa Y4YeCTBOBaKba — Kao JHMIA KOja JUPEKTHO
JOCTaBJba]y W/WIH TPHMajy Halore 3a mpeHoc y IPS
IUIATHOM CHCTEM, W/WIM Kao JHIa C I[OCPEIHUM
NPUCTYIIOM 32 KOja ITUPEKTHH YYECHHIM JOCTaBJbajy
/WA TIpuMajy Halore 3a mpeHoc y [PS minatHoM
CHCTEMY 3a HbUX.

Ta6ena ll.3.2. BpegHocT u 6poj
nnahaway IPS cucremy HapogHe
6aHke Cpb6uje

Mpocek nepuopa

2019-2024. 2025.
IPS cnctem HBC
BpegHocT, y mnpa RSD 492,66 1.393,79
Bpoj nnahawa, y mnH 46,99 109,33

M3aeop: HBC.

168 https.//www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/platni-
sistem/IPS_ucesnici.pdf

199 Tpancep ono6perba je MaTHa yciyra KoJl Koje IIaTHIall KOJI CBOT Ipyskaoua
IUIATHUX YCJIyra MHMIIMPA W3BPIICH-E jeIHC MIIM BHIIC IUIATHAX TPaHCAKIHMja,
yKByuyjyhn 1 m3maBame TpajHor Hamora (wiad 4. cTaB 2. 3aKkoHA O IUTATHUM
yciyrama).
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Jo kpaja 2025. roguHe pEeruCTPOBAHO je YKYIHO 0caM
WHIMPEKTHUX YUeCHHUKa y [PS IIaTHOM CHCTEMY, U TO
jelaH UHIMPEKTHU YYECHHUK C TUPEKTHUM HNPHUCTYIIOM,
Ka0 W celaM HHAMPEKTHUX YyYEeCHHKa Kao JIMma C
OCPEIHUM TIPUCTyTIOM. ! 7°

HacraBak ycmemuor panma [PS mimaTHOT cHCTeMa
Hapoxne 6anke CpOuje ornena ce y KOHTHHYHPaAHOM
noBehamy Opoja v BpeTHOCTH M3BPIICHUX TPAHCAKIIHja
jomr on meroBor yBohema oktoOpa 2018. rommme.
YKynHa BpeIHOCT MpoOMeTa y OBOM cuctemy y 2025.
rogman  m3HOcWna je 1.393,8 wmupx nuHapa wu
peam3oBaHa cy ykymHO 109,3 mutH mmahama, mTo je
oko 25% sumie Hero 2024. ronuae. Hajseha meceuna
BpenHOCT mpomera y 2025. TomWHM OCTBapeHa je y
nenem6py (152,8 mupn mummaapa),!”! 1m0k je HajBHIIM
THEBHH OpoOj W3BPIICHHX TpaHCaKIuja TokoM 2025.
TOOMHE HaJMAalleH dYak ocaM myrta. Hajsehm Opoj
mrahama 3abemexeH je 14. HoBemOpa, Kama je
peamu3oBaHo 565.213 mnahama, y m3nocy on 7,1 mupa
nuHapa.'’?

Venyre koje cy omoryhene y IPS miuaTHOM cucTeMy, !’
TIOpe]] Cllarba MHCTAHT TpaHcdepa 0100pema 0110 KoM
MPUMAaoIy ¢ TeKyhnMm padyHOM y OaHIH, 00yXBartajy
mrahama Ha QU3WMIKUM W HWHTEPHET MPOAajHUM
MectuMa mytem merona IPS Skeniraj u IPS Pokazi.
HocrymHa je u yciyra Prenesi, koja omoryhasa yIuiaTty
Ha OCHOBY oJpel)eHe 03HaKe MpruMaona CpeacTasa, Kao
mTo je Opoj MoOmtHOT TenedoHa. ['pahanuma je Takohe
nmoctymHa yHanpelena merona ruiahama IPS Skeniraj
Ha WHTEpHET MpoaajHOM Mecty momohy deep link
TEXHOJIOTH]je, KOjOM Cce M3BpIaBa riahame y HEKOJIUKO
Kopaka momohy camo jemHor ypehaja (MoOmITHOT
teneona). Ha wHTepHeT mnpeseHtanmju Hapomne
banke CpOuje DOCTYIHH Cy W CepBUCH | eHepaTop U
Bamumatop, xojuma je omoryheHo TeHepUcame
(tTexamuka mnpunpema) NBS IPS QR xdma, xao u
Banuanuja (TeXHUYKa mposepa) Beh mpumpemibeHOT
NBS IPS QR xona.

I'pahanmma je nocTtymHa W MOTYRHOCT WHCTaHT
wiahama Takca M HakHajJa 3a YCIyre Koje Hpyxajy
MuHucTapcTBo YHYTpalImbuX MOCJIOBA u
MunucraperBo ¢puHancHja — [Topecka yrpasa, myTeM
noptana eYmnpase — ellnatu, ckenupamem /PS OR k61a
KOjU Cce TpHUKa3yje Ha jeJUHCTBCHO] VIUIATHUIU
KpPEUpaHoj yTeM OBOT nopTaina.'’*

AKo ce mocMmarpajy rnojany cBUX Npyxajana IIaTHUX
yciyra 3a 2025. ronuHy, yodaBa ce pacT 6poja ToToBO
CBHUX IUIaTHUX YCJIyra, a HapOYMTO OE3rOTOBHHCKHX
wiahama. YkynaH Opoj KOpHMCHHMKAa MOOWIHOT
OankapcTBa (GM3MYKMX W TPaBHAX JHLIA U

170 https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/platni-
sistem/IPS_ucesnici.pdf

7V hitps.//www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/platni-
sistem/statistika/IPS/ips_12_25.pdf

72 tips:/fwww.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=21022
\T3 https.//ips.nbs.rs/pregled-usluga

npexy3eTHUKa) noseha je 3a 11,3% y ogrocy Ha 2024.
TOJMHY, a Op0j KOPUCHUKA €JICKTPOHCKOT OaHKapcTBa
3a 12,1%. Pact 3Ha4aja MoOMITHOT OaHKapCcTBa BUAHM CE
u3 Mr. mopacta Opoja TpaHcakupja (U3HYIKHX U
MPaBHUX JMIAa M Tpexy3eTHHKa 3a 25,7%, mOK je
3a0emekeH Mr. mag Opoja TpaHCAaKIMja W3BPIISHIX
MyTeM eNEKTPOHCKOT GaHKapcTea 3a 5%.!7

TpaHcakiMje KapTHIAMa U eIEKTPOHCKHM HOBLIEM 3a
HHTEpHET KYIOBHHY po0Oe M yciyra HacTaBHIE CY
crabmmad pact. Y 2025. ToAWHHE U3BPIICHO je YKYITHO
110,6 MuH WHTEpPHET TpaHCAKIHja y CBHUM BallyTaMma,
mTo mpexactaBiba moBehame on 34,3% y oxmHOcy Ha
2024. romuny. UcrtoBpemeHno, Opoj IMHAPCKUX
nHTepHeT ahama noseha je 3a 39,1%, mro ykasyje
Ha jadame IOBepemha y NoMally BalyTy y CerMEHTY
SNeKTPOHCKE TPrOBHUHE.

[Ipema noganumMa npy»xanana miaTHux yciyray 2025.
TrOJIMHYU, YKyIOHO cy 3akjbyueHa 518.184 yrosopa o
(MHAHCHjCKUM ycIyrama Ha JaJbHHY EJIEeKTPOHCKUM
myTteM, 1To je 3a 60,0% Bume Hero y 2024. ronuHU.
Ox Ttor Opoja, 359.177 yroBopa 3aKJBy4eHO je
eJIeKTPOHCKMM TyTeM (pact of 54,0%), a 159.007 y3
MIPUMEHY BUJICO-HACHTH(HKAIMje KOPUCHUKA (PaCT 0]
75,4%).

HaBemenn  mokasatesbm  moTBphyjy — HacraBak
WHTCH3WBHE IUTHTAM3alje IUIATHUX YCIyra, pact
NOBepeHa KOPHCHHKA y  CJIICKTPOHCKE  KaHaie
KOMYyHHKallMje M JaJby MOJACPHH3ALMjy IUIaTHE
uHppacTpykType y Pemyommmm CpOuju Tokom 2025.
TOJIUHE.

[Mopen nuHapckux raTHUX cucrema, HaponHa 6anka
Cp0uje je oneparop MehyHapoaHOT KIMPHUHT CHiCTEMA
y neBnzama U MelyyObaHKapcKOT KIMPHUHT CHCTEMa y
nesnzama. HaBeneHa Ba miiaTHa cucreMa oMmoryhasajy
epuKacHO ¥ TOY3laHO M3BpIIABAkE  IUIATHUX
TpaHCakIyja y eBpuMa U m3Meljy momahmx OaHaka u
mmely OaHaka Ha permoHamHOM HUBOY — CpOwmje,
Bocue u Xepuerosune u Lpue I'ope.

O6a natHa cucTeMa (QyHKIMOHUIY Kao jeJMHCTBEHA
wiatgopma, NPEeKo Koje cy ydecHHule — OaHKe U3
Cpbuje, bocue u Xepuerosune u Lpue I'ope, 3ajenno
C IeHTpaJHUM OaHkama, Mel)ycoOHO moBe3zaHe panu
M3BpIIaBama AEBU3HUX IJIATHUX Hajlora Kopuuthemem
CTaHJApAU30BAaHUX EIIEKTPOHCKUX mHopyka y SWIFT
MT dopmary, y3 miaHoBe 3a npenaszak Ha ISO 20022
¢dopmar nopyka TokoM 2026. roauHe. V3BpuiaBame
HaJIora 3a MPEHOC 3aCHUBA C€ Ha HETO NMPHHIIMITY, IPH
YeMy ce IyTeM Ipolieca MYJITHIATEPATHOT HETHPamba

T https ://www.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index. html?id=19537 &konverz

ija=no
175 Tlpernen mopataka y Be3H ¢ NpyKameM IUIATHUX YCIyra W M31aBameM
€JICKTPOHCKOT HOBLIA 3a 2024-2025. TOJIMHY

https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/platni-sistem/pregled-pu-
ien/pu-ien_IV_25.pdf
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oOpauyHaBajy MmelycoOHe oOaBe3e W TMOTpakWBama
YeCHWKa M CBOJIC Ha jeIMHCTBEHY HETO NO3WIHUjYy 3a
HOpaBHAE.

Ilocebarn 3Hauaj OBHX CHCTeMa oOrjiega ce ¥y
MoryhHOCTH peanm3ainuje TpaHCaKIHja y TOKY HCTOT
pagHOr [aHa, y3 HHCKE TPOIIKOBe oOpajge, IITO
mormpuHOocH — moBehamy — eMKAacHOCTH  IDIATHOT
IpOMeTa, JINKBUAHOCTH YYECHHKA M KOHKYPEHTHOCTH
¢uHarCcHjcKor cektopa Cpbuje. Tume Melynaponuu u
MebhyOankapckn KIUPUHT CHCTEM Y  JEBH3aMa
MPEICTaBIbajy jEAMHCTBEHY IUIATGOPMY Yy pETHOHY
3amagaor bankana, ¢ MOTEHIMjajloM 3a yHampeheme
NMpeKoTpaHnYHUX IUTahamba W jadame perHoHaIHe
(hmHAHCHjCKEe MHTETpamyje.

Ha ocnoBy Criopasyma o KnupuHTY MeljyHapomHHX
mrahama, 3akspyderor 2007. rogune mmely Haponae
O0anke CpOuje, Ilentpamne Oanke bocae u
Xepuerosune u llentpamne Oanke Llpue Tope, y
MelhyHapogHOM KIMPHHT CHCTEMY Yy J€BH3aMa Ha
Kpajy 2025. rognHe y4ecTBOBANO je TpUHAaeCT OaHaka
ca cemumreM y Cp6uju,'’® Haponna Ganmka Cp6uje,
mect OaHaka u3 bocHe m Xeprerosure u jeqHa OaHka
u3 Lpue Fope.!”’

Pann nasme MonepHH3anyje ahama n ycariamasama
ca EBPOICKMM CTaHJapAnMa y OOJacTH IUIaTHUX
ycmyra, Hapomna ©Oamka CpOuje je NTpOaKTHBHO
CIpoBOJMJIA  CBEOOyXBaTHE aKTHBHOCTH  Ha
ycknahuBamy n yHanpehuBamwy perynaTopHOT OKBUpa
KojuM ce ypeljyjy TuiaTHe yciyre, Kao W Ha pas3BOjy
caBpeMEHe HalMOHAJIHE IUIaTHE WHQPACTPYKTYype,
ycrocTaBibambeM /PS MIaTHOT cucTeMa, 3aCHOBaHOT Ha
npumenn ISO 20022 craHpapaa 3a  pa3MeHy
SJISKTPOHCKHX Hopyka. CBe HaBEAEHO IPEACTaBIHAIIO
j€ UBpCTy OCHOBY 3a JJaJbU pa3BOj HallMOHAIIHE TUIATHE
MH(paCTPYKType U CTBAPAE yCI0Ba 32 TOTCHIIN]aTHO
NoBe3UBame C IuaTHoM uHppactpykrypom EVY,
npuctynamem PenyOmuke CpOuje JeawmHCTBEHOM
nonpy4jy 3a miahame y eBpuma (Single Euro Payments
Area — SEPA).'7

Peny6nka Cp6uja je 22. maja 2025. roiiHe 3BaHUYHO
nocrana unanuua noapydja SEPA,'? uume je
oMoryheHo npy»xaoluMa IaTHUX YCIyra Aa IPUCTYyIe
matHuM InemMama EBporckor caBera 3a ruiahama
(European  Payments Council — EPC) pammn
U3BpILIABamkha IUIATHUX TPAHCAKIMja 3aCHOBAHHX Ha
tpaHchepy onobpema (SEPA Credit Transfer — SCT),
UHCTaHT TpaHcdepy onodpema (SEPA Instant Credit

176 Ycre Ganke cy yuecnnue 'y Mehy6aHkapckom KIMPHHI CHTEMY Y JIeBH3aMa
Hapoane 6anxe Cpouje.

77 https.://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/platni-
sistem/banke_u_medjunarodnom_pp.pdf

178 Single Euro Payments Area (SEPA) npe/icTaB/ba jeIMHCTBEHO TPHKUIITE 32
wiahawa y eBpuMa, y OKBHpY Kojer rpajaHu, NpUBpea U jaBHE HHCTUTYIMjC
uMajy MOryhHOCT fa wu3BpLIaBajy OC3rOTOBHHCKE IUTaTHE TpaHCAKIWje Yy
eBpoIICcKOj BanyTH. LIk oBOr cHcTeMa jecTe na 6e3roToBHHCKa Iiaharba m3Mehy
€BPOIICKIX 3eMajba Oyly jeqHAKO jeHOCTaBHA M e()MKACHA KAO HALMOHATHA
wiahama yHyTap jeiHe 3eMibe.

Transfer — SCT Inst) u mupexTHIM 3aykemrMa (SEPA
Direct Debit — SDD).

VY cknany c kaneagapom EPC-a, npuctyname foMahix
mpy’kajana IUIaTHUX YCIIyTa IUaTHUM ImeMama SEPA
omoryheHo je og HoBeMOpa 2025. roauHe, 0K je 4. Maj
2026. rommHe TpenBUheH Kao HajpaHHjH JATYM
ONIEpaTHBHE CHPEMHOCTH 32 TPYXKaole IUIATHUX
ycayra u3 Cpouje. '3

Tokom 2025. ronnHe CipoBOAMIIE CY C€ aKTUBHOCTH Ha
npuripeMn Oamaka u Hapomme O6anke CpOuje 3a
mpuctym, mpe cBera, SCT TIaTHOj LIEMH, paad
oMmoryhaBama m3BpIIaBama TpaHchepa omodpema y
€BpUMa y CKJIa/ly C IPaBHIMMa paja OBE IUIaTHE [IeMe
U OJUTyKOM KojoM ce ypelyjy moceOHa mpaBmia 3a
M3BpIIaBake TpaHchepa 0n00pema M AWPEKTHHX
3amyxkema y epuMa'®!. IapaenHo ca akTHBHOCTHMA
Ha omoryhaBamy wu3BpmaBama SCT  IDIaTHUX
TpaHcakIfja, OaHKe CHpPOBOJE W AaKTUBHOCTH 32
omoryhaBame m3BpiIaBama SEPA WHCTaHT TpaHC]epa
onmobpema u npuctymy SCT Inst IIATHO] MEMH.

Kao Baxxan xopak y oBoMm mpouecy, 13. mapra 2026.
roguae Hapomna Ganka CpOumje ymucana je y SEPA
peructap EPC, duMme je 3BaHUYHO IIOCTAJIa YYECHHUK
SCT meMe W CTBOpeHH Cy ycioBu na Iiahama y
eBpuMa Oyny J[dOCTyIIHA TIOA CTaHAApIAW30BAHUM
yCIIOBEMA Y OKBHPY noapydja SEPA.

HanoBesyjyhm ce Ha HaBeneHe axkTHBHOCTH U
OCTBapeHe TMpeaycioBe, OaHKApCKH CEKTOp Yy
Penryomumu CpOmju je om 5. maja 2026. romure, y
ckimaay ca kaigernpapoM EPC, 'y NOTIyHOCTH
OllepaTHBaH 3a W3BpIIaBame Iulahama W HamuaTa ca
nHoctpancTBoM myteM IuiatHe meme SCT. Hapoana
O6anmka CpOuje je om oBor maryma omoryhmia
m3BpmaBame SEPA nnahama 3a OylieTcke KOPUCHUKE,
nok 18 momahux mocioBHUX OaHaka oOaBipa SEPA
mrahama 3a moTpede rpahana u mpuBpee.

OcrtBapena myHa onepatuBHocT SEPA mnahama
MIpeCTaBIba pesynrat JIyTOTOTUIIIEHET,
KOHTHHYHMpaHOT pajga W capanme Hapoane Oanke
CpOuje m OaHKapCKOI' CEKTOpa M YjeAHO je jacaH
MOKa3zaTeJb CTPATElIKOI oOmpenaesbera PemyOnnke
Cpbuje ka J1ajpoj MOAEpHM3AUMjU  (UHAHCHjCKOT
cucreMa, yHanpehemy eprukacHOCTH IUIaTHOT IpoMeTa
U jadamy eKOHOMCKHX U (puHaHcHjcKuxX Be3a ca EY. To
JIOHOCH OpOjHE KOPUCTH — OJf CMamCHha TPOIIKOBA

' hitps ://www.europeanpaymentscouncil.eu/sites/default/files/kb/file/2025-
05/EPC172-25%20Press%20Release%20Serbia_0.pdf

180https ://www.europeanpaymentscouncil.eu/sites/default/files/kb/file/2025-
05/EPC172-25%20Press%20Release%20Serbia_0.pdf

18 https ://www.nbs.rs/export/sites/NBS _site/documents/propisi/propisi-
ps/transfer_odobrenja_direktna_zaduzenja_eur_p.pdf
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TpaHCaKIHja u yOp3aHOT M3BpIIaBama
mpeKoTpaHnYHUX Iutahama y eBprMa, /0 jadama
(mHAHCH]jCKE CTAaOMITHOCTH KpO3 yCKial)eHe TeXHHIKe
CTaHJapAe M BHCOKE 3aXxTeBe y obmacTtu 0e30emTHOCTH
mwrahama. [lopen mupekTHMX edexata Ha OaHKAPCKU
CEKTOp, OBE MPOMEHE MOACTHYY IHUTUTAIH3ALUjy
E€KOHOM]€, jauajy eIeKTPOHCKY TPTOBHHY, JOIPHHOCE
CMamelky CHBE EKOHOMHje W YHampehyjy 3amTury
notpomravya. SEPA Tako mocraje He caMo Iiatdopma
3a Opxka u jeptmHHja mahama Beh m cumbon
ykpyunBama CpOuje y caBpeMeHe TOKOBE EBpOIICKE
eKOHOMHj€ W TIOTBpJAa H-CHE ITO3UIHNjE TOY3JaHOT U
PAaBHONPABHOT IIapTHEpa Yy EBPOIICKOM IUIATHOM
HPOCTOPY.

Mpexka wMehybankapckux TtpaHcakumja RTGS
miatHor cucrema Haponune 6anke CpoOuje

Mpexuu nokaszaressu RTGS cucteMa m3padyHaBajy ce
Kako OM ce OIeHWJIa MOBE3aHOCT YYECHHKA U
00e30eanna OCHOBA 3a aHAIN3Y CTETEHA OTIIOPHOCTH
MpeXe Ha IOTEHIMjaJHe HIOKOBE, Kao M edekarta
MPEHOIICHA OKOBA KPO3 MPEXKY.

Ananmza KapaKTepUCTHKa MmelhybankapcKux
TpaHCaKIfja W3BE/ICHA je Ha JHEBHHM MOJalMa 3a
nepuon jaHyap—aeuembap 2025. rogwHe, HA OCHOBY
u3BemrTaja o MelhydbankapckuM Tparcakndjama y RTGS
ratHOM cuctemy Hapomae 6anke Cpouje. Tokom 252
pagHa TaHa aHalnM3WpaHe cy MehybaHkapcke Mopyke
ima MT202 u MTI103,'® koje cy ce cBaku paaHu JaH
KOPHCTHJIE 332 MOJEIHMPAke MpPEXe MOBE3aHOCTH.
Pesynratu anamuse mory ce Bunetn y Tabemn 111.3.3,

NpH 4YeMy Cy NpPHKa3aHe BPEIHOCTH TMOKa3aTesba Ha
MpPEKHOM HHBOY. 83

Tokom 2025. rommue, 3a 252 pagHa paHa, 3a
mocMaTpaH y3opak TpaHcakiuja (MT202 n MTI103)
NPOCEYHA BPETHOCT OCTBAPCHOI JHEBHOI IIPOMETA
m3HOCcHa je 98,7 mupn nuHapa. BpeaHoct octBapeHor
IpoMeTa CMambHiIa e y OJHOCY Ha MPETXOAHY TOJIHHY
3a 6.082,2 mupn nuHApa, A0K je mpoMeT y IPS miaTHoM
cucteMy noBehaH y OJJHOCY Ha MPETXOIHY TOIMHY 3a
110,23 mapa murapa. Y RTGS cucrteMy W3BpIICHO je y
mpoceky 25.139 wmehyOaHkapckux TpaHCakIHja II0
JlaHy, a IPOCEYHA BPEAHOCT 110 TPAHCAKLIjH H3HOCHIIA
je 3,94 mmH muHApa.

Benmunna puHaHCH]CKEe Mpexe NeuHNCcaHa je OpojeM
yaecHuka. Y RTGS nnatHoM cuctemy Haponae Oanke
Cpbuje, y T1 2025. rommre yuectoBaso je 20
Oanaka,'8* makon uera ce Taj 6poj cMamuo Ha 19,'%
IITO ce HUje Memalo 10 kpaja 2025. rogune. /lHeBHI
MPOCeK NWPEeKTHHX MehybaHKapckux Be3a wm3Mely
OaHaka w3HOCHO je oko 337, mTO 3HAaYM JAa je Ha
OHEBHOM HHBOY BENUKH Opoj ©OaHaka WMao
OunarepanHe TpaHcakmuje tama MT7202 u MTI03.
[Ipoceyna BpemHOCT MOKa3aTesba IOBE3aHOCTH O]
73,14% Ha THEBHOM HHBOY PEJIATHBHO j€ BUCOKA, LITO
3HaYM W BHCOKY Mely3aBUCHOCT (HHAHCH]CKIX
nHetuTynrja. Ha To ykasyje W HHCKa IIpocedHa

Tabena lil.3.3. RTGS mehyb6aHkapcka nnahawa (MpeXXHU HUBO)

:ppe:’::::zr MeawujaHa Makcumym MuHnmym z‘:::;ze::
Mnahatba BpepHocT nnahawa (y mnH RSD) 98.701,22 98.797,37 110.627,82 89.895,84 6.407,33
Bpoj TpaHcakumja 25.138,84 24.912,22 30.379,87 21.471,25 2.104,89
MpoceyHa BpeaHOCT Mo TpaHcakuuju 3,94 3,90 4,31 3,64 0,21
(y mnH RSD)
BenuunHa mpexe Bpoj usoposa* 20 19 21 19 0,94
Bpoj avpekTHux Besa 337,42 323,00 394,00 320,00 26,87
Mepa pasgarsuHe Moka3aTers pasgarsuHe 1,21 1,20 1,24 1,19 0,01
MosesaHocT CreneH 4Bopa 15,66 15,58 16,93 14,13 0,62
M3na3Hu cteneH 4YBopa 14,35 14,32 15,26 13,02 0,51
[y cTMHa NOB€3aHOCTU Mpexe 73,14% 75,17% 76,44% 61,98% 3,99%
KoedmumjeHT rpy nucawa 90,23% 91,43% 92,02% 82,86% 2,56%
OcTamu nok3aTersu [NokasaTterb NocpeaHocTH 5,10% 5,26% 5,26% 4,76% 0,24%
WHpekc pasnmumtocTm 0,38 0,28 1,13 0,26 0,14

* Kankynauvje cy usaBefeHe Ha oCHOBY AHEBHUX U3BelLTaja RTGS cuctema, nepuop jaHyap-aeuembap 2025, mehybaHkapcka nnahawa ( MT202 n MT103).

BpeaHocT nnahaksa v 6poj TpaHcakLvja y CB M KOnoHama 13padyHare Cy Ha OCHOBY YNPOCEHEHVX BPEAHOCT M, aHaNM3MpaHnX Ha MECEHHOM HUBOY.

Waeop: HBC.

182y cknay ca crannapaom SWIFT, nopyka Tuna MT2(2 KOPUCTH ce 3a PeHoC
HOBLA M3Mely ydecHHKa y IUIATHOM CHCTeMy, JOK ce mopyka tuma MT103
KOPHCTH Y CJIy4ajy MOje/JMHAYHNX HAJIOra 3a IIPEHOC HOBIIA 33 PA4yH KOPHCHUKA
miatHux ycayra. Ilopex Ttora, y RTGS cuctemy Hapomne Gankxe CpGuje
M3BpIIABajy ce U nopyke Tuna M7T102 — rpynHy HaJlo3M 3a Mana ruiahama.

183 JlerassHo oGjauimberbe TMOKazaTesba MOXKe ce TMorienatn y Mssewrajy o
crabunHocTH (rHaHCcHjcKor cuctema y 2015, Ocpt 4 — MpexHO Moaenupase.

134y ebpyapy 2025. romHe yraiieH je npupemMeru padyH banke [Tourrancke
ITEAUOHHULIE.

185y mapry 2025. ronune AUK 6anka je npunojuna Eurobank Direktnu Ganky.
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BpenHOCT ayxuHe myTa ox 1,21,'% omxmocHo cpemma

BPEIHOCT CBUX Hajkpahnx myTeBa mpema OWiIo KoM
YBODY.

3a aHANMM3y MpeXe OBOT THIA 3HAYAjHU Cy MapaMeTpu
Kao IITO Cy Cpeima BPEAHOCT CTEIeHa 4BOpa, alld U
BPEIHOCT HM3JIA3HOT CTEINeHa YBOpa, KOjH yKasyje Ha
Opoj OaHaka kKojuMa OaHKa IIachpa HOBAIl. Y CIydajy

Ja ce (UHAHCHjCKA WHCTHTYIHja C BHCOKOM
BpenHOImhy OBOT MOKa3aTejba CyOUd C pealu3allijoM
OTEPaTUBHOT  PH3HWKa, OIHOCHO HeMmoryhxomhy

mrahama, mocroju Beha MoryhHoCT mmpema ,,3apase’”
Ka TIOBE3aHMM YBOPOBHMA, OIHOCHO Ka JAPYTUM
(hMHAHCH]jCKUM MHCTHTYIHjaMa KOje OYEeKY]y IPIIIUB.
Ha mmBoy RTGS wmpexe Hapomme Oanmke CpoOwmje,
cpeama AHEBHA BPEIHOCT M3JIa3HOT cTeneHa (average
degree out) m3HOCH 14,35, ITO Ipe/IcTaBIBA PEITATUBHO
BHCOK CTENleH ¢ 003MpoM Ha yKymaH Opoj OaHaka
YUECHHUKA y CHCTEMY.

Mepy mnoBezaHocTH Mel)y CycemHHM YBOPOBHMa
IPE/ICTaB/ba IPOCEYHH KOSQHIHMjCHT TpylHcama,
OITHOCHO ,,IOTEHIMja] TpymNHcama, KOju je Takohe
BUCOK — y npoceky 90,23%.

Kana je ped o BaxHOCTH (pHHAHCHjCKE HHCTUTYIIH]C Y
IUITATHOM CHCTEMY, OaHKE C BHCOKHM IIOKA3aTEJbeM
MOCPETHOCTH 3HaYajHE CY jep MOTY Y BEIHKO] MepH
YUECTBOBATH y MPEHOCY IIOKa Kpo3 Mpexy. [Tlokasaress
MOCPEAHOCTH OJlpakaBa YYecTaJocT C KOjOM ce
MojeJMHaYHe WHCTUTYIHMje Hala3e Ha Hajkpahum
myTeBuMa n3Mel)y octanux uBopoBa mMpexe. [Ipoceuna
BpeaHocT on 5,10% mnokaszaresba OCPEIHOCTH
NPWINYHO je HHUCKA.

[Ipoceyna BpegHOCT HHAEKCA PA3IHMYUTOCTH, KOJU
omoryhaBa mopeljeme mene Mpexe W3 NEpCHEKTHBE
CBUX IIapOBa CyCEOHHX YBOpOBa, y ciy4ajy RTGS
Mmpexe u3Hocu 0,38. To ykasyje Ha TO na ce, U3
MEePCIEeKTUBE CBaKa JBa cyceaHa uBopa, RTGS Mmpexa
TMIOHAIIa XOMOT'€HO, Kao | Jla MpeXXa U3TJe/a CIIMIHO U3
nepcrexTise BehiHe YBopoBa.

MpexHU ToKa3aTesbi KOju cy KopuimheHH 3a OIHC
KapaKTepHCTHKa MpEXe IUIATHOT CUCTEMa Y3UMajy y
003up MmehybaHKkapcKy MOBE3aHOCT, JOK CE 3a OICHY
3HAYajHOCTH (UHAHCHjCKE WHCTHTYLHM]E Y MPEXH
TUIATHOT CHCTEMa y3UMa y 003Up M BpEIHOCT IIpOMeTa
y By TEKHUHCKOT (pakTopa rpaHe.

Ha ocHoBy cnipoBesneHe aHalli3e MOXKE €€ 3aKJbYUHUTH
ma je RTGS wmpexa BHCOKE IOBE3aHOCTH, aJld Jia

136 TIpoceuna aysuna myta (average path length) 1, 3a usop h jecte cpemma
BPE/IHOCT CBHX Hajkpaliux myTeBa npema Guiio Kom uBopy i, I = %Z nei dpi- Ha
HHBOY MpEXe, IPocedHa TyXKHHa ITyTa Mpeske (average path length) nedpunncana
j€ Kao OJHOC CPEefEbe BPEAHOCTH MPOCCHYHUX Ty)XKWHA IMyTCBA 3a CBAKH YBOP U
Opoja uBopoBa, Tj. | = ﬁZi l;.

187 hitps.//www.esma.europa.eu/sites/default/files/2025-02/ESMA50-43599798-
12301_Guidelines_on_stress_test_scenarios_under_the_ MMF Regulation.pdf

IOCTOjU HEKONWKO OaHaka Koje cy MeljycoOHo
CHa)XHHje MIOBE3aHe, LITO NMPEACTaBJba OCHOBY 32 aJby
HaJlM3y MPEXKHHUX NOKa3aTesba Ha HUBOY IOjeJHUHAYHE
WHCTHUTYTIH]E.

YrBphuBame 3HaUajHe OaHKe Y IVIATHOM CHCTEMY

CurypHa u edukacHa (puHaHCHjcKa HHOPACTPYKTypa
MIPEIYCIIOB je CTAOMIHOCTH (PMHAHCH]CKOT TPIKUIITA U
(uHAHCHjCKOT crcTeMa. 3aTo je TOCeOHO BayKHO a Cce
YTBpAM Koje OaHKe Cy 3HAYajHH YYECHHUIH y TIATHOM
cUcTeMy, ¢ OO3MpOM Ha YTHIj KOju OH HHXOBa
MOTeHIMjaTHa HeMoryhHOCT o0aBipama IUIATHHX
TpaHCaKIFja MOTJa WMAaTH Ha CTAOWIHOCT IDIATHOT
cHCTEMa.

EBporicka areHummja 3a XxapTHje OX BpPEIHOCTH H
tpxkumra (The European Securities and Markets
Authority — ESMA),"¥ nenrpanne 6anke, MM®, '8 kao
W Ipyre OpraHm3aiuje, y CBoje pelIoBHE IyOnmKanuje

YKJbY4yjy M CTpec-TecToBe  MH(PACTPYKType
¢uHAaHCHjCKOT TpKWIITa, WMajyhm y Bumy 3Hauaj
HECMETaHOT (yHKIIMOHHCAa (uHAHCH]CKE
uHDpacTpyKType.

[InaTHN cucreM, Kao WHTETpalHU 10 (hPUHAHCHjCKE
nH}pacTpyKType, HYOH MpPEXKHY, CTPYKTypHY |
BPEMEHCKY NEPCIIEKTUBY 3a aHAIN3y MelyOaHKapcKux
onHoca. Ha ocHOBY aHamm3e MpeXHHX HOKa3aresba
0aHaka, 3aCHOBaHMX Ha Opojy W BpeIHOCTUMA
MehyOaHKapCKUX TpaHCaKIHja, Kao H HUXOBHX
Mehycoonmux Tpancakumja'® msspmennx y RTGS
IIaTHOM cucteMy TokoM 2025. rommne, moryhe je
W3BOJUTH Tpyne OaHaka udmju ce 3Hadaj y RTGS
mwratHOM cucteMy Hapomgne Oanke CpOmje Moxe
YTBPJIUTH Ha OCHOBY FHHUXOBOT MOJI0XKaja y MPEXH.

Kao mro ce moxe Bumern Ha ['padumxony II1.3.1, y
MpEeXKH Ce W3Baja Mali Opoj 3HAYajHMX YBOPOBA,
OJTHOCHO YYECHHKA Yy OBOM IIATHOM CHCTEMY, KOjHU Ce
MOTY OJIpEeIUTH Ha OCHOBY Mepa IIEHTPAJIHOCTH

(cTemena  mojeMHAYHOT  YBOpa,  IIOKA3aTesba
MOCPENHOCTH, OJM3MHE 4YBOPOBA M  II0KA3aTesba
,npectrka’!*’ nojenunavHor YBOpa).

188 https://www.imf.org/en/Publications/Departmental-Papers-Policy-
Papers/Issues/2020/01/31/Stress-Testing-at-the-IMF-48825

189 Tepuon janyap—nenembap 2025, mehy6ankapcka miahama (MT202 u MT103).
1% TIpectwx uBOpa (prestige), Kao Mepa LEHTPAIHOCTH, Y3MMa y 003Mp
KapaKTePHCTHKE CYCEIHHMX 4BOPOBA, Tj. YBOp je 3HAYajaH aKo je TOBE3aH C
JIPYTUM 3HAYajHAM YBOPOBUMA.
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Ha I'papuxony II1.3.1 moxe ce Bunetn na ce y RTGS
TUTATHOM CHCTEMY M3/Baja IMeT OaHaka Koje YIeCTBY]Y
ca oko 68,5% y ykymHoj BpenHocTy miahama u 61,8%
y yKynHOM Opojy miahama, Te ce, ca acmekTa OBOT
CHCTEMa, MOT'Y CMaTpaTH CHCTEMCKH 3HAYajHUM.

IIpexo IPS mnathor cuctema Hapoane 6anke Cpouje'®!
Takohe ce Moke cariemaTH MpEXKHA, CTPYKTypHa H
BpeMEHCKa IuMeH3nja MelhybaHkapckux oxHoca. Ha
I'paduxony I11.3.2. Morxe ce BUIETH [1a ce U3Bajajy TpU
OaHke Koje ydecTBYjy ca oko 64,4% y yKyImHO]
BpenHoctd 1 60,5% y ykymHOM Opojy mnahama y IPS
IUIATHOM CHCTEMY.

®yskuuoHanHocT [PS muatHor cuctema Haponne
Oanke CpOuje 1 mpUMeeHa TEXHOJIOIKY HHOBAaTHBHA
peniema y CKIIaay ¢y ¢ TpeHI0BHMA Y 00JIaCTH TUIATHHX
cucrema. [PS cucTteM je 3acCHOBaH Ha HajHOBUjUM
peniemuMa U3 JoMeHa HH(POPMAIMOHNX TEXHOJIOTH]a,
mro omoryhaBa Beoma KpaTko BpeMme obOpane
(Tpancakuuje cy ce y 2025. roguau y IPS cucremy
W3BpIIaBaie y mpoceky 3a 1,02 cekyHue), Kao ¥ BHCOK
CTEICH PACIIOIOKHUBOCTH.

V3 oBako mocraBibeH [PS minaTHu cucteM, Hapoana
O0anka CpOuje omoryhmima je OaHkama nga Tpyxajy
IUIaTHe yciyre rpahaHuMa W TIPUBpPENU IOA IITO
MOBOJEHHjUM ycioBuMa. M y HapemHoMm mepHomy
Haponna 6anka Cpouje ocralie mocBeheHa nocTuzamy
ITO HIDKe TapudHe monutuke [PS cucrema, Koja ce u
caJla HaJla3¥ Ha HajHIKeM MoryheM HUBOY, T€ Ce MOXKe
OUCKWBATH JaJbM pacT Opoja miahama myTeM OBOT
IUIATHOT CHCTEMA.

191 Nudopmanuje o kapaktepuctukama [PS miatror cuctema Haposane Gamke

Cp6uje pacrionoxuBe Cy Ha MHTEpHET mpeseHTtauuju Haponse Ganke CpGuje
(https.//nbs.rs/sr_RS/ciljevi-i-funkcije/platni-sistem/nbs-operator/ips-nbs) u Ha
cajry IPS mnatnor cuctema Haponue Ganke Cp6uje (https://ips.nbs.rs/).

pacbukoH 111.3.1. Mehy6aHkapcka noBe3aHocT RTGS mpexe
HapopHe 6aHke Cp6uje

* Mepwop jaHyap: 2025, mehy¢€ pcka nnahatba (MT202 1 MT103).

** BenuuuHa 4yBopa cpasmepHa je ydelwhy 6aHke y yKynHom npomeTy, AeGrbuHa nuHuje BpeaHoCT
mefy6aHkapckor npomeTa, Aok TamMHuja 6oja YBOpOBa M NHMja o3Ha4YaBa Behn Gpoj N3BpLIEHNX
Harora.

M3Bop: HEC.

'padoukoH 111.3.2. Mejy6aHkapcka noBe3aHocT y IPS
HBC nnatHom cuctemy

* Mepwoa janyap—aeuembap 2025, mefiybaHkapcka nnahawa y IPS HBC
nnaTtHOM cucTemy.

** BenuunHa 4yBopa cpa3mepHa je ydelhy 6aHke y ykynHoMm npomeTy, AebrbunHa
nNuHWje BpegHoCT MehyGaHkapckor npomeTa, Aok TaMHuja Goja YBopoBa U1
NWHWja o3HavaBa Behn 6poj U3BPLUEHMX Hamnora.

WN3Bop: HBC.
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Ocepm 4: Yeohemwe enekmponckux menuya y Penyonuyu Cpouju

VY okBupy Ipolieca JUrHTaIN3aIje GUHAHCH]CKe HHPPACTPYKType U MOJepHH3aNje HauuHA KOpHIIhemha MeHHUIE Kao
HHCTpyMeHTa 00e36ehema morpakuBama, HaponHa 6anka CpOuje je ycmocraBmia LleHTpanHu perucrap elreKTpoHCKUX
MeHuna, y fabeM tekcty: L{PeM (Central Register of Electronic Bills of Exchange)'®?, koju je moueo ¢ pagom 1. nenemopa
2025. roguHe. Y CImoCTaBJbamke OBOT CHCTEMa MPOM3HIIa3H U3 3aKOHCKHX oBnamhema Hapomae 6anke Cpouje na ypehyje
u yHanpelyje miaTHH cucteM, Kao ¥ HHQPaCTpyKTypy Koja omoryhaBa CUTYpHO U e(hMKacHO (yHKIMOHHCAE IUIATHUX
TpaHCaKkIyja, YKbydyjyhu IOHOIIEHme HpaBHia 3a (QyHKIMOHHCAHE MOjeANHHX IDIATHUX HHCTpyMEHaTa W Boheme
perucTapa 1 HHGOPMAIMOHKUX CHCTEMa OJ] 3Hadaja 3a (PMHAHCH]CKH CHCTEM.

C 0031poM Ha 3HaYaj MEHHIIE Kao IIMPOKO 3aCTYIbEHOT HHCTPYMEHTa 00e30ehemha y KpeTUTHUM 0JJHOCHMA U YTOBOPHMA
0 MpOMETy pole | yciryra, yBoljeme elneKTpoHCcKe GopMme mpescTaBiba yHanpeheme puHaHcHjcke nHppacTpykType. Y
TPaJUIHOHATHOM CHCTEMY MEHHIIE CE U3/1ajy Y MAaMpHOM 00JIMKY Kao (DH3UYKH JOKYMEHTH, €3 II0CTOjarba jeJUHCTBEHE
LCHTpAIH30BaHe EBHACHIHjE Koja Ou oMoryhmia rnpahieme BUXOBOT IIENOKYITHOT KHBOTHOT IMKITyca. TakaB MpUCTyII
HOCH ofipeljeHe pu3HKe, yKIbydyjyhu MOTyhHOCT TyOUTKa IOKYMEHTa, 3110yIoTpe6e, Ka0 U OTpaHUYCHY TPAaHCTIAPEHTHOCT
y HOrJIeay IOCTOojama U cTaTyca MeHHYHe obOaBese. YBohemeM L[PeM-a je mpBu myT y Penmyomnmm Cpbuju omoryheno
U3/iaBabe U KopHIIhemhe MEHUIA y IUTHTAIHOM (SJIEKTPOHCKOM) OOJIMKY, Y3 HCTOBPEMEHO 3ajpKaBambe MOryhHoCTH
n30bo0pa usMely TpaauIHOHAIIHE MalMpHE U eNeKTpoHCKe Gopme. THMe je YCIOCTaBIbeH CHTPAIH30BaH, JUTUTATHA 1
MpaBHO ypeljeH cucteM, Koji omMoryhasa 1moy3naHoO eBUACHTHpamE, Mpahemne U yIpaBibambe eNeKTPOHCKHM MEHHIaMa,
Y3 MOCTENCHO HAIYIITAHhE UCKIBYIHBO MAMPHOT MOJIEIA.

MelyHapo/Ha npakca mokasyje Ja ce Ha4rHH OpraHu3alyje U Boherma eJIeKTPOHCKHX MEHHUIA Pa3iiKyjy Melhy 3eMibama.
VY mojemuHMM CHCTEeMHMa EIEKTPOHCKE MEHHIC Ce M31ajy MPEeKO TMOjeIMHaYHHUX IUIaThopMu OaHaka Wiu fintech
koMmranuja (Hrp. Hemauka), TOK y ApyruM MOCTOjH pErHcTap KOjH BOJAE Pa3IHYMTe HHCTHTYIHjE, MOIYT HECHTPATHHUX
perucTapa NpHUBpEAHHX Cy0jekaTa WM CHCTeMa KOjH YKIbydyjy jaBHe Oenexxnuke (Hnp. CeBepHa Makemonuja —
Llentpanau peructap Peny6nuke CesepHe Makenonuje!®’). YV Peny6munu CpOuju je ycrnoCTaB/beH jeAMHCTBEH
neHTpaan3oBan cucteM — [[PeM, koju Bomu Hapomna 6anka CpOuje, mro omoryhaea ia ce meo YmoTpeOHH IMKIYyC
MEHHIIE, O] H3/IaBarba M CBUICHTUPAa, TPEKO MPEeHOoca U HaIlIaTe, Ia CBe 0 OpHcama, 00aBiba Y jeIHOM PETHCTPY U y
MOTITYHO €IEKTPOHCKOM OOJHKY. 360T OBAKBE HHCTHUTYI[HOHAIHE MOCTABKE — [EHTPAIM30BAHOT PETUCTPA MO/ YIIPaBOM
LEHTpaJTHe OaHKe U MOTITyHE JUTUTAIH3aI1je MEHHYHOT IIPOIIeca, PelIeHhe IpuMemheHo y Pemy6umim Cpouju ciana mehy
HampeaHuje Mojene y MelhyHapoaHoj mpakcu, jep o0e36elyje BUCOK HMBO MpaBHE CUTYPHOCTH, TPAHCIIAPEHTHOCTH U
KOHTPOJIC PH3HKa Y KOpHIIhewy OBOT HHCTPYMEHTA.

PerHaTOle/l U MHCTUTYHIHUOHAJIHU OKBHUP

IpaBHH OCHOB 3a MPUMEHY EJICKTPOHCKHX MEHHIIA YCIIOCTABIbEH j€ IOHOIICHEM MOI3aKOHCKHX akara Koje je Hapoana
6anka Cp6uje nonena 29. oxro6pa 2025. roiMHe, Ha OCHOBY OZIpeOM 3aKOHA O MIIaTHOM NpoMeTy, % 3akoHa o miaTHIM
ycnyrama!® u 3akona o HaponHoj 6anmu Cp6uje,'*° u To:

—  Omnyke 0 GIMKAM YCIOBAMA, CaJ[pXKUHU M HaunHy Boljerma Pervcrpa menuna u onamhema; '’

—  Omnyke o u3MeHama U omyHama OJTyKe 0 HauWHY BpIIEE:a NPUHYIHE HAIUIATE C PauyHa KiHjenTa; %8

—  Omryke o m3MeHama 1 gorryHama Omiyke o jeTHHCTBeHO] Tapuu 1o kojoj Haponna 6anka Cpouje Hamahyje

HaKHaJly 3a U3BpLIEHE yciyre. %

IpemycmoBu 3a mpyxame (UHAHCH]CKUX yCIIyra €IeKTPOHCKHM IIyTeM HOJATHO Cy oMoryheHm 3akOHOM O 3aIlTHTH
KOpHCHHKA (PMHAHCH]CKHX yCITyra KOJ yroBapama Ha Jabuhy,’’’ y kojem mucMena (popma yroBopa, OJHOCHO MPaBHOT
1oca, MOoAPa3yMeBa U eJICKTPOHCKH OOJIMK YrOBOPA, OAHOCHO MPABHOT MOCIA.

192

https://crem.nbs.rs/sr-Cyrl

193 https.//www.crm.com.mk/en/about-crrnm/basic-institutional-data/registers

194 | Cryx6enn et CPJ”, 6p. 3/2002 u 5/2003 u ,,Cityx6enu riacuuk PC”, 6p. 43/2004, 62/2006, 111/2009 — ap. 3akon, 31/2011 u 139/2014 — zp. 3akom.
195 Crnyx6enn rnacuuk PC”, 6p. 139/2014, 44/2018 u 64/2024.

196 Ciysx6enn rmacuuk PC”, 6p. 72/2003, 55/2004, 85/2005 — 1p. 3axon, 44/2010, 76/2012, 106/2012, 14/2015, 40/2015 — omutyka VC, 44/2018 n 19/2025.
7 https://www.nbs.rs/export/sites/NBS._site/documents/propisi/propisi-pn/registar_menica_n_202510.pdf

198 https.//www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/propisi/propisi-pn/pn_sa_racuna_klijenta_iid_202510.pdf

199 https.//www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/propisi/tar/tarifa_id_202510.pdf

200 Cyx6enu rnacauk PC”, 6p. 44/2018.
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Hagenenum npomnucuMa ypeheHu cy ycloBH 3a U3aBame, PErucTpalyjy, IpeHoc, IMOJHOIICHE Ha HAIIaTy U OpHcambe
€JIEKTPOHCKUX MEHHMIIa, Ka0o M MpaBa M obaBe3e OaHaka y morieny oOe30ehmBama NOCTYMHOCTH OBOT HMHCTPYMEHTA
KJIMjeHTHMa, MOCTyIamba y CKIaay ¢ IoJaluMa YIUCAaHUM Yy perucrap, cnpoBoherma Hamiate y CKiagy ¢ HPONHCAaHUM
nporeaypamMa, Kao ¥ YCIOCTaB/bakha W OJpKaBama aJeKBaTHUX TEXHUYKHMX, OPraHM3alMOHUX M KOHTPOJHHX
MexaHu3aMa. Y CKJIa)eHOCT peryaTopHOT OKBHpA ¢ IPONUCHMa O IPHHYAHO] HamaTH 00e30elyje npaBHy CUIypHOCT U
HECMETaHy NPHMEHY EIeKTPOHCKE MEHHIE y CHCTEMY H3BpLICHA, YUME CE jaya MPEABHIJBHBOCT HAIUIATE H CMAambyjy
NPaBHU U OTIEPAaTUBHH PH3UIHU Yy (HHHAHCH]CKOM CHCTEMY.

LleHTpanHN perucrap eIeKTPOHCKUX MEHMIA (yHKIMOHHMIIE Kao CacTaBHU Aeo Permcrpa MeHnna u opiamhema, KOjH
uma craryc jaBHe kibure.’! TakaB cratyc 06e36el)yje moysmaHe U MPaBHO PEJEBAHTHE TMOAATKE YIIMCAHE Y PETHCTAp,
9qUMe Ce jada MpaBHA CHTYPHOCT y OJHOCHMA M3Mely moBepmiiana, Ty)KHiKa U 6aHaka. 3a moTpe6e CyACKUX U H3BPIIHUX
MOCTyIMaka KOPUCTH Ce 3BAaHUYHH M3BOJ M3 perucrpa koju usnaje Hapomna Ganka CpOHje u KOjU UMa CBOjCTBO jaBHE
HCIpaBe, IITO JONPHHOCH Behioj H3BECHOCTH U e)HKACHOCTH IIOCTYIIKA HAIUIATe.

KoHuenT 1 GpyHKIHOHATHE KAPAKTEPUCTHKE eJIEKTPOHCKE MEHHUIe

EnexTpoHCcKa MEHHIIA je XapTHja O BPeIHOCTH Y HOpMH eNeKTPOHCKOT JOKyMEHTa. M31aje ce Kao COICTBeHa MEHHIIA ca
KIIay3yJoM ,,0e3 mportecra”,’?? uuMe ce 3aapkaBa NpaBHa ¥ (YHKIMOHAIHA YCKIAhEHOCT ca I0CalallmboM HPaKcoM

TMarMpHUX MECHULIA.

IIPeM omoryhaBa fia ce cBe pajme, 0] H3/1aBarba 0 KOHAYHOT OpHCcamba MEHHUIIE, CIIPOBOAE Y €IEKTPOHCKOM OOJHKY, 1
TO:

—  EJEKTPOHCKO M3/1aBakbe U PErucTparmja,

—  o0aBe3aH yHOC IOfIaTaKa O MPAaBHOM OCHOBY M M3HOCY 00aBese,

—  CJEKTPOHCKHU IIPEHOC Ha HOBOT OBEPHUOILIA,

—  NOJHOIICH:E Ha HAaIIaTy

—  Opucame HAKOH U3MHUpEHa 0baBese.

JenHa 071 KIbYUHHX CHCTEMCKHX HOBHHA jECTE YNE-CHUIIA /1A EIEKTPOHCKA MEHHIIA HE MOYKE II0CTOjaTH HUTH CE TIPEHOCHUTH
BaH peructpa. Ha Taj HaYMH ce eMMMUHHMILY PU3HILHM MOBE3aHH C (PM3MYKUM T'YOUTKOM TOKYMEHTa, (pajcu(UKOBAEM,
370ymoTpeboM OJaHKO MEHHIA WA BHUIIECTPYKOM YIIOTPEOOM HCTOT HMHCTpyMEHTa. lleHTpamm3oBaHa eBHACHIH]a
omoryhaBa jacHy HIEHTH(HKALHKjy CTaTyca CBaKe MEHHIIE y PEaTHOM BpPEMEHY, YKIbY4yjyhH IOJaTKe O HM3aBaolly,
MOBEPHUOILy, U3HOCY U IIPABHOM OCHOBY 00aBese.

EneKkTpoHCKe MEHHIe MOTIHCYjy €€ KBaJH(HUKOBAHUM EJIEKTPOHCKMM IOTIMCOM Ha JAJbHHY IyTeM AaIUIUKAIHje
ConsentID,?* kojy 06e36ehyje Kannenapuja 3a uHpopMauoHe TEXHOIOTH]€ U €NEKTPOHCKY ynpasy Pemry6muke Cpouje.
OBaj MexaHm3aM 00e30elyje BHCOK cTemeH moy3gaHe WACHTH(UKAIWje MOTMUCHUKA W MMa HCTY TPAaBHY CHAry Kao
CBOjE€pYYHH IIOTIIUC, YnMe ce 00e30elyje myHa nmpaBHa BaJbaHOCT €IEKTPOHCKOT HHCTPYMEHTA.

201 JapHa KmbUTa je 3BAHMYAH PETMCTap KOjH je 3akoHoM ozpeheH 3a eBumeHumjy npaBa uin o6apesa. HheHe OCHOBHE OJIMKE CY jaBHOCT (CBAKO MMa TIPaBO yBUIA),

THOY31aHOCT (YIIHCAHH HOZAIH Majy HPETIOCTABKY TAYHOCTH) U IIPABHA CHTYPHOCT (YIHCOM Ce CTUYY WM JI0Ka3yjy TpaBa).

202y MeHMYHOM TpaBy, KIay3yJa ,,0e3 IpoTecTa’ 3Ha4H 1a OBEPHIaLl, y ClTyuajy Heu3MHpeRa obaBese, HHje Ly)kaH Ja CpoBezie ((OpMaHH MOCTyMakK MPOTecTa Kako
61 ocTBapHO CBoja mpaBa. J[pyruM pednMa, HaIlaTa ce MOXeE MOKpeHyTH Oe3 jomatHe (hopMalHe pajme KO HaJIC)KHOT OpraHa, IITO MOCTYHaK YHHH OpKHM U
jeHOCTaBHUJUM.

203 ConsentID je MOOWIHA aTUTHKAIM]a HAMEF,EHA TOTBP/IU HIEHTUTETA KOPUCHHUKA U 6e30€IHOM MPUCTYTTY Pa3TMunTHM eeKTPOHCKMM ycyrama. Fbena ocHOBHa cBpxa
je na omoryhin BuiedakTopeKy ayTeHTH(UKALM]y H AMTUTATHO TOTIHCHBABE JOKyMEHATA, KOPHCTChH KBAIM(HKOBAHHU CIICKTPOHCKH CepTH(HHUKAT.
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—Kpeupame menune

VYV ammkanumju I[PeM kopucHuK
Oupa BpCTy €-MEHHLIE H YHOCH
MoTpeOHe TMOoJaTKe, MJOK CHCTEM
IIyTeM I0jallllbeha U HHCTPYKIHja
HIOMa’ke KOPUCHHUKY Y TOIyHaBamby.

—HenpoMeH/bUBOCT MoOAATaKa M
YBHJI y IpOMeHe

Hakon peructpanuje u mpeHoca
e-MeHMIle HHje Moryha wu3MeHa
MOJIaTaKa; My)KHUK HMa CaMo YBHUI Y
Oynyhe mpomeHe u MOXe Of

Kako QyHKUMOHHILY eJIeKTPOHCKe MeHume?2%

—IloTnncuBame
E-mennma ce MOTITHCYje
KBAUTH(DUKOBAHHM  €JIEKTPOHCKHM

HOTIHCOM Ha JajbuHy (IyTem
ammkauuje ConsentID), xoju uma
HCTy NPaBHY CHAry Kao CBOjepyYHH
HOTIIHC.

—MeHn4He pajme — IUTHTAJTHE U
0e3 10/1acKa y 0aHKY

CBe MEHHYHE Dallbe — Kpeupame,
H3/aBambe, IPEHOC, AaBAINPAambe,
Oprcame u Hamiata — 00aBJbajy ce
JUTHTATHO, 0e3 o/uiacka y OaHkKy.

—Perucrpanuja u npenoc
TOBEPHOLY

HakoH mTo OaHka MOTBpAM 1da je
€-MEHHUIly [OTIHCAI0 OBJIamheHo
JIMIIE, OHA CE JOCTaBJba IOBEPHUOLLY,
KOjU je mpuxBata, a CHCTeM je
AyTOMATCKH PETHCTpYje U yIucyje y
HBEroB MOPTHOIHO.

—ApxuBa M Iperiiejl, ynorpeéa y
CYACKHM HNOCTYHIIMMA

[[PeM uyyBa cBe momarke o
e-MeHULama, JIOCTyITHE
KOPHCHUIIMMA 3a IIperJie]], a U3BOIHU
Haponue Oanke CpOuje mory ce
KOPUCTUTH Kao JIOKa3 y CyICKHM

TIOBEpHOLa TPAXKUTH OpHCabe.
MOCTYTLUMA.

da3na UMILIeMeHTalHja u npuiarohaBame 0aHKapCKOr ceKTOpPa

HNmnnemenTanyja cucrema 1[PeM mpeaBuljeHa je y Bume hasza:

— on 1. nenem6pa 2025. rogunae — 6aHKe Ccy y 00aBe3u Ja oMoryhe Kopuiheme eIeKTPOHCKUX MEHHIIA IPABHUM
JMIMMA U TIPey3eTHULINMA,;
— ox 1. jyna 2026. ronuHe — 6anke he OuTH y 00aBe3u Ja MPUXBATajy M EIEKTPOHCKE MEHHMIE Kao CPEICTBO
00e30ehema;
—  ox30. HoBeMGpa 2026. roguHe — cucteM he mocTatd JocTynan U GU3MIKUM Jtuiuma. %>
@®asuu mpucTyn omoryhaBa IOCTeNeHO Mpuiarohapambe HHOOPMAMOHUX CHCTEMa, YHYTPAIIBHX MPOLEAypa H
KOHTPOJIHUX MeXaHW3aMa y OaHkama, 4uMe ce 00e30elyje CTaOMIHOCT M KOHTHHYHTET y NPUMEHH HOBHUX pelleHa.
Wnrerpanyja ¢ LleHTpaHUM pPErHCTpOM MOApasyMeBa M yHampelheme MHTEepHHUX MOJMTHKA YIPaBibamba KPEAUTHHM
PHU3UKOM, PEBH3H]y MPOIeaypa MPUXBaTamka H aKTHBHPaka HHCTpyMeHaTa 00e30elema, kao u jauame VT 6e30enHoCTH,
IITO JOTIPUHOCH CBEOOYXBAaTHOM jadary MOBEpema y (GMHAHCH]CKH CHCTEM. Y TOM OKBUPY, PETYJIATOPHHU U Tapu(HH
MOJICTUIIAjU MMajy TocebaH 3Hayaj — M3MeHaMa Tapu(He MOJMTHKE OTpaHHYCHE Cy HaKHaJe 3a yCiIyre y Be3H ca
€NICKTPOHCKHM MEHHIIaMa, IIPH YeMy MaKCHMallHa HaKHa/[a 38 PeruCTpalijy U3HOCH cBera 50 IuHapa, 10K je Opucame y
MOTIYHOCTH OecruiaTHo. OBaKBUM MPHCTYIIOM CMambyjy ¢e aIMUHUCTPATHBHH H TPAHCAKI[OHH TPOIIKOBH, HAPOUYHTO 32
Maja M cpefrba mpeayseha u mpemy3eTHHKE, Y3 HCTOBPEMEHO YHarpeheme JTUKBUAHOCTH, e(hUKACHOCTH MOCIIOBAKba
MPaBHE CUTYPHOCTH.

IIpennocTn yBoljema e1leKTPOHCKMX MeHULIA

VYBoheme eneKTpOHCKHX MEHHIA AOTPUHOCH JajbeM jadyarmy 0aHKapCKOT CEKTOpa M ()MHAHCHjCKOT CHCTEMa, Ipe CBera
HaJIOTpaflkoM moctojehux MexaHu3ama u npakcu. JlonmprHoc ce oriena y:

—  CMamemy OIEepaTHBHOI PU3HUKA IIOBE3AHOT ¢ (M3MYKOM 00paZioM U UyBambEeM MAUPHUX HHCTPYMEHATA;
—  CMamemby PeryJaTOpHOT pH3KKa H MOTYNHX CIIOPOBa y BE3H C BajbaHOUINY U CTaTyCOM MEHHIIE;

— mnoBehamy TpaHCIIApPEHTHOCTH U MOY3JaHOCTH HHCTpyMeHaTa 00e30ehema;

—  edUKacHHjoj U Mabe HEM3BECHO] MPUHYTHOj HAIUIATH MIOTPAXKUBAKka U

—  yHampelewy ynpaBibama KpeJUTHUM PH3UKOM Y GaHKapCKOM CEKTOpY.

LlenTpanmu3oBaHa M MOy3/[aHa €BUACHINja MEHHYHHX o0OaBe3a mompuHOCH Behoj TPAaHCHAPEHTHOCTH M PAaBHOMEPHO]
JIOCTYIHOCTH HWH(OpMaIHja CBUM YYEeCHHIIMMA Ha TpXKUMTY. JacHO yTBpheH craTyc MeHHIle M obaBe3a moBehaBajy
M3BECHOCT HaIlIaTe, IITO O3UTUBHO YTHYE Ha IPOLICHY PH3HKa U BPETHOBAE HHCTpyMeHaTa 00e30ehema, Tok cMameme

204 https.://crem.nbs.rs/sr-Cyrl

205 https.://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/propisi/propisi-pn/registar_menica_n_202510.pdf
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Hapojna 6anka Cpouje Toouwru uzeewmaj o cmadbunnocmu gunancujckoe cucmema y 20235.

MoryhHocTH 3noymoTpeba U mpaBHUX HejacHoha MONMPHUHOCH YjeIHA4YEeHHjOj MPAaKCH y MOCTYNIMa Harmarte u Behoj
MPEABUIMBOCTH UCXO0/1a, IIITO je 3HAa4YajHO 33 YKYITHO MOBepere y QUHAHCH]CKU CHCTEM.

HcroBpeMeHO, MoceOaH aKLEHAT CTaBjba Ce Ha 3aIUTUTY o1 cajoep pusuka, Oyayhm na mpenasak ¢ HAaOMpHHUX Ha
CJICKTPOHCKE MHCTPYMEHTE MNOJApa3yMeBa OCIambambhe Ha AWUTHTAIHY HHOPACTPYKTYpy W HMH(OPMAILOHE CHCTEME.
be3beqHOCT HaBeAEGHHMX CHCTEMa OAp)KaBa CE Ha BEOMa BHCOKOM HHBOY NPHMEHOM CaBPEMEHHX CTaHAapAa
nHGOPMAIMOHE 3aIUTHTE, CHAKHHUM MEXaHM3MHMMa EJIeKTPOHCKE HICHTU(UKAlMje M IOTHHCA, ABO(AKTOPCKOM
ayTeHTH()HUKAIN]jOM KOPHCHUKA, KOHTPOJIOM TIPUCTYIIA, Ka0 U KOHTUHYHPAaHUM NpahekeM U yIpaBibameM 6e30e1HOCHUM
pH3HIIMa.

JIlyropo4HO MOCMAaTpaHO, AWTUTAIM3alMja MEHMIA jaya OTIOPHOCT IUIATHOT CHCTEMa, JONPHHOCH MOJACPHU3ALMjU
¢uHaHCHjcKe HHPPACTPYKType U yHampelyje MexaHH3Me ympaBibamba pusuimma. ¥ ToM cMmuciy, [[PeM ucroBpemeHo
nosehiaBa oONepaTMBHY €(QUKACHOCT, NMPaBHY CHUTYPHOCT M TPAHCIAPEHTHOCT, YMME IIOJCTHYE OUYYyBAamkE U jayame
¢unancujcke cradbunnoctu Peny6nuke Cpouje.
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Hapojna 6anka Cpouje

Toouwru uzeewmaj o cmabunrnocmu gunancujckoe cucmema y 2025.

I11.4. TpskumTe HEMOKPETHOCTH

Hapoona é6anka Cpouje naxicaouso npamu u anaiusupa
Kpemara Ha mMplCULMY HEeNOKPEMHOCHU, jep Kpemarsd
UeHa u 6peOHOCmU HEeKpEeMmHUHA MO2y 3HAMHO ymuyamu
Ha Keanumem KpeOUMHUX NIACMAHA OaHaka, a camum
mum u HA4 ouyeare CMAOUIHOCMU  YEN0KYRHO2
¢unancujckoz cucmema. Hako cy znooanne ekoHomcke
HeuzgecHocmu u oamwe npucymne, oomaha exonomuja je
noKazana GUCOK cmenen omnopnocmu. 3axeanyjyhu
NOBOBHUM YCI0BUMA HA MPIHCUUINY PAOd, NOCHENEHOM
nady KamMamHuux cmonda, Kao u huekcuduiIHujoj Kpeoumnoj
nonumuyu 6amnaxa, moxom 2025. z00une mpasxicrva Ha
mpoicuwmmy  Henokpemnocmu  je nopacna. Qeaxea
Kpemawa donpunena cy éehoj akmusenocmu u Kynaya, u
uHBeCMuUmMopa, Wmo je 000anHo NOOCHAKIO PA360j 0602

ceKmopa.

Pact uena HemokperHocTH y TOKy 2024. roause,
HacTaBJbeH je ' y 2025. rogmHu y BeTUKOM Opojy
3emasba. LleHe HemokpeTHOCTH y 30HU eBpa 'y T4 2025.
noBehane cy 3a 5,1% wmr., nok je Ha HHBOy EVY
3abemexxeH Hemro Behm pact om 5,5%. Ilam je
3abenexeH camo y PuHckoj (—3,1%), 10K je y ocTanum
3emibaMa 3abenexeH pact. Hajsehu pacr je 3a0enexen
y Mabapckoj (21,2%), Iopryrammjm (18,9%) n
Xpsarckoj (16,1%).2%

Y CpOuju je HacTaBJbEH pACT II€HA HEMOKPETHOCTH,
and je MUHAMHKa TOT pacta ycrmopeHa Beh Tpehy
ronuny 3apenom. Ilpema nmomauuma PI'3-a, mpoceuna
I[eHa cTaHoBa 3a Penyomuky Cpoujy y 2025. m3HOCHIA
je 1.719 eBpa no kBaxpaTtHOM MeTpy (8,6% Mr. pacra).

pacpukoH 111.4.1. MehyHapoaHo nopefiewe —

MHAEeKC LleHa cTaMbGeHNX HEMOKPEeTHOCTHU
(vHpeke, T1 2019 = 100)

240
220
200
180
160
140
120
100

80

——

L A 1 VA | N AV | AV VY V2 | N A VA B AV
2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.

— Cpbuja* Byrapcka HaHcka
e Hemauka XpBaTcka e ||Tanuja
Mahapcka === XonaHavja === CrioBeHWja
®durHcka LliBeacka s 30Ha eBpa

* MpenumuHapHu nogaum.
WaBop: PI'3 n Eurostat.

206https ://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=File:House_Prices_-
_Quarterly_and_annual_rates_of change, 2025Q1-202504(%25) vi.png

D https://www.rgz.gov.rs/content/docs/000/000/006/ 00uwrsu%20uzeewimaj
%202025.pdf

208 3a pume wHpoOpMalMja BHAETH: Alps://www.rgz.gov.rs/rgz-indeks-cena-
stanova n T'oguIIBY U3BEIITaj 0 CTAOMIHOCTH (pUHAHCH]CKOT cuctema y 2022,
Ocapt 5: TIpolieHe BpeAHOCTH CTaMOEHHX HEMOKPETHOCTH y 2022. FOJANHH.

padhukoH I11.4.2. UHpeke ueHa ctaHoBa
(vHaekc, T1 2019 = 100)
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e Pery6nvka Cpbuja

e BE0rpaACcKkn PermoH
PervoH BojsoauHe

e PeryIoH jyxHe n nctouHe Cpbuje
PervoH LWymaauje n 3anagHe Cpbuje

* MpenuMuHapHun nogaum.
M3Bop: PI3.

[Ipoceuna meHa y craporpagmu u3Hocwna je 1.717
eBpa, a y HoBorpaamu 1.706 eBpa mo KBaapaTHOM
MeTpy, WTO je y ogHocy Ha 2024. romuHy BUIIE 3a
11,0% u 5,9%, pecnekrusHO.2"’

Ox HoBeMOpa 2022. rommHe PI'3 00jaBibyje MHIEKC
LieHa cTaHoBa. [IoMeHyTH HHIEKC je pa3BHjeH Y CKIIaLy
¢ MehyHapOJIHHUM METOIOJOLIKMM CMEpHHLAMa M Ha
OCHOBY MOJIeNia 32 MacOBHY HPOLCHY CTaHOBA, KOjH,
Nopel [eHa W3 KyNOIPOJajHHX YrOBOpa, y3uMa y
003Mp M pa3IMYUTe KBAJUTATUBHE KapaKTEPHCTHKE
HETIOKPETHOCTH U3 pelieBaHTHUX m3Bopa.’’® Kperame
BPEAHOCTH MHJEKCA yKa3yje Ha KOHTHHYUpAH TPEHI
pacTa IieHa CTaHOBa TOKOM IIOCMATpPaHOI MEepHOJA.
Hnpekc nena cranosa 3a Pemy6muky Cpoujy?® y T4
2025. m3nocu 190,43,2!° mrro je 3a 5,7% BuIIE HETO y
T4 2024. Ilocmatpano no peruonuma, y T4 2025.
HajBuIe cy rosehaHe 1ieHe cranosa y beorpany (6,3%
MT.) 1 peruoHy Bojsoaune (5,8% wr.).

AKTHBHOCT Ha TPXKUIUTY HEMOKPETHOCTH, MEpeHa
YKYIHUM ~ OpojeM  TpaHCakI#ja ¥  BPEIHOCTH
Kymomnpoaaje, nosehana je y nopelemy ¢ npeTxorHom
TOAMHOM M Hajla3W Ce Ha BHIIEM HHBOY y OJHOCY Ha
NpeTnanieMujcke BpenHocTH. Ha ocHOBY monaraka
PI'3-a, Toxom 2025. roguHe peanuzoBano je 129.185
TpaHCaKIfja KyNoIlpo/aaje HEMOKPETHOCTH, IITO je 3a
1,8% Bume nero y 2024. roauHu. YKynaH oOum
HOBYAaHUX CPEJCTaBa Ha TPXKUIUTY HENOKPETHOCTH Y
2025. n3Hocuo je 8,1 miupx espa, wiu 3a 8,6% Buiue
Hero y 2024, yuMme je ocTBapeH PEeKOpAHHU MPOMET Ha
TpKUIITY HemokpeTHocTH. Hajeehm yneo (60,0%) y

299 https://www.rgz.gov.rs/content/docs/000/000/006/%D0%A0%D0%93
2%D0%97%20-
220%D0%98%D0%BD%D0%B4%D0%B5%D0%BA%D1%81%20%D1%86
2%D0%B5%D0%BD%D0%B0%20%D1%81%D1%82%D0%B0%D0%BD%D
0%BE%D0%B2%D0%B0%20T4%202025%20%D0%A4%D0%98%D0%9D%
D0%90%D0%9B%D0%9D%D0%9E.pdf

210 pepepentnu nepuos je T1 2019, kana je BpeaHocT unaekca uznocuna 100.
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YKYIHUM HOBYAaHMM CpEICTBHMMAa Ha  TPXKHUIITY
HETIOKPETHOCTH, Y U3HOCY of 4,8 MiIpA eBpa, OTHOCHO
ce Ha IIPOMET CTaHOBa, IITO NpecTaBba noBehame 0
17,4% y omnocy na 2024. Ilpu tome, Hajehu yneo
(53%) y ykymHOM IIpOMETy CTaHOBa HMMao j€ Tpaf
Beorpan. Y 2025. roguan, y 0IHOCY Ha TPETXOIHHU
nmepuon, mnoBehana je ymorpeba KpemuTa 3a
(mHAHCHpamke KYNMOBHHE HEMOKPETHOCTH, TAaKO Ja je
14% cBux HemokpetHocTH y PemyOmmum Cpbuju
KymbeHO u3 kpemuta (10% y 2024). M3 oBux
CpeZCTaBa HajBUILE Cy KyIOBaHU CTaHOBU — 31% cBHUX
Kymomnpoaaja ctanosa y 2025. roguan (23% y 2024).

Ha mpomer cramMOeHHX HEIOKPETHOCTH YTHLAIH CY
(akTopH M Ha CTpaHM TPaXKE¢ M Ha CTPaHU IOHYIE.
PesynTaTu aHKETa O KPEJUTHO] aKTUBHOCTH OaHaka?!!
yKazyjy Ha moBehame TpaKie 3a HEMOKPETHOCTHMA.
Tome cy mompuHenn yOla)keHH YCJIOBH 3a J0OHWjambe
KpeANTa ¥ CMamkeHhe KAMAaTHUX CTOIA 300T PETXOJHOT
yonakaBatba MoOHeTapHHX momuTtuka FEllb-a
Haponne 6anke Cpbuje, mepe Haponre 6anke Cpouje
KOjUMa Cy IPHBPEMEHO OrpaHWYCHE KaMaTHE CTOIe Ha
craM0OeHe KpeouTe 1O CTylama Ha CHary 3akoHa O
3aIITHTH KOPUCHHKAa (DPUHAHCHjCKUX yCiayra, Kao H
I0BOJbHA KPETamka Ha TPKHUIITY pana.?'? Cranmapam 3a
ofo0paBame KpeIHTa CTAHOBHHUINTBY YOJIAXEHH Cy
TokOM 2025.

Ilpema mnomamuma P3C-a,?'® ykymma BpemHOCT
W3BENICHUX T'pal)eBHHCKUX PajoBa y CTAIHHM LiEHaMa
TokoM 2025. roguHe y ogHOCcy Ha 2024. v PenyOmumm
Cpbuju Hmxa je 3a 5,6%, a BpemHOCT pagoBa
u3Be/leHNX Ha 3rpagama Beha 3a 5,6%. Ykyman Opoj
u3faTHX Tpal)eBHHCKUX J103BOJIa 32 HOBOTPAIBY Yy
2025. y omnocy Ha 2024. mamu je 3a 2,5%, Opoj
JI03BOJIa HOBOTpajme 3a 3rpane mosehan je 3a 0,7%,
JIOK je 3a octaine rpaheBnHe cmameH 3a 8,9%. Hakon

padbukoH 111.4.3. MpobnemaTnyiHu KpeauTn
ctambeHe u3rpagke

(y mnpg RSD) (y %)
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mmm— [Ipo6nemaTtnyHmn kpeaut EUR (n.c.)
e—Y/yelUhe Npo6nemar. y ykyrnHum kpeautuma, cee sanyTe (4.c.)

W3Bop: HBC.

2Whttps://www.nbs.rs/sr_RS/drugi-nivo-navigacije/publikacije-i-
istrazivanja/anketa-kreditna-aktivnost/

padomkoH 111.4.4. Uhpekcn 6poja nsgatnx
[03BoOMNa HoBorpagwe
(vHaekc, 2024 = 100)
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3rpape
Ocrane rpahesuHe
e— Y/ KYNHO
M3Bop: P3C.

omaror maga ox 0,5% y 2024. roguuu, 0poj U3gaTHX

y PO)
rpal)eBUHCKHX J103BOJIa HOBOTPAIE€ 3a CTaHOBE
mopactao je 3a 1,4%.

VYuemhe mnpoOieMaTHYHUX KpeAuTa Y YKYITHUM
Kpenutuma rpaljeBuHCKOT cekTopa Mame je 3a 0,4 .o
Hero y 2024. u Ha xpajy 2025. uznocuio je 0,9%.
VYuemhe mnpoOieMaTHYHUX KpeAuTa Yy YKYITHUM
KpeauTUMa cramOeHe wm3rpamme Ha kpajy 2025.
nzHocuio je 1,0%, mro je mame (3a 0,4 n.11.) y ogHOCy
Ha kpaj 2024. roauHe.

HeHOerTHOCTI/I YMWHE BaXaH €0 YKYIIHE HWMOBHHE
CTaHOBHHIITBA M UMajy 3HauajHy yJIOTY Y OaHKapCcKOM
cekTopy Pemyomrke Cpouje, jep ce 4ecTo KOPUCTE Kao
cpenactBo obOe3dehema kpeaura. M3 Tor pasora,
IMpaBUJIHA W NOy3JlaHa MPOUCHA HBHUXOBE BPECIHOCTU
UMa BEJIMKHM 3Hauaj, Oyayhu na cy OaHke HM3JI0KEHE
pU3MLIMMa KOjU HacTajy ycliel IIpOMEHa IieHa Ha
TPXKMIITY HENOKpeTHOCTH. JloHomeweM 3akoHa O
NpPOIIEHUTEJbUMa BPEOHOCTH HemokpeTHoctn 2016.
rOAMHE YCHOCTaBJbEH j€ JaCHUJU W CUTYPHHUJU
peryjatopHd  OKBHp y  oOJlacTd  TIPOLCHE
HENOKpeTHOCTH. OBHUM 3aKOHOM YBEJCH jeé WHCTUTYT
JIMLEHIMPAHOT MPOLEHNUTEIba, OJHOCHO CTPYYHOT
WA Koje Tocedayje oaroBapajyhy JIMICHIy |
norpeOHa  3Haa 32  NPOLECHY  BPEIHOCTH
HenmoKpeTHOCTH. JloaTHy Hampeaak ocTBapeH je 2023.
roJliHE YycBajambeM [IpaBUITHMKAa O HAIMOHATHUM
CTaHzapJuMa, KOJEKCy eTHKe W  IpaBUInMa
npodecrnoHaIHOT MOHAIIaka JINIEHIUPAHUX
MPOIIEHUTEIhA, YUMe je 00e30ehena Beha yjeqnagenoct
W TOY3/laHOCT Y TOCTYIKY mpouene. Ha Taj HaumH
omoryheHo je mpernu3Huje caryiefaBame KpEeIuTHOT
pHU3MKa KOJ MOTpakuBama 00e30eheHnx xumoTexama.
HpeMa nmoganuMa U3 Nmennka JIMOCHOUPaHUX
MPOLICHUTEJbA, KOJU je JOCTyllaH Ha HMHTEPHET

212 Opyyka © MPUBPEMEHMM Mepama 3a GaHke Koje ce OJHOce Ha cTaMOeHe
kpemute drnuknM muiuMa (,,Coryx6enn rmacauk PC”, 6p. 78/2023).
213 https.//publikacije.stat.gov.rs/G2026/Pdf/G20263003.pdf
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pachukoH I11.4.5. Mpo6nemaTtnyHm KpegUTU
rpafleBMHCKOI CEKTOpa y OKBUPY ceKkTopa
npuspene
(y %) (y mripa RSD)
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mmm— [poGnemaTuyHu KpeauTu rpaheBuHCKor cekTopa (4.c.)
Yuewnhe npobnemar. kpeauTa rpafes. cekTopa Yy YKynHUm
KpeauTuUMa rpahes. cektopa (1n.c.)

Yyewhe npobnemar. kpeauta rpahes. cektopa y
npo6nemart. kpeguTMMa cekTopa npuspese (n.c.)

WsBop: HBC.

cTpanuin MuHucTapctBa (QuHaHcHja PemyOnuke
CpOuje, TpeHyTHO je  eBUIeHTHpaHo 276
JULEHIUPAHUX IpoLeHuTeba. >

Pagu ynanpelera ocHOBa 3a KBaJMTETHH]Y IMPOICHY
BPECAHOCTHU HETIOKPETHOCTH, LITO JOIIPUHOCHU CMAKLCHHY
pu3rKa HacTaHKa HOBHUX HpO6J’IeMaTI/I‘IHI/IX Kpe€auTta,
Haponna 6anka CpoOuje je 2015. romune odopmuna
0asy momataka O  IpolleHaMa  BPEJHOCTH
HEMOKPETHOCTH KOje Cy IpeIMeT XHIOTeKE H O
kpenutuma o0e30ehennm xumorekom. OBa 0a3za ce
KOHTHHYyHMpaHo yHampelhyje kako ©Ou ce Ha
cBeoOyxBaTaH Ha4yMH OMOTYhHJIO NpUKyIJbame,
yyBamke M JUCTPUOyIMja TMoJaTaka C TPXKUIITA
XUMNOTECKApHUX HCEIMOKPETHOCTHU, KAa0 W HNPUCTYHAHKE
nojanuMa 3a notpede Hapomaue 6anke Cpouje, Oanaka
W JMIEHIMPAaHWX TnpoleHutesba. Ha kpajy 2025,
YKyIHO 63 TpoIlleHnTesba OCTBApUiIA Cy IPUCTYI 0a3u
HETOKPETHOCTH.

Pagn onmakmaBawa npuctyna rpahaHa cramOeHHM
KpeouTUMa W MOJpUIKEe rpal)eBMHCKO] HHIYCTpH)H,
Haponna 0Oanka Cpb6uje je y jyny 2020. m3menwmia
Omnyky 0 Mepama 3a 04yBambe U jauame CTaOMIIHOCTH
¢unancHjckor cuctema,?'> xojom je mortamamume LTV
orpannueme o1 80% (ca m3ysetkom on 90% ako ce
KpeauT oj00paBa y OKBHUpPY Mepa MOJPIIKE Jp)KaBe
onpeheHnM KateropujamMa (QHU3MYKHX JIKMIA) TPajHO
yonaxeno Ha 90% y cinydajy na ce kpeaut ogo0pasa 3a
KyHOBHHY TIpBe cTamMOeHe HEMOKPeTHOCTH. Y
nenemMoOpy 2024, ToaMHE TOMEHYTO OTPaHUYCHE
Jo1aTHO je yomaxxeHo Omrykom o m3meHama Oryke o
MepamMa 3a O4YyBame U jadame CTaOWITHOCTH
¢unancujckor cucrema.?'® LTV orpanmueme je
yOnakeHO aKo ce KpeauT onxo0paBa Yy OKBHPY
cripoBol)era IPXKaBHOT MporpaMma CTaMOCHUX KpeauTa
3a MJIaJie 32 KyIOBHHY ITPBE CTaMOCHE HETTOKPETHOCTH,

214 Hapesien je 6poj TUIIEHIMPAHHX TIpOLieHUTe ba Ha AaH 20. Mapta 2026,

215 Cyx6enu raacauk PC”, 6p. 34/2011, 114/2017 u 84/2020.
216 | Cnyx6enn rnacauk PC”, 6p. 102/2024.

MpadukoH 111.4.6. LTV paumo

(BpeAHOCT cTaMBeHNX KpeauTa 3a Koje je XMUMOTEeKoBaH CTaH y OAHOCY
Ha rpoueteHy BPe4HOCT TUX CTaHoBa, Y %)
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MsBop: HBC.

1 TO TaKo Ja OaHKe IpU 0J00pemYy KPEANUTa y OKBHPY
OBOT IIporpama Mory aa npumene LTV numut ox 99%.
[Mopen HaBeneHor, OaHKEe MOTY /a MPUMEHE W HIDKH
MOHJEP pU3HKa 01 35% Ha NENOKYITHY U3JI0KEHOCT 110
OCHOBY CTaMOCHOT KpeIuTa Koju ce omobOpaBa y
OKBHpY NOMEHyTOor mnporpama. OBHM H3MEHama
Hapopxna 6anka CpOuje 6aroBpeMeHo je ycrocTaBuia
onroBapajyhm perymaTopHH OKBHp 3a peai3alujy
Jp KaBHOT Iporpama cTaMOeHHX KpeauTa 3a Miaje, a
KpeupaH je OKBHP KOjH je HCTOBPEMEHO MOICTHUIIAjaH U
3a Iy)KHUKa — MUHIMQJIHUM y4demheM y GUHaHCHpamby
craMOeHe HENOKPEeTHOCTH, M 3a OaHKe — IIyTeM
oOpadyHa HIKET TOHJEpa PU3UYHOCTH CTaMOEHOT
KpennuTa 00yxBaheHOT IpOrpaMom.

LTV pauuo, MEepeH 0JJHOCOM BPETHOCTH XHIIOTEKApHHUX
CTaMOCHHX KpeaWTa 3a uHje je obOe30eheme
XHIIOTEKOBAaH CTAaH M NPOLCHEHE BPEIHOCTH THUX
CTAaHOBa, Kpehie ce 3HATHO MHCION pEeryJaTOpPHHX
MakcumyMma u'y T4 2025. nznocwuo je 63,9% (62,6% y
T4 2024).2"7

Onx centem6Opa 2023. mo mememOpa 2024. roxwHe
npuMemuBana je Otyka 0 MPUBPEMEHUM Mepama 3a
OaHKe Koje ce oHOCce Ha craMOeHe KpeauTe GU3NIKuM
mumuma,’'®  kojom  je  oMoryheHo IpuUBpeMeHO
OrpaHUYer¢ KAMAaTHUX CTOMA Ha craMOeHE KpeauTe
Kako OW ce 04YyBao KHBOTHHM CTaHaap] rpahaHa y
yciaoBuMa pactyhux KaMaTHUX CTOMA.

Hakon mpecTaHka nmpuMeHe Mepe KOjoM cy J0 Kpaja
2024. romuHe Owie OrpaHHYCHE KaMaTHE CTOIE Ha
cTaMOCHE KpeOWTe, pPagdl MOJIPIIKE CTAOMITHOCTH
(hUHAHCHjCKOT CHUCTEMa W JKUBOTHOT CTaHIapia Ipe
CBera KOPUCHHKA CTAMOCHHX KpEAWTa, y NCeHeMOpy
2024. Haponna Ganka CpOuje je monemna Omiayky o
MPUBPEMECHOM OTPAHHYCHY KaMaTHUX CTOMa KOJ

217 Yzpop: 6a3a nenokpetHoctn Haposue Ganke Cpbuje o MpolieHama BpeTHOCTH
HEMOKPETHOCTH KOje Cy MpEeAMET XMIOTeKe M KpeauTHMa o0e3beheHnm
XHUIIOTCKOM.

218 Cryx6enu riachuk PC”, 6p. 78/2023.
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YyroBOpa O KPEOUTy 3aKJbyYCHHUX C KOPUCHHUKOM —
¢msmakum  mmmem.?!® TlomMeHyToOM MepoM Omio je
omoryheHo fa ce kKox mocrojehnx 1 HOBUX CTaMOCHHUX
KpeAnuTa C NMPOMEHJBHBOM KaMaTHOM CTOIIOM, Kao U
KOJl HOBUX KpeIuTa ¢ GUKCHOM KaMaTHOM CTOIIOM, HE
MOXe NMPUMEHNTH KamaTHa ctona Beha ox 5%. Ha Taj
HauuH je 00e30el)eH mocTeneHu npena3ak Ha TPKULTHY
KaMaTHY CTOIly HAKOH IpecTaHKa IpUMEHe Mepe
OrpaHHYeHa KaMaTHHX CTONA Ha cTaMOeHe KpeIuTe.
ITomeHyTO OTrpaHWYEEHC cagpKaHO je y 3akoHy O
3aIITMTH  KOPWCHUKA  (PMHAHCHjCKMX  ycmyra’?’
nmoHeToM y MapTy 2025. ¥V ckimamy ca OBHM 3aKOHOM,
mo 31. mememOpa 2025. rommHe kox mocrojehmx u
HOBHX CTaMOCHHX KPEIHTa C IPOMEHJBHBOM KaMaTHOM
CTOIIOM, Ka0 M HOBHX CTaMOCHHX KpeIHTa ¢ (PHUKCHOM
KaMaTHOM CTONOM, HHje c€ MOIJa NPHUMCHUTH
HOMHUHAITHA KaMaTHa ctomna Beha ox 5%. MakcumaiHa
croma 3a craMOeHe Kpegure C HPOMEHIJBHBOM
kaMaTHOM ctoroM y 2026. m 2027. Ouhe jemnaka
MIPOCEYHO] MIOHIEPHUCaHOj CTOMH Ha roctojehe kpeante
C IPOMEHJFMBOM KaMaTHOM CTOIIOM yBehaHoj 3a jeqHy
netuHy Te crome. OrpaHmyeHa je Owna u edeKkTuBHA
KaMmaTHa CTOIA Ha cTaMOCHe KpeauTe, Koja y TPEHYTKY
3aKJbyUCHa YrOBOpa O CTAMOCHOM KPEIUTY HE MOXKE
6utn Beha oJ cTome 3aTe3He KaMare yMameHe 3a 2,5
n.n. [IoMeHyTHM 3aKOHOM je cHcTeMCKH ypeheHo
OrpaHHYCHE KaMaTHUX CTONA KOJ CBHX KPEAUTHHUX

219 | Ciyx6enu rmacuuk PC”, 6p. 102/2024.

NPOW3BOAA PAaW 3alITUTE HWHTEpeca KOPUCHHUKA
(UHAHCHjCKMX yCiyra, y3 OYyBalke U jadame
CTaOMIIHOCTH (PMHAHCHjCKOT CHCTEMA.

Kperama Ha TpXKUIITY HENOKPETHOCTH YyKa3yjy na
yYMepeH pacT IieHa, noBehaHa aKTHBHOCT Ha OBOM
TP)KUIITY U TIOBOJHHU)JU YCIIOBH (PMHAHCHPAEkA MOTY
JONATHO IIOJICTAKHYTH TpPaXkKby CTAaHOBHHIITBA 32
craMOeHNM KpeauTuma. McToBpeMeHo, peryiiaTopHe
Mepe yCMepeHe Ha 3alITUTY KOPUCHUKA (PITHAHCH]CKIX
ycimyra, Kao W peain3andja IporpaMa CcTaMOEHHX
KpenuTa 3a Miange (3akoH o yTBphHBamy TapaHTHE
nreMe M CyOBCHLMOHHCAmy Jea KaMare Kao Mepa
NOAPIIKe MJaAMMa Yy KyIOBHHHM IIpBe CcTaMOeHe
HETNIOKPETHOCTH), JIOmpuHOce Behoj mocTymHOCTH
cTaMOeHOT (prHAHCHpama W yONakaBamy pH3HKa 3a
Iy>)KHHKE, HaKO U3JI0)KESHOCT BapHjaOITHIM KaMaTHUM
crormaMa M Jajbe MpPEACTaBba 3Ha4ajaH (aKTop
HEHU3BECHOCTH.

Hapomna Oanka CpOuje mNaXJbHBO TIpaTH  CBe
MOKa3aTesbe KOjH ce OJJHOCE Ha OBAj CETMEHT TPIKUILTA
U MMa Ha pacnoyiaramy OpojHe Mepe U HHCTPYMEHTE
KojuMa OW ce TOTCHUWjaIHd PH3WLOU C TPXKUIITA
HETIOKPETHOCTH MOTJIM OTPaHUYHTH.

220 Ciyx6enu rimacuuk PC”, 6p. 19/2025.
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Ocepm 5: Ilpouene epeonocmu cmamoenux nenokpemuocmu y 2025. zoounu

V 2025. roauHu HacTaBIbEH je pacT IPOMETA H LieHa HEIIOKPETHOCTH y BEUKOM Opojy 3emasba EY, mTo ykasyje Ha mocTeneHn
OIIOpaBaK TPaKEke HAKOH MEePHOAa BUCOKMX KaMaTHHX croma. ¥ CpOMju je HacTaB/beH PacT LI€Ha HEMOKPETHOCTH, Al je
IUHAMHKa TOTr pacta ycmopeHa ox 2023. ca crabumHuM pactoMm TokoM 2024. u 2025. rogune. Toxom 2025. ronune
3abenexeHo je moBehame MPOMETa CTaHOBAa KyIUbEHMX KPEAWUTHMM CPEACTBHMA, M TO IIpe CBera ycilea yOnakaBama
KPEMTHUX CTaHIAp/a, MOBOJBHUX YCIOBA HA TPXKUINTY Pajia M OrpaHAYaBarma KAMATHUX CTONA Ha crambene kpemure.?’!
TloBehamy Tpakibe 3a XHIOTEKAPHUM KPeIUTHMa JOIPHHEIO je U MPETXOAHO yoaaxaBame MoHeTapHUX nonutuka EI[b-a u

HBC.

IMonamu PI'3-a,>*2 kao u uHpopManuje u3 6a3e IojaTaka O IPOIEHAMA BPEAHOCTU HEMOKPETHOCTU KOj€ Cy HPEIMET
o6e36ehema kpeauta (y 1ajbeM TeKCTy: 6a3a HeMOKPETHOCTH), yKa3yjy Ha moBehame 1eHa HemoKpeTHOCcTH y 2025 roauHu.
IIpema momanmma PI'3-a, ykynman mpoMeT Ha TPKUIITY HEMOKpeTHOCTH y Pemyommu Cpouju nzHocHo je 8,1 Mapa eBpa, mTo
je 3a 8,6% Bume Hero y 2024, 1 peacTaBiba PEKOPIHK IPOMET Ha TPIKUIITY HETTOKPETHOCTH.

Tab6ena O.5.1. MNpoueHeHe BpeAHOCTM cTaMOEHUX HenokpeTHocTM y 2025.

MpoceuHa MpoceuHa Mpomenay MuHUManHa MakcumanHa Bpoj
npoueteHa npoueteHa opaHocy npouerseHa npouereHa L ROLEEEHMX
BpeaHocTno m?> BpeaHOCTNo m? HanpeTxogHy BpemHocTnom? BpegHocTnom? HEMOKPETHOCM
2025, y2024, roavHy Y2025, Y2025, V2025
(YEUR)* (YEUR) (y%) (YEUR) (YEUR)

Peny6nuka Cp6uja 1.765 1.602 10,2 133 9.500 11.074
Beorpaacku permoH 2.629 2.365 11,2 203 9.500 4.551
Beorpan — CaBcku BeHal, 3.991 3.891 2,6 1.558 9.500 176
Beorpag — Ctapw rpag 3.875 3.579 8,3 1.290 6.267 149
Beorpan — Bpavap 3.649 3.296 10,7 371 5.898 208
Beorpan — HoBu Beorpan, 3.096 2.719 13,9 1.513 5.209 889
Beorpan — Boxgosal, 2.669 2.446 9,1 459 4.671 527
Beorpan — 3Be3gapa 2.605 2.268 14,9 810 4.801 649
Beorpag — 3emyH 2.509 2.181 15,1 440 4.632 439
Beorpag — Yykapuua 2441 2139 14,2 538 4.895 368
Beorpag — MNanunyna 2.387 2.093 14,1 485 4914 381
Beorpan — Pakosuua 2.241 1.842 21,7 919 3.655 326
Beorpag — CypuvH 1.658 1.441 15,1 477 3.446 65
Beorpag — lpouika 1.325 1.215 9,0 344 2111 91
Beorpag — Conot 1.264 1.085 16,6 600 2295 21
Beorpan — O6peHoBaLy 1.113 1.132 -1,7 203 3.050 74
Beorpag — MnageHosal, 1.102 1.077 24 326 1.528 79
Beorpan —Jlasapesal 818 909 -10,0 226 1.610 66
Beorpan — Bapajeso 729 747 -24 290 1.818 43
PervoH BojBoauHe 1.309 1.197 94 133 4178 3.700
Hosu Can 2.045 1.920 6,5 246 4.178 1.628
OcrTarie onwT1He pervoHa 886 788 124 133 2.622 2.072
PervioH jyikHe u uctouHe Cpéuje 1.209 1.063 13,7 144 3.967 1.029
Huw 1.563 1.342 16,5 349 2.950 535
OcTane onwTyHe pervoHa 878 817 74 144 3.967 494
zir;:il PR RS D 1.159 976 18,7 243 4.509 1.794
KparyjesaL, 1.301 1.122 16,0 324 2.550 374
OcrTarne onwTHe permoHa 1.120 939 19,2 243 4.509 1.420

* MpenumuHapHa npoLieHa, Npu Yemy ce ovekyje Aa 6aHke Tokom 2026. HacTase fa [oCTaBrbajy npoLieHe u3 2025,
Hanomena: MopaLm ce 3acHWBajy Ha NPBUM MpoLieHamMa cTaHoBa 1 kyha y nocTynky ofob paBata ctambeHor kpeaura.
M3sop: HEC.

VY 6a3y HenokpeTrHOCTH, Kojy je Hapogna 6anka Cpbuje dopmupana y okroopy 2015. roxune, of modeTka W3BEUITaBamba
OaHaka 10 kpaja 2025. roanHe, 3aKJbYYHO € ToAanuMa JocTaBibeHnM 10 20. Mapta 2026. roauHe, YHETH ¢y mojanu o 232.215
HENOKPETHOCTH, YHja je mpouemeHa Bpeanoct 9.050,7 mupxa auHapa. Hajeehn Opoj yHeTHX mogaraka oJHOCH ce Ha cTaMOeHe
HerokpeTHocTH (74,7% ykymHOT Opoja HEHNOKPETHOCTH), HOK je, MpeMa IMPOLIEHEHHM BpPEIHOCTHMA HEMOKPETHOCTH,

221 Omtyka 0 MPMBPEMEHOM OTPaHHYEHY KAMATHHX CTOMA KO/l yroBOpa O KPe/UTY 3aKibydeHHX ca KOPMCHHKOM — (pusnukuM suieM (,CotyxGenu rachuk PC”, 6p.
102/2024) 1 3akoHa 0 3aIITUTH KOPHUCHKKA (uHAHCHjCKUX yeayra (,,Ciyx6enn rmacauk PC”, 6p. 19/2025).

22 htips./www.rgz.gov.rs/%D1%80%D0%B3%D0%B7-%D0%B8%D0%BD%D0%B4%D0%B5%D0%BA%D1%81-%D1%86%D0%B5%D0%BD%D0%B0-
%D1%81%D1%82%D0%B0%D0%BD%D0%BE%D0%B2%D0%B0
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JOMUHAHTHO y4elhie KOMEepLHUjalHUX HEMOKPETHOCTH Kao cpezicTBa obesbehema (80,3% ykymHe HpolemeHe BPeIHOCTH
CBHUX HEMOKPETHOCTH YHETHX Yy 0a3y HEOKPETHOCTH).

V ckiamy ¢ mojauuMa o IPBUAM TIPOLEHaMa CTaMOEHHX HEMOKPETHOCTH,??? IaThX Kao CPencTBO 06e30eherma 3a craMbene
KpeauTe yHeTe y 6a3y HeMOKPETHOCTH, IPOCeYHa MPOLCHEeHa BPEAHOCT 110 KBaaApaTHOM MeTpy 3a Pemy6muky Cpoujy y 2025.
roavHu u3HOcUia je 1.765 espa.

V Ta6enu O.5.1. mpukasaHa je mpoceyHa MPOIeheHa BPEAHOCT CTaMOCHHX HEMOKPETHOCTH MO KBaIPaTHOM METpY, Kao U
MaKCUMalHa W MHHHMalHa MpPOLEHhEeHa BPEIHOCT II0 KBAaApaTHOM MeTpy Ha Teputopuju Pemy6mmke Cpbuje, mo
CTaTUCTUYKHUM PErHOHUMA, Ofpel)eHnM rpaoBHMa 1 ONMIITHHAMa Y 0€0rpaZckoM pernoHy TokoM 2025. roguse.

TIpumerHa je 3HaYajHa JHCIIEp3Uja BpEIHOCTH CTaMOCHNX HEMOKpeTHOCTH n3Mel)y peruona y Pemy6uuimu Cp6uju. IIpoceuna
MPOIIEH-EHA BPETHOCT IO KBaAPaTHOM METpY Y OeorpagckoM pernony ox 2.629 eBpa 3HaTHO je Beha o mpocedHe MpoleHkeHe
BPEAHOCTH 10 KBaJIPpaTHOM METPY y ApyruM perrnonnma (BojBomuna — 1.309 eBpa, peruoH jyxue u uctoune Cpouje — 1.209
eBpa u peruoH llymanuje u 3amanae Cp6uje — 1.159 espa). C 063upom Ha To 1a ce HajBehn O6poj MpolemheHHX CTaMOCHIX
HEMOKPETHOCTH OJHOCH Ha GeorpajcKi PErHoH, MOXKE Ce 3aKJbYUHUTH JIa je MPOCeYHa NPOLECHEHa BPSAHOCT T10 KBaJPaTHOM
MeTpy cramOeHHX HemokperHocTH y PemyOmmmm CpOuju y Bemmkoj Mepu onpeljeHa KpeTameM BpPEIHOCTH IIPOLEHA
cTaMOEHUX HEMOKPETHOCTH Y TOM PErHOHY.

Takohe, y GeorpalckoM peruoHy MOCTOjU AUCIIEP3Hja MPOCEYHE MPOIEHEHE BPEAHOCTH CTAMOCHUX HEMOKPETHOCTH II0
KBaJIpaTHOM METpy II0 OILITHMHAMAa, [a Ce TAaKO IO PEJIATUBHO HIKMM HPOCEYHMM IMpOICHAMa BPEIHOCTU H3Bajajy
MPUrpajcKe OMIUTHHE U OMIITHHE Ha nepudepuju rpaga. C apyre cTpaHe, IPOCEYHA MPOLEHEHA BPEAHOCT 110 KBAIPaTHOM
MeTpy y ONIITHHAMA Y Y>KeM LEeHTpY rpaga o6mna je uzHaxa 3.600 eBpa (Cascku Benary — 3.991 eBpa, Ctapu rpax — 3.875 eBpa
u Bpauap — 3.649 eppa). TakBa nucmep3mja HNPOCEYHHMX NPOLEHEHUX BPEAHOCTH IO KBaAPAaTHOM METPY CTaMOSHHX
HEMOKPETHOCTH 3aCTYIUbCHA je He caMo y OeorpaickoM pernoHy Beh u y IpyruM perdoHamHuM HeHtpuma —y HoBom Camy
y oxHOCyY Ha ocraiie ommrtuHe y BojBoguau (HoBu Can — 2.045 eBpa, octane onuituHe peruoHa — 886 eBpa), y perHoHy jy:KHE
u ucroune Cpbuje (Hum — 1.563 eBpa, ocrane ommruHe pernoHa — 878 eBpa) u peruony Lllymanuje u 3amagne CpoOuje
(KparyjeBan — 1.301 eBpa, octane ommtuHe perroHa — 1.120 eBpa).

padmkoH O.5.1. KpeTarse npoLereHe BpeaHOCTU U 6poja cTaMb6eHMX HENOKPETHOCTU NO perMoHMma

(y EUR no m?) (6p. HenokpeTHOCTH)
3.100 6.000
2.600 5.000
2.100 4.000
1.600 3.000
1.100 2.000
[ ] ’*M |
600 et—  — = izt | 1.000
100 0
TAT1T2T3 T4T1T2T3 TAT1T2T3 TAT1T2T3 T4T1T2T3 T4T1T2T3 TAT1T2T3 T4T1T2T3 T4T1T2T3 TAT1T2T3 T4
15.  2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021. 2022. 2023. 2024. 2025.
e Penybnvka Cpbuja Beorpagcku permoH
PervioH jyxHe n nctoyHe Cpbuje e PervnoH LLlymaamnje n 3anagrHe Cpbuje

PervoH BojgoguHe

HanomeHa: Mogauu ce 3acHMBajy Ha NpBUM NpoLieHama cTaHoBa v kyha y noctynky ogobpasara cTambeHor kpeauTa.
MsBop: HBC.

MaxkcumarHa mojeiMHa4YHa BPEAHOCT NPOLeHheHe CTaMOeHe HEMIOKPETHOCTH 110 KBaipaTHOM MeTpy y 2025. pericTpoBaHa je
Ha TepuTopuju onmTrHe CaBCKH BeHall, a HajHIKa KOJ HETOKPETHOCTH KOja ce Halla3! y perioHy BojBoauHe.

VY oHOCY Ha IPETXOAHY TOJUHY, IIPOLIEHEHE BPEJHOCTH CTAMOCHIX HEITOKPETHOCTH IO KBaJIpaTHOM MeTpy y 2025. mopacie
cy 3a 10,2 % y Peny6munu Cp6uju, 3a 18,7% y peruony llymanuje u 3anagne Cpbuje, 3a 13,7% y pervoHy jyxHe U HCTOUHE
Cpbuje, 3a 11,2% y 6eorpanckom peruony u 3a 9,4% y BojBoannun. Toxom 2025. Ha HuBOY Pemy6nuke CpOuje yKyImHO cy
esugeHTupane 11.074 npornene, mTo je 3a 1.789 mpoieHa Buimie Hero y mpeTxoaHoj roguHu. HaBeneno mosehame Opoja
NpoLeHa oIpakaBa TpeH A moBehama Opoja KynoBHHE CTaMOEHUX HEMOKPETHOCTH CPEICTBUMA U3 KPeIuTa.

223 Tlox cTaMOEHNM HETIOKPETHOCTMMA y OBOM OCBPTY TO/Ipa3yMeBajy ce CTAHOBH U Kyhe Koju Cy IIPOLE-eHH Pajli KOHCTUTYHCaa XUIIOTEKE Ha HHUMa Kao CPEJICTBA

obe30eherba CTaMOCHNX KpeIHuTa.
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TIpoceuHe mpolemeHe BpeIHOCTH cTaMOeHe HETOKPETHOCTH II0 KBapaTHOM MeTpy of oktobpa 2015. no kpaja 2025. ronune
uMajy TpeH I pacta u 3a PenyGmuky Cp6ujy u 3a cBe nojenunaune peruone (I'papuxon 0.5.1).2%4

Ha ocHOBYy moziaTaka u3 6a3e HEMOKPETHOCTH, IPOCEYHA IPOLECHEHA BPEAHOCT CTAMOCHUX HEIMOKPETHOCTH MO KBAaJPATHOM
METpy MOXE Ce YTBPIAUTH HE CaMo II0 PErMOHMMA M OIIITHHaMa Beh M IpeMa TOAMHH H3TPalibe, BPCTH HEMOKPETHOCTH
(xyha/ctan), ctpykTypu cranoBa u ciudno (Tabema O.5.2).

Tab6ena 0.5.2. MNpoceyHe npoueHeHe BpeAHOCTM CTaMOEHUX HEeNMOKPEeTHOCTM Tokom 2025.
(roanHa narpagme, BpcTa, CTPYKTypa)

Mpoceuna Mpema roaunn Mpema Bpcm Mpema cipyTypyn
npoueteHa u3rpapme HeNoKpeTHOCT cTaHa
BpeaHocTno m’
(YEUR)* HoBorpagwa Craporpagwa CraH Kyha 05 115 225 335 4+
Peny6nuka Cp6uja 1.765 2.081 1.682 2146 664 2667 2253 1.989 2123 2338
Beorpaacku permoH 2.629 2.862 2.580 2.767 1.008 3356 2769 2619 2747 2973
Beorpan — CaBcky BeHaly 3.991 5.047 3.525 3.954 4551 4616 3655 3.707 4.089 3.99%
Beorpan — Ctapu rpag, 3.875 4.702 3.820 3.875 - 4879 4063 3786 3978 3653
Beorpapg — Bpavap 3.649 4.102 3.580 3.649 - 4141 3768 3572 3584 3681
Beorpan — Hoeu Beorpapn 3.096 3912 3.018 3.100 1513 3866 3248 3124 2982 3.175
Beorpap — BoxgoBau, 2.669 3.062 2.589 2727 1.316 3182 2884 2819 2647 2513
Beorpan — 3Be3aapa 2.605 2539 2622 2624 1266 3195 2748 2570 2535 2626
Beorpag — 3emyH 2.509 2733 2448 2.576 959 3058 2706 2482 2645 2435
Beorpap — Yykapuua 2441 2.654 2.393 2.525 897 2633 2459 2479 2471 2743
Beorpag — Manunyna 2.387 2322 2.394 2413 1595 3001 2559 2285 2458 2374
Beorpan — Pakosuua 2.241 2724 2138 2.253 1490 2436 2347 2246 2281 2083
Beorpapg — CypuunH 1.658 1.778 1.478 1.918 1.191 3.000 1934 1934 1841 -
Beorpag — potika 1.325 1.627 1.041 1.568 844 1916 1705 1581 1.449 996
Beorpap — Corot 1.264 1.416 1.032 1.565 1.228 - 1216 1729 1478 -
Beorpap — O6 peHosaly 1.113 1.597 1.019 1.535 645 - 1793 1543 1430 1.412
Beorpag — MnaaeHosaly 1.102 1.310 962 1.213 443 - 1229 1244 1250 1.072
Beorpapn — Jlasapesaly 818 1.371 771 1.166 439 1367 1238 1230 1.123 1.045
Beorpap — BapajeBo 729 1.361 692 1.027 673 - 1091 1.135 995 885
PervoH BojBoauHe 1.309 1.801 1.150 1.795 620 2436 2012 1.695 1.700 1.863
Hosu Cag, 2.045 2.165 1.982 2241 879 2726 2419 2224 2107 219
OcrTare onLTuHe pervoHa 886 1.406 769 1.286 582 1425 1361 1270 1302 1.222
PervoH jykHe u ucrouxe Cpéuje 1.209 1.628 1.110 1.442 560 1669 1547 1388 1.500 1.353
Huw 1.563 1.757 1.487 1.677 785 1954 1778 1671 1702 1523
OcrTare onwTuHe pervoHa 878 1.302 828 1.127 491 1277 1244 1110 1.118 1.086
PervoH LU ymanuje u 3anagHe Cp6uje 1.159 1.584 1.042 1.375 655 1.695 1.611 1319 1332 1.219
KparyjesaLy 1.301 1.639 1.192 1.525 682 1780 1.705 1480 1524 1.451
OcrTare onwTuHe pervioHa 1.120 1.566 1.001 1.331 649 1677 1592 1269 1269 1.129

* MNpenuMurHapHa npoLieHa, Npu Yemy ce o4ekyje Aa 6aHke Tokom 2026. HacTaBe Aa A0CTaBrbajy npotieHe 3 2025.

Hanomena: Mopaum ce 3acH1Bajy Ha NpBUM MpoLIeHamMa CTaHoBa 1 kyha y MocTyNKy of0bpaBak-a cTambeHor kpegura.
Mon HoBoOrpagH-0M ce cmarpajy ctambeHe HerokpeTHocT U uarpahere 2023, 2024. unu 2025.

WaBop: HBC.

IIpoceuna mpornemeHa BpeAHOCT 0 KBaIPaTHOM METPY CTaMOeHe HEIMOKPETHOCTH Y HOBOTpagmy y 2025. u3HOCHIA je OKO
2.081 eBpa y Penyomumum CpOuju (2.862 eBpa y OeorpaJCcKOM PErHoHy) W BHUIIA j€ O HMPOCEYHE MPOLEHECHE BPEIHOCTH
CTapHjHX HEMIOKPETHOCTH, Koja je m3Hocmia 1.682 espa (2.580 eBpa y OeorpaickoM peruony).

Takobe, mprMeTHO je fa cy MpocedHe MPOIEHEHe BPEIHOCTH 10 KBapaTHOM MeTpy craHoBa (2.146 espa y Cpbuju u 2.767
eBpa y 0€orpazgckoM pPernoHy) 3HaTHO BHIIE O MPOCEYHHX NMPONEHEHNX BPEAHOCTH IO KBapaTHOM MeTpy Kyha (664 eBpa
y Cpbuju u 1.008 eBpa y 6€0rpazckoM perroHy).

Ilocmarpano mpema CTpYKTYpH CTaHOBA, HajBUIIA MPOCEYHA IIPOIEHEHA BPEAHOCT HO KBaapaTHOM Merpy y CpOmjn
3abenexena je Ko rapcomepa (2.667 eBpa) u 4eTBopocoOHMX U Belinx craHoBa (2.338 eBpa), mTO je ciaydaj u y 6eorpagckoM
PErnoHy — HajBHILY POCEYHY IPOLECHEHY BPEIHOCT MMajy rapcomepe (3.356 eBpa), a 3aTHM clieie YeTBOpOCcOOHH U Behn
craHoBH (2.973 eBpa).

HajBume cranoBa Koju TpecTaBbajy 00e30eheme mo craMOeHIM KpeAuTHMa a POLEHEeHH ¢y y 2025. TOAWHH HAJIa3u ce y
3rpagama ¢ getupi (1.842), mer (1.808) u Tpu cripata (1.393), mto unam 51,9% ykymHOT Opoja mponemeHnx cTtaHoBa (9.714)
" yka3yje Ha To qa y CpOmju 3rpaja TUX CIPATHOCTH MMa HajBumIe. Takole, HajBHUIe HaBEeACHWX CTaHOBA Hala3M ce Ha
nocienimbeM (2.449) u perniocienmeM cnpary (1.913), mrro unan 44,9% ykynHor Opoja nmponemennx cranosa. LlIto ce Tnae

224 Bpoj HEMOKPETHOCTH j€ PUKa3aH CTyOMYACTHM TIPUKA30M (IECHA 0Ca), a POLIEHEHA BPEIHOCT HEMOKPETHOCTH 10 METPY KBaJIPAaTHOM JIMHHMjCKHM TIPHKA30M (JIeBa

oca).
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3aCTyMJBCHOCTH CTAaHOBA IpeMa CIIPATHOCTH, HajBHIIE Cy 3aCTyILUbCHE MPOLIEHEe BPEIHOCTH 3a cTaHoBe Ha mpBoM (1.764),
apyroMm (1.620) u tpehem crpaty (1.528), mro npeacrasiba 50,6% ykymHHX TpolieHa cBux craHosa (Tabema O.5.3).

Ta6ena O.5.3. Bpoj npoueHa ctTaHoBa TOkOM 2025. N0 cnpaTHOCTU CTaHOBA U CNPAaTHOCTU 3rpapa

(Crparvocr arpana) | PRMM 4 5 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 192021 2223 24 252628 30 31 M4 40 OO
arpaga rpoLieHa ro
CNpaTHOCTU
(CnpartHocT cTaHoBa) craHa
CyrepeH 5 9 5 19
e 25/ 1310218IssAZ72 175 76 62 32 17 7 7 4 10 5 3 1 11
B p——— 1 14 1 2 12 1 1 1 15
1 147 S00MIZ95IZ7 155 85 45 33 19 13 4 7 6 5 4 1 3 3 1 1 1
2 256 119 97 36 28 5 13 10 1 1 4 3 1 2 23 11 1
3 303 114 80 45 39 20 16 7 7 7 6 1 12 1
4 121 93 53 3 2 15 7 9 2 6 5 1 1 1
5 148 97 43 42 20 7 13 12 5 3 3 2 2 3
6 208 78 65 42 25 19 11 12 7 6 2 2 211 1
7 09 53 30 21 15 5 9 4 7 4 2 2 11111
8 70 30 14 19 8 10 6 6 2 2 1111 11
9 39 15 21 10 1215 1 3 4 1 3 2 1 11
10 % 2 8 1B3M1 5 1 1 2 2 1 1
1 7 6 10 4 3 4 1 4 14 1
12 4 98 52 21 2 2 1
13 8 4 8 1 3 233 1
14 3 4 32 11 11 1
15 10 13 3 1
16 2 1
17 4 2 13132 1
it 2 21 111
19 1 1 1
20 2
2 1
3 2
20 1
31 1
YKynHO npoLieHa no
enpaTHoGTY arpae 25 278 953_ 942 701 444 343 185 186 98 120 83 82 33 27 32 24331312 8 3 3 1 7 1 6 1 3 9714
Hanomena: Moaalyn ce 3acHBajy Ha MPBYM MPOLIeHaMa CTaHoBa y MoCTYNKY Of,0bpaBarka cTaMBeHor kpeauTa.
W3eop: HEC.

ITocmatpano mo 6pojy coba, y 2025. roiuHN HajBHIIE Cy 3acTyIUbEHE NPOLIEHEe BPEJHOCTH ABOCOOHMX craHoBa (2.103
CTaHOBA MPOCEYHE MOBPIIHHE 52,7 KBaapaTHUX MeTapa), ABounocoOHux (1.593 crana mpoceune moBpiuHe 61,3 KBaapaTHa
MeTpa) U TpocoOHux (1.530 — mpoceune moBpmrae 70,5 KBajpaTHUX MeTapa), IITO MpeacTaBiba 53,8% CBHUX mporeHa
cTaHOBa. [IpoceyHa MOBpIIMHA CBUX CTAaHOBA YHja je mpoieHa usBpiueHa y 2025. nzHocu oko 60,3 kBagpaTHa MeTpa, J0K je
MenujaHa 58,0 KBagpaTHUX MeTapa.

IToxauy u3 6a3e HEMOKPETHOCTH IPE/ICTAaBIbajy BakaH H3BOP 3a aHAIN3Y 0JHOCA H3Mel)y HCIuTalieHOT KpeuTa U MPOLeHheHe
BPEAHOCTH XHMIIOTEKOBAaHE HEMOKPETHOCTH, IITO j€ OJ BEIMKOr 3Hauaja 3a npaheme alekBaTHOCTH 00e30ehema kpeanuTa u
caMHM THM OMoryhaBa JIOHOIIECHkE TPAaBOBPEMEHUX OJUIyKa O aJeKBaTHOj IPUMEHH MaKpOINpyICHIHjaIHUX WHCTPyMEHATa
YCMEpEeHUX Ha OrpaHHYaBabe PU3MKA C TPXKHIITA HETOKPETHOCTH KOjHMa Cy OaHKe M3JI0)keHe. 3Ha4yaj CBeoOyXBaTHE aHAJIN3e
OBHX I10J]aTaka — U Y KOHTEKCTy mpaherma TPeHI0Ba U KpeTama Ha TPXKUIITY HEITOKPETHOCTH, H Y OKBUPY MPOIEHE PU3HKa
KOjMa Cy OaHKe M3JI0’KEHE 10 OCHOBY XHIIOTEKApHOT KpeauTupama — Hamehe motpely 3a KOHTHHYHPaHUM yHarpehemem
00yxBara 1 KBaJIMTeTa OBe 0a3e, Kao U pa3BojeM HAIPEAHUX alaTa.
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IV. ®dunancHujcka cTaOMIHOCT

IV.1. PeryjaTopHu OKBHpP Kao MOAPIIKA
(pMHAHCHjCKOj CTA0MIIHOCTH

IV.1.1. MakponpyaeHIHja/IHA TOJIHTHKA

Jaunna cercke ¢unaHcujcke kpuze u3 2008/2009.
TOZIMHE YKa3aia je Ha HOoTpe0y CHCTEMCKOT IPHUCTyIa
perynanuju GUHAHCH]CKOT CEKTOPa U CYNEPBU3HUjH, C
003UpOM Ha TO Jia Cy caBliaJlaHe TPU BeoMa BasKHE
nekuuje: (a) pa3Boj (MHAHCHJCKOI CHUCTEMa HMa
Janexo Behu yTHIlaj Ha eKOHOMCKY aKTHBHOCT HETro
MTO ce TO MHUCIWIO paHuje, (0) TPOIIKOBU
(¢uHaHCHjCKE KpHM3e Cy BeomMa BHCOKH, (B)
CTa0MJIHOCT IIeHa HHje JOBOJbHA 32 IIOCTU3AHE
¢uHaHCHjcKe  cTabwiHOCTH. YOp3aHH  pa3Boj
MaKpoIpyAeHIMjaJIHe TOJIUTHUKE Yy HEepPHOLy HAKOH
cBeTCKe (UHAHCHjCKE KpH3e, YyCMepeHe Ha
OTpaHUYaBAIE CHUCTEMCKHX pH3HKa KOjuMma je
W3JI0KEeH (UHAHCHjCKU CHCTEM Kao ICJHHA, Kao U
NpUMEHa MaKpOIpYJICHLMjaJHUX HHCTpyMEHaTa W
Mepa, omoryhwnu cy na riaobamHu (GUHAHCHjCKA
cucteM OyJe OTIOPHHUJU Ha HAapeIHE MOTCHIIU]jaTHE
Kpuse. 3axTeBU 3a KaIuTaJIoOM H JIMKBUJIHOCHH
3aXTEeBU yTBPEHU peryaatopHuM cTanmapaom basen
I11?% ojavanu cy OTHOPHOCT (PUHAHCHjCKOT CUCTEMA
y noriueny COJIBEHTHOCTH u JIMKBHUJTHOCTH.
CrpoBoljerbe Mepa MaKpONpPYICHIIUjaTHE MOTUTUKE

y TMOPETXOMHOM TEPHOAY JONPHHEIO je W
yOnaxaBamy pu3uKa M3a3BaHUX
BUIICAUMECH3NOHAJIHOM CBETCKOM KPHU30M. OBa

KpH3a je 3amoueTa Hajupe IMaHICMUjOM BHpYCa
KOpOHa, a T[IOTOM HACTaB/beHAa  H3PAKEHUM
rJ00aJTHUM HEHW3BECHOCTUMA YCIie]l EHepreTcke
KpH3€, TCONOJIMTUYKHX TEeH3Mja, TPrOBHHCKUX
patoBa, IITO je MPOY3POKOBAJIO 3aCTO] Y JaHI[UMa
cHa0leBama, rmopact MHQJanMje U TI00aNHU pact
KaMaTHUX CTOIA, Ka0 W YCIIOpaBame MPHBPEJHOT
pacta. Mnak, 3axBajbyjyhm mNpUMEHH Mepa H
MHCTPYMEHAaTa MAaKpONPYICHIHjalHEe TIOJUTHKE,
Koju he OwWTm meraspHMje pa3MaTpaHd y HACTaBKY,
¢uHAHCHjCKH cekTop je Omo mamexo Oosbe
NPUIPEMJBEH J1a OJI'OBOPH Ha H3a30BE OBHX KpH3a

225 Bume o Baseny Il Bunetn y [omuuimeM W3BEITajy O CTaGMIHOCTH
(uHaHCHjCKOT cucremMa y 2011, cTp. 75-71.
(https://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/fs/finansijska
_stabilnost_11.pdf).

2K ttps.//www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/finansijska-
stabilnost/ostalo/makroprudencijalni_okvir _201503.pdf

HETO MITO je TO OMO ciydaj Ipea MOYeTak CBETCKE
¢unancujcke kpuze 2008/2009. ronune.

Unarom 4. ctas 1. Tagka 3. 3akona o Hapoanoj 6antm
Cpbuje (,,Cmyxb6enun rmacauk PC”, 6p. 72/2003,
55/2004, 85/2005, — np. 3axoH, 44/2010, 76/2012,
106/2012, 14/2015, 40/2015 — ommyka YC, 44/2018 u
19/2025) mpommcano je ma je 3akoHCKa (yHKIHja
Haponne 6anke Cp6uje na yTBphyje u cupoBoad, y
OKBHpPY CBOj€ HAa/UIC)KHOCTH, AKTHBHOCTH U MeEpe
panu odyBama U jadyama CTaOMIHOCTH (PHHAHCH]CKOT
cucremMa. HaBemeHna oxapenba naje mpaBHU OCHOB
Haponmnoj 6anmm CpOuje ma mpemysuma Mepe 3a
OCTBapeme jemHOT O HCHHX LUJbEBa, a TO je
OouyBame W jadame CTAOWIHOCTH (DUHAHCH]jCKOT
cucreMa (wraH 3. craB 2. 3akona o HapoaHoj Oanmun
Cpbuje). Pagn neduHMCama MakponpyIeHIIM]aTHE
nonutrke, Hapomaa 6anka Cpouje je 2015. ronune
o0jaBuaa  MakponpyJeHIHjalHd  OKBHp?2®  —
KOHCYJNTaTHBHH JOKYMEHT KOjuUM ce Ommke ypehyjy
IMJbEBH, MHCTPYMEHTH M TIPOILEC JOHOLICHAa Mepa
MaKpOIpyAICHIU]jaTHEe MIOJIMTHKE. Haxon
oOjaBjpuBaba ~ MaKpONpyACHIN]jaTHOT  OKBHPA,
YCBOjEHH Cy POIUCH>2’ KOjuUMa ce y oMahu IIpaBHK
CUCTEM TIPEHOCU peryiaTopHu crangapn bazen III,
KOjH TIPEJICTaBJba jelaH O]l KIbYYHHUX PETYIaTOPHUX
OIroBopa Ha CBETCKYy (HMHAHCHJCKY  KpHU3Y
2008/2009. ronune. [loMeHyTH IPOIICH YCBOjEHH CY
y meuemOpy 2016. roamHe, a BHUXOBa MPHUMEHA je
mouena 30. jyna 2017. rogune. CacTaBHU J1e0 OBOT
perynmatopHor makera jecte u  Omiyka o
aJIeKBaTHOCTH KamuTana 0aHke (,,CiykOeHH TTIacHUK
PC”, op. 103/2016, 103/2018, 88/2019, 67/2020,
98/2020, 137/2020, 59/2021, 67/2022, 137/2022,
48/2023, 110/2023, 102/2024, 41/2025, 70/2025,
101/2025 u 104/2025 — ucnpaska). OBOM OIUTyKOM
cy, usmel)y ocrasor, peryimcany 3alITHTHH CIIOjeBU
KaluTaja, KOjU TPeACcTaBibajy MOJATHH OCHOBHH
aKIMjCKH KamuTal Koju cy OaHkKe y o0aBe3nm na
OJpXKaBajy M3HAJ IPOIHCAHOT  PEryJaTOpHOT
MHHAMyMa Kako OHM ce OrpaHMYWIId CHUCTEMCKH
pm3uIM Yy (UHAHCHjCKOM cHCTEeMY. 3allTUTHU
CJI0jJeBM  KallMTajla MOTYy C€ KOPHUCTUTH 32
OrpaHHYee pU3MKa KOjU MOTY OHWTH IMKIMYHE
(3amTHTHH  €J0j 32 OYyBame Kamurana u
KOHTPALMKIMYHM 3alITUTHU CJIOj KamWTala) WIN

227 Opaj perynaTopHH raket o6yxsata ojutyke Haposne 6anke Cp6uje, Koje cy
o6jaBibene y ,,CiyxOenom rmacuauky PC”, 6p. 103/16 ox 22. nenembpa 2016,
n T10: OITyKy O aJeKBaTHOCTH KamuTana Oanke, OMIyKy o 00jaB/bUBaEbY
nozataka 1 uHdopMmarmja Oarke, OLTyKy O M3BELITABAKY O aICKBATHOCTH
kanTana 6anke, OuIyKy o n3MeHama u jonyHama OJulyke O M3BELITaBamy
Ganaka, OIIyKy O yIpaBjbarby PU3HKOM JIHKBUAHOCTH Oanke n OmiyKy o
n3MeHama u foryHama OJuTyKe 0 yrpasibamy pusnnmuma 6atke. OBe ouTyke y
nomally perynaTiBy MPEHOCE 3aXTeBE IPOMMCAHE PEICBAHTHOM YpeaOoM,
oznHocHO upektBoM EY (Regulation (EU) No 575/2013 of the European
Parliament and of the Council of 26 June 2013 on prudential requirements for
credit institutions and investment firms and amending Regulation (EU) No
648/2012 (CRR), Directive 2013/36/EU of the European Parliament and of the
Council of 26 June 2013 on access to the activity of credit institutions and the
prudential supervision of credit institutions and investment firms, amending
Directive 2002/87/EC and repealing Directives 2006/48/EC and 2006/49/EC
(CRDIV)).
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CTPYKTYpHE TIpHpoe (3aMITUTHHU CJIOj KamluTanta 3a
CHUCTEMCKH 3HauajHe OaHKe H 3alITHTHH CJOj
KaIuTaja 3a CTPyKTYPHHU CHCTeMCKH pi3uK) (Tabema
IV.1.1). 3amTuTHN CJI0jeBU KamuTajIa IpEACTaBIbajy
Haj3HauajHUje MAaKpOIPYICHIMjalHE WHCTPYMEHTE
3acCHOBaHE Ha Kanurtaixy OaHaka. M3BpmHH 0mbop
Haponne 6anke Cp0Ouje, Ha cemHUIHN onpxaHoj 11.
neremOpa 2025. ronuHe, ycBojuo je OmIyKy 0 cTomH
KOHTPAIMKIMYHOT 3aIITHTHOT CJI0ja KamuTana 3a
Peny6muky Cp6ujy,’*® kojom je yrBphena croma o
0,5%, a koja he ce mpumemuBatu ox 15. nenembpa
2026.%%° romune. Ha Taj Hauwmnb, moBehameM CTOIIE
KOHTPAIMKJIMYHOT ~3allITUTHOT CJIoja KalWTana,
Hapomna 6anka CpOuje memyje NMpOakTHBHO paid
jadama (UHAHCHjCKE CTAOWIIHOCTH, TOCEOHO Yy
yCIOBUMa m3paxeHe riobanHe HemsBecHocTH. Ha
cemHUIM oap:kaHoj 12. mapta 2026. roauHe, croma
KOHTPAIMKIMYHOT 3aIITHTHOT CJI0ja KaluTala 3a
Peny6nuxy CpOujy 3anpkana je Ha HuBoy ox 0,5%.
Onp>kaBamkeM KOHTPAIMKIMYHOT 3aIUTHTHOT CJI0ja
KamuTana o0e30el)yje ce mpaBoBpeMeHa ajoKammja
JOAATHOT OCHOBHOT aKIHMjCKOT KamuTalla, YiMe Ce
jaga oTmopHOCT OaHKapckor cekropa PemyOnmke
Cpbuje. OmrykoM © ympaBibalkby  PU3UKOM
mukBUAHOCTH Oanke (,,CiayxOenn rmacHuk PC”, Op.
103/2016) yBemeH je TOKa3aTeJb NOKpuha
JVKBHIHOM AaKTHBOM. lIcIymeme OBOI 3axTeBa
oMmoryhaBa OaHkama Ja H3JAp)KE MPETIOCTABIHEHH
JUKBUIHOCHU MOK y mepuony ox 30 nama. Ha Taj
Ha4MH je MPEero3HaT 3Hayaj aJIeKBaTHOT yNpaBJbarba
PU3MKOM JIMKBUAHOCTH Yy CIpedYaBamy HacTaHKa
¢uHaHCHjcKke Kpu3e. Panmm ymamema pH3MKa O
HacTaHKka wWiM  mnoBehama  3HayajHe  pouHe
HeyckimaljeHoctn  m3mel)y wu3Bopa cpencraBa
mracMana Oanaka y PenyOomumum CpOuju  u
MOJACTHIAkha OCamama Ha JyropovHHje H3BOpE
(uHaHCHpama, y HoBeMOpy 2023. rogmne Hapogna
Oanka CpOuje morena je HoBy OMIyKy O yIpaBJbamy
PHU3HMKOM IIMKBMAHOCTH Oanke, >’ Koja ce mpuMemyje
ox 30. jyna 2024. rogure, KojoM je, m3mel)y ocTalor,
yBEEH IIOKa3aTeJb HETO CTaOMIIHMX HW3BOpa
¢uHaHCHpama. [loMeHyTH TOKa3aTesb IpeAcTaBba
MaKpOIpyAeHIHjaTHI HHCTPYMEHT KOjHUM C€ 3aXTeBa
MOKPUBEHOCT ~ TPOLEHEHOI  IOTPeOHOr  HM3HOCA
JYTOpOYHHMX H3BOpa (PMHAHCHpama pacloj0XKUBUM
M3HOCOM CTaOWIJIHOT JyropodHor ¢uHaHCHpama (Y

nepuosy OJl jeJHe TOJMHE TOKOM Koje je
(MHAHCHJCKM CHCTEM CyOYeH ca CTPECHHUM
yciouma). Ilopen Tora, U3MermeHa Cy MpaBuia 3a
obOpauyHn  mocrojeher  mokasaresba ~ mokpuha
JIMKBUITHOM aKTHBOM.

Kpajem 2019. romune yrtBpheno je nma cy

CYINIEPBU3OPCKU nu peryjaiaTopHu 3aXTCBH y

28 Ciyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 112/2025.

22 3a pume wnudopmammja mornenatd Ocepr 2: Ilosehame crome

KOHTPAIMKINYHOT 3allITUTHOT cnoja Karnuraina paga jaqa}ba OTIIOPHOCTH
GaHKapCKOr CeKTOpa.

Tabena IV.1.1. 3awTnTHK cnojeBu kanutana y Cpouju

3awTMTHU cnoj 3a ouyyBake KanuTana

Opnykom o apekearHocTu kanutana Gawke (,Cnyx6enn rmachuk PC”, 6p.
103/2016, 103/2018, 88/2019, 67/2020, 98/2020, 137/2020, 59/2021, 67/2022,
137/2022, 48/2023, 110/2023, 102/2024, 41/2025, 70/2025, 101/2025 v 104/2025 -
vcrpaBka) OBaj 3alTUTHW Croj YTBpheH je Y BUCWHU of 2,5% pu3udHe akTvee
6aHke.

KoHTpaumKnnyHu 3aliTMTHM CNoj Kanutana

OAnyKoM O CTOMW KOHTPaLMKNUYHOr 3alUTUTHOM crioja kanurana 3a Penybnvky
Cp6ujy (,Cnyxbenn rnachuk PC“, 6p. 112/2025) op 11. peuem6Gpa 2025.
yrepheHa je crona of 0,5%, koja he ce npumersveatm of 15. aeuiem6pa 2026.
M3BpwHu onbop HBEC, Ha cepnuum oppxaHoj 11. peuem6pa 2025. roawHe,
OANYMMO je Aa CTOMy KOHTPaLVKIMYHO 3alTUTHOT cnoja kanutana 3a PC yrepaun
y BucuHn of 0,5% pusndHe akTuee GaHke, umajyim y Bugy Aa ce ouereHo
oacTynake ydelwha kpeautHe akTueHocTW Y BMN-y on cBor AyropodHor TpeHaa
Hanasu u3Hag 2 M., WTO npeAcTaBrba pedepeHTHy BpedHOCT 3a yBohewe
KOHTpaLMKMNYHOr 3aLUTUTHOT Crioja kanuTana. Ydeluhe YKyMHUX kpeawuTa y 6pyro
nomaheM npousBody M3HOCUNO je 75,9%, ouerseHa BPeaHOCT OACTYMaka OBOr
ydelwha of CBOr AYrOPOYHOr TpeHaa u3Hocuna 2,5 MpOLeHTHWMX MoeHa, AOK je
pedhepeHTHW MokasaTerb 3a yrephuBatbe CTOoMe KOHTPaLMKMUYHOr 3alLTUTHOM
cnoja kanurana usHocuo 0,2%.

Ha ocHoBy nopataka w3 peuem6pa 2025. roguHe, ydewhe yKynHUX Kpegwta y
6pyro gomahem npousBoay w3Hocuno je 78,9%, AOK je ouet-eHa BpemHOCT
ofcTynaka oBor elwha of CBOr AyropodHOr TpeHaa usHocuna 4,7 npoLeHTHUX
roeHa, 10K je pedpepeHTHM nokasaterb 3a yrBphuBae CTOMe KOHTpaLUKM4HOD
3alTUTHOr crnoja kanutana usHocuo 0,8%. Ha ceaHuun oppxaHoj 12. mapra 2026.
roovHe, WsBpwhHu opbop HapogHe GaHke Cpbuje oanyao je pna crony
KOHTpaLMKNUYHOr 3alITWUTHOM croja kanutana 3a Penyonuky Cpbujy 3agpxu Ha
Hueoy o 0,5 ogcro.

OppxaBateM KOHTpaLMKINYHOr 3alUTUTHOT Crioja kanutana cTeapa ce 4ofarhu
crnoj kanuTana, Koju ce Moxe ocnoboauTu y cnydajy marepujanvsauuje
onpeheHnx pu3nka M Ha Taj HauuMH o4yBaTM OTMOPHOCT GaHkapckor cekTopa
Peny6nvike Cpbuje.

3awTMTHU Can Kanutana 3a CUCTEMCKU 3HaqajHe 6aHke

Opnykom o yrBphvBatby NWUCTE CUCTEMCKM 3HauajHux GaHaka y Penybnuum
Cpbujn ¥ cTona 3awTuTHOr croja kanutana 3a Te GaHke, of 7. maja 2026,
yrBpheHe Cy cucTeMcku 3HavajHe GaHKke 1 cTone 3alUTUTHOr Croja kanutana, Koje

cyoBe 6aHke yobase3un aa onpxasajy o 30. jyHa 2026.

Ha3aus 6aHke Crona
BANCA INTESA AD BEOGRAD 2%
OTP BANKA SRBIJA AD NOVI SAD 2%
UNICREDIT BANK SRBIJA AD BEOGRAD 2%
AIKBANK AKCIONARSKO DRUSTVO BEOGRAD 2%
RAIFFEISEN BANKA AD BEOGRAD 1%
NLB KOMERCIJALNA BANKA AD BEOGRAD 1%
BAHKA MOLUTAHCKA LUTEQNMOHWLIA ALl BEOTPAL] 1%
ERSTE BANK AD NOVI SAD 1%

3alWTMTHM CNOj KanuTana 3a CTPYKTYPHU CUCTEMCKN PU3UNK
Oanykom O CTOMM W HauMHy OfpXaBarba 3alUTUTHOr Crioja KanuTana 3a
CTPYKTYPHU cucTeMckmn pusink (,Cnyxbern rnackHuk PC”, 6p. 58/2017 un 3/2018)
yrBpheHo je pa cBe GaHke koA Kojux je wewhe AEBU3HUX W OEBU3HO
VHOEKCMpaHWMX MnnacmMaHa ofobpeH X MpVBPenM W CTaHOBHULWTBY Yy Penydnuuu
CpOujn y YKYMHUM nnacMannuMa Te 6aHke ofobpeH M NpUBPEAN U CTAHOBHULLTBY
y Penyonuuu Cpbujn sehe o 10% y obaBesu cy Aa oapxasajy 3alUTUTHU CIoj
KanuTana 3a CTPYKTYPHU CUCTEMCKU PU3NK Y BUCWHW 0 3% YKYMHUX [E€BU3HUX U
[1eBM3HO MHA,EKCUPaHUX nnacmaHa 6aHke ofo6peHnX MpyUBPenm U CTaHOBHULLITBY Y
Peny6nuuu Cpbujn.

3alWTUTHM Cnoj KanuTana 3a CTPYKTYPHU CUCTEMCKU PU3WK YBEOEH je paau
orpaHuyer-a pusvKka espousauuvje, Koju je jesaH of KIbYMHWX CTPYKTYPHMX,
HELIMKMWYHUX CUCTEMCKMX pu3MKa MO CTabWMHOCT  (PUHaHCHjcKor cucTema
Penyonuke Cpbuje. O6aBesa oapxaBatba CTOMe 3alUTUTHOT Crioja kanurana 3a
CTPYKTYPHM CUCTEMCKM PU3VK peBWAMpa Ce HajMate CBake Apyre rofauHe.
ObaBesa ofpkaBatba OBOr 3alUTWUTHOr Croja npeucnuTaHa je y mapty 2026.
roavHe, kana je yrepheHo Aa oaniyKy O CTOMW W HaYMHy Ofp)KaBak-a 3alLTUTHOM
crioja kanuTana 3a CTPYKTYPHV CUCTEMCKU pU3uK Tpeba 3agpkaTi.

PenyOnmin CpOuju eKBUBAJICHTHH cCa EBPOIICKHM
3aXxTeBMMa Koju cy Oasupann Ha bazeny Il wu
cnposeneHoM ominykoM (EVY) 2019/2166 Esporncke
KOMHCHje O YCKJIAEHOCTHM peryjiaropHor H

230 Cnyx6enu rnacuuk PC”, 6p. 100/2023 u 29/2026.
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CYNEpBU30PCKOr OKBHpa. HaBemeHOM OIyKOM
Cpbuja je ykipydeHa Ha JHCTy Ap)KaBa UYHjU ce
CYNEPBU30PCKH M PETYIATOPHU 3aXTEBU KOJU ce
omHoce Ha OaHKe cMaTpajy eKBHBAJICHTHHM 3a
noTpede TpeTMaHa M3JIOKEHOCTH Yy CKiIaay ca
Ypenbom o0 KamMTaTHUM 3axTeBHMa, Op. 575/2013,
kojoM cy y EV yBemenn cranmapnu bazen III. Ha
OCHOBY CBEOOyXBaTHE aHAJM3e, OLECHCHO je Na je
OKBHp KOjH je 3a TIIOCliOBame OaHaka Kpempana
Hapopgna 6anka CpOuje ycriocTaB/beH Ha HAYHH KOjH
00e30elyje cTabMITHOCT M HHTETPUTET (PHHAHCH]CKOT
CHCTEMa, a/IeKBaTHY 3alITUTY JETIOHEHATa M APYTUX
KOpHCHHUKAa (PHHAHCHjCKHX YCITyra, HE3aBUCHOCT U
e(pUKacCHOCT CyTlepBmu3Hje OaHaka, Kao M e(peKTHBHY
NPUMEHY pEJIeBaHTHUX MelyHapoJHHX CTaHAapia.
YTBpl)eHa eKBUBAIICHTHOCT je TIOHOBO NOTBpheHa 24.
okToOpa 2021. TOAMHE HOBOM CIPOBEICHOM
omrykom (EV) 2021/1753. Haponna G6anka Cpbwuje,
Kao OJTOBOPHH PETyJaTop y 4YHjo] je HaIIe)KHOCTH
OouyBame W jadame CTA0WIHOCTH (HUHAHCH]jCKOT
CHCTeMa, KOHTHHYHPAaHO M y CBHM CErMEHTHMa
yHarpelyje u nprmiarohaBa cBoj peryiaTopHH OKBUD
MelyHapoIHAM cTaHAapauMa cyrnepsmuje. Takobe,
Haponna 6anka CpOuje axtuBHO capalyje ca EBA
pamu mpahema E€KBHBAICHTHOCTH PETYIATOPHOT H

CYIEpBU30PCKOT  OKBHpa OaHKapcKOr — CeKTopa
Pemry6mmke CpOuje.
VBoheweM  3amITUTHUX ClIOjeBa  Kamutaia |

TUKBUIHOCHUX 3axTeBa baszema III y OGankapcky
pEeryJIaTuBYy, CHCTEMCKH PU3HUIIM Cy HPEIO3HATH Kao
noceOHa BpCTa PU3HKa, 14 3aTO 3aXTEBajy U NPUMEHY
noceOHUX Mepa Koje Cy YCMepeHe JUPEKTHO Ha FHHX.
MakpornpyieHnijaiHa  HOJIMTHKA  je  yIpaBo
yCMepeHa Ha OrpaHHyaBar-e OBHX PU3HKA, C TUM Ja
HBCHA TPUMEHA y3MMa Yy OO03Mp M HWHTEpPaKIHjy C
MHUKPOTIPYACHINjATHOM u MOHeTapHOM>3!
nommtukoM. Kprsa mW3a3BaHa NMaHAEMHjOM BHpyca
KOpOHa, TIOTOM EHEpreTcKa KpH3a, TI'€ONOJIMTHYKE
TeH3Wje, TPrOBUHCKH pAaTOBH, Y3 IOBHUIICHY
HHQIAIN]Y U yCIOpaBamke MPUBPETHOT PacTa, KOjU
Cy C€ Ha/IOBE3aJM y IPOTEKIMX IIECT T'OJHHA, jOII
BUILE Cy HarjJacWiM MNOTpedy 3a KOOpPJHHAIN]jOM
CBHX JaBHHX ITOJIUTHKA.

IV.1.2. Perynatophe
CHCTEMCKHX PH3HKA

Mepe 3a OrpaHuYeme

Iopen aHanm3e W OLGHE CHCTEMCKHUX pPH3HKA Y
(huHAHCHjCKOM cHCcTeMy, Y [oqumimeM U3BemTajy o
CTAaOMITHOCTH (PUHAHCH]CKOT CHCTEMa HaBOJE C€ H
Mepe koje je wmoryhe mpeny3etm kako Om ce
OrpaHUYUIIM CUCTEMCKHU PU3UILH.

21 O onnocy (uHAHCHjCKEe CTAGMIHOCTM U MOHETApHE TOIUTUKE BHUILE

BHjieT! y I'onuInmeM U3BeITajy 0 cTabMIHOCTH (GDMHAHCHjCKOT CHCTEMa Y
2021, Ocspt 1: Ynora ¢uHaHCHjCKE CTAOMIHOCTH y HOBOj CTpaTeTHju
MOHeTapHe IonuTUKe EBporicke HeHTpanHe 6aHke.

Ilpobnemamuunu Kpeoumu

Bucoka  croma  mpoOnmeMaTHYHHMX ~— KpenuTa
MpPEeACTaBba ¥ MHKPONPYIACHIM]aTHH pPH3HUK 3a
mojenuHayHe OaHKe, W CHCTEMCKH pH3HK 32
(UHAHCHjCKHU cuCTeM Y nennHH. IbixoB pacr, Koju je
YTIIaBHOM MOCJIEANIIA EKOHOMCKHX KpH3a, HETATHBHO
yTH4e Ha KPEAWTHY AaKTUBHOCT M MOCIECAWYIHO
yMamyje WHBECTHUIIH]je, IPOyKaBa Tpajame Kpru3e ’
ycmopaBa — TpHWBpemHHM  pacT.  30or  pacra
poOJIeMaTHYHUX KPEINTa y TIEPHOLy HAKOH CBETCKE
(UHAHCHjCKEe KpHU3e jaBWiIa ce moTpeda a ce ycBoje
Crpareruja 3a pemaBame MPOOIeMaTHIHAX KPEauTa
(y nasbem TekcTy: Crpareruja)*? u akIMOHH IIAHOBU
Brnane Pemryomke Cp6uje u Haponue 6anke CpOwuje,
KOjH Cy Jaiy W3y3eTHE pe3yirare Kaja je ped o
OTpaHUYaBay OBOT CHCTEMCKOT PU3UKA U CMAbEmhY
HHBOa npobneMaTnyHuX Kpeaura. Hakon Crpareruje
u3 2015. rogure, Brmaga PenyOmuke Cpbuje je y
nmenemOpy 2018. momema Ilporpam 3a pemaBame
npobieMaTHHUX Kpeanrta 3a mepuon 2018-2020.
roaune (y passeM Tekcty: [Iporpam), kao u AKIIMOHN
IUIaH 3a cuposoljeme Tor nporpama. Lluse IIporpama
u npateher akuoHoOT MIaHa 0o je 1a ce, y3 capaumy
¢ Hapomuom Gankom CpOuje, yKIOHE MpeTpeKe Koje
crpeyaBajy MPaBOBPEMEHO pemIaBame
npoOJIeMaTHYHUX TIOTPaKHBamka M aKyMyJaliuje
npoOJIeMaTHYHUX KpEIuTa, TE I0jaBeé HETATHBHUX
edexara Ha KPeAUTHY aKTUBHOCT, a CAMUM THM U Ha
MIOTEHIIH]aJTHN TIPUBPETHH PacT.

Kao pesynrar perynaropHOr OkBHpa 3a OaHKE M
JIOHETHX Mepa MaKkpoIIpyIeHIMjaIHe TTOJIUTHKE, KOje
cy Owmie CHHXpPOHHM30BaHE C MepamMa MOHETapHe
MOJINTHKE, Y3 OCTBAPEHHU PACT KPEAUTHE aKTUBHOCTH,
yuemrhe npoOIIEMATHYHUX KpeAWTa y YKYITHHM
KpenutrMa y neneMOpy 2025. ronuHe CIymiTeHo je
Ha HajHWXKY BPEIHOCT O] Kaja ce OBaj MOoKasaTelb
npat ¥ u3HocHo je 2,1%. To je 3a 20,1 m.n. mame
Hero y asrycry 2015. roamHe, kajga je IoHeTa
Crpareruja, u 3a 0,4 1m.1. HIDKe Hero Ha kpajy 2024.
roinHe, ITO qaK u y yCIIOBUMA
BUILIEIMMEH3NOHAIIHE KpH3€, INPEJCTaBba MOTBPILY
Jo6por GuHaHCHjCKOT 3/1paBiba OAaHKAPCKOT CEKTOpa
U odyBaH KBanuTeT akTuBe. Jlomahm OaHkapckm
cucteM je n00po KanmMTaguM30BaH M BHCOKO
JMKBHJIAH, a UCIIPAaBKa BPEIHOCTH MPOOIeMaTHYHNX
KpeauTa y 0JHOCY Ha OpyTo IpoOieMaTHyHe KpeuTe
y nerieM6Opy 2025. rogune u3Hocuna je 61,5%, 1ok je
UCIIpaBKa BPEAHOCTH YKYITHUX KpEIUTa y OJHOCY Ha
OpyTo mpobiemarnyne Kpenute mzHocmia 112.4%.
Tume  je HeraTHBaH JMPEKTaH yTHUIA]
npoOJIeMaTHYHHUX KPEeAUTa Ha KPEAUTHY aKTHBHOCT Y
3HaTHOj MEPH OTPaHUYEH, I1a C€ MPBEHCTBEHO MOXeE
TOBOPHUTH O MHAMPEKTHOM yTHuajy. Taj ytuuaj ce

232, Cnyx6enu rmacuuk PC”, 6p. 72/2015.
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MOJKE OCTBapWTH TIPEKO aBep3uje OaHaka Ipema
PH3HUKY, KOja CE HCII0JbaBa y BHIY IMOOLITpaBama
KPEeAUTHUX CTaHZapa M YCJIOBa KpeAUTHpamba,
THOITYT OTPaHNYCA U3HOCA M POYHOCTH KPEANTa, alli
U PHIOPO3HHUjHX 3aXTeBa Yy HOINIEAY CpeACTaBa
o0e30ehema kpeauTa.

[Ipouec ympaBspama JIONIOM AaKTHBOM y OaHKaMa
3Ha4ajHO je yHampehen OmiaykoM o W3MeHaMa W
nonyHama OIyKe 0 YIpaBJbamby pH3UIMMa OaHKe?>
3 2016. roquae. OBaj OKBUP je AONPHUHEO H3pAaU
KOHKPETHHUX IUIaHOBa OaHaKa 3a OYyBame HHCKOT
ydemrha mpoOIeMaTHIHUX KPEOWuTa, KOju IPUMapHO
oOyxBaTajy cienehe enemenre:

— IpeuusHo yTBpheH IMp y moriexy ydemha
npoOJIeMaTHYHUX KPEIHTa Y YKYIHHM KpeIuTHMa
onpehene Oanke;

— BPEMEHCKH OKBHD 32 OCTBapeHe TOT 1MJba, KOJH
Moxke OutH AeduHUCaH U 'y (a3ama;

— HaYMHH CMamema ydemha mnpoOieMaTHIHUX
Kpeaura (Tpoaaja, OTHHC, PECTPYKTYpPHPAmEe WIN
HaraTa MoTpakxnBama IPHHY THAM ITyTEM);

— wu3BOope  (UHAHCHpama  NPHMCEHE
JOKaIUTAIM3alHja ol CTpaHe aKUHOHapa, OJHOCHO
MaTH4YHEe OaHKe aKo je ped O CYICHIMjapuMa CTPaHUX
OaHaka, (MHAHCHPAKE AYrOM WM KAIHUTAIOM O
cTpaHe MehyHapogHUX ()MHAHCHjCKUX MHCTUTYIH]a,
npojaja NpoOIeMaTHYHUX KpeauTa npexysehuma 3a
OTKYH U yNpaBJbatbe IMOBUHOM H JIp.

IIaHa:

Ilpomouuja okeupa cnopazymuoz @unancujckoz
pecmpykmypupama. CrnopazyMHO (HHAHCH]CKO
pecCTpyKTypHpame IpecTaBba MOHOBHO ypehnBame
Ty’ KHUYKO-TTOBEPUITAYKHX oJtHOCa n3mely
NPUBPEIHOT JPYIITBA, OJHOCHO TIPEAy3eTHHKA Y
(uHAHCHjCKUM  TemKohama, Kao Iy)XHHKa U
noBepwiana. Kako Om ce yHampeawo TmocTynak
CIOpa3yMHOT  (DMHAHCH]CKOT  pECTPYKTypUpama
npuBpenHUX ApymTasa, 2015. roxuHEe yCBOjeH je
3aKkoH 0 CHOpa3yMHOM (rHAHCH]CKOM
pectpykrypupamy (,,CityxOenn rimacauk PC”, Op.
89/2015). lbume cy CTBOpeHE NpPETIOCTaBKE 3a
yOp3ame U 1ojeTHOCTaBJbekhe mocTojehier mocrymnka,
a Mpey3eTHUIMMA je OMOoTryheHo J1a moJiHecy 3axXTeB
3a yuenrhe y TOM MOCTYIIKY.

Mehytum, mnopen perynaropHux —yHampehema,
MOTPEOHO je aKTUBHO PAIUTH U Ha MH(POPMHUCAY O
CIOpa3yMHOM  (PUHAHCHJCKOM PECTPYKTYPHpPABY
NpUBpPEIHNKA W APYTMX pEJIEBaHTHUX YYECHHKa,
OJTHOCHO Ha ITPOMOBHCAbY CaMOT IOCTYIKa, Kao 1 Ha
nHdopmucary o Moryhem pemaBamy CHOPHHX

23 Cnyx6Genn rmacuuk PC”, 6p. 452011, 94/2011, 119/2012, 123/2012,
23/2013 — np. omryka, 43/2013, 92/2013, 33/2015, 61/2015, 61/2016,
103/2016, 119/2017, 76/2018, 57/2019, 88/2019, 27/2020, 67/2020 — np.
omtyka 89/2022, 77/2023, 13/2025, 51/2025 u 24/2026.

OJIHOCA Y TIOCTYIIKY MocpenoBama — Meaujanuje. OBo
moceOHo 1001ja Ha 3HAYajy Y OKOJTHOCTHMA aKTyeITHE
BHUIICINMEH3HOHATHE KpH3e, C 003UPOM Ha TO J1a je Y
TaKBHM YCJIOBUMAa IIOTPEOHO HCKOPUCTHTH CBE
MoryhHOCTH Kako OW pUBpETHH Cy0jeKTH MOTIIH J1a
HacTaBe nocioBame. Hapoxna 6anka Cpouje je yBek
aKTHBHO Y4YeCTBOBaJla W JOCIEAHO Ipykaia
MOJPIIKY y Pa3iWINTUM HHHUIMjaTHBaMa Koje Cy 3a
Wb WMale TPOMOIM)Y ¥ pPa3BOj IOCTYIKa
CHOpa3yMHOT (PHMHAHCH]CKOT PECTPYKTYPHPamba.

Ilpexozpanuuno pazoyscusare danarka

Behmua momaher GaHKapcKor ceKTopa Halasd ce y
cTpaHoM BiacHUIITBY (77,2% Ha Kpajy nememOpa
2025. rommne). Behmra TtHX Oanaka je 1eo
MPEKOTPaHNYHUX OaHKapCKUX TPyIa U /0 CBETCKE
¢uHAHCH]CKE Kpu3e 2008/2009. TOJIIHE
¢uHaHCHpana ce y Hajeehoj MepH 3ayKIUBambeM KO
MatnyHuX  Oanaka. [louerkom  kpm3ze, 300r
(¢UHAHCHjCKUX TMpoOiieMa MaTHYHHX OaHaka, Ha
BehmHM TpXKHMIITAa y pPas3Bojy IONa3d A0 Mpoleca
pasnyxuBama. Kako pasmykuBame HE OM M3a3BaJIO
(UHAHCHjCKY HECTAOWIIHOCT y 3eMJbaMa y KojuMa
MoCHyjy Cymncumujapu MehyHapoaHHX OaHKapCKHX
rpyma, 2009. rommHe TmOKpeHyTa je beuka
nannujatiBa 1.0, Koja je 3a b IMaja OJpKaBame
M3JI0KEHOCTH OaHKapCKUX IPyTIa U3 3eMajba 3amaHe
EBpore mpema 3emipaMa jyrOWCTOYHE, Cpelmbe U
nucroune Eporie Ha noroBopeHom HuBOYy. Melytnm,
¢ mpoxayxkeTkoM kpu3e, 2012. roguHe TOKpeHyTa je
beuka wHMnumjatmea 2.0, ¢ mHUIbeM KOOpAWHAIH]E
IpoLeca pa3ayKUBama CTPAaHUX OaHKapCKHX IpyIa.
Uz6mjame cBeTcke (pUHAHCHjCKE KpH3€ MOKA3alo je
Jia ce nomahy OaHKapCKH CEKTOP HE MOKE IPUMAapHO
ocJamaTu Ha MHOCTpaHe U3BOpe (UHAHCHpama, Beh
na Tpeba ojauatu pomahe m3Bope puHancupama. Ha
Kpajy 2008. TommHe TmpeKorpaHMYHE o0aBese
Oankapckor cekropa umHHMie cy 18,2% ykymHe
macwBe, JIOK ¢y y aeuemoOpy 2025. roguHe cMambcHE
Ha 9,7%. Cmameme NpeKorpaHHuYHnX obaBe3a
HaJokHal)eHo je pactom nomahe nenosutHe Oase.
OnHoc  kpemuta mpemMa jgomahuM — JIEIO3MTHMA
cMmameH je ca 1,14 Ha kpajy 2008. Ha 0,83 Ha Kkpajy
2025 rogune. 3aJpkaBambe OBOI' HHAMKATOPA UCIIOJ
BpenHocty 1 motBphyje na ce OaHke NpUMapHO
¢uHaHCHpajy M3 cTadmiaHuMX nomahux u3BOpa, Kao
ITO Cy JENO3WTH, Kao W Ha Behy oTmopHOCT
0OaHKapcKOr cHuCTeMa Ja y KpH3HHM YCIIOBHMa,
HE3aBHCHO 0]] KpeTama u3 Mel)yHapoJHOT OKpyXKemba,
04yBa KpeJUTHY akTHBHOCT. To yropouno nosehasa
OTHOPHOCT OAHKAapCKOI' CUCTEMa M OrpaHH4aBa
edexar npesuBama MPEKOrPaHUYHOT PU3HKA KOJH je
n3pakeH 3a BpeMe KpH3a. 3axBasbyjyhn 0dyBaHO]
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MaKpOEKOHOMCKO] W (HMHAHCHjCKOj CTaOIITHOCTH,
Kao M IPAaBOBPEMEHHM M CBEOOYXBaTHHM Mepama
noMohM W MoApmIIM NPHUBPEAHd U CTAHOBHHIUTBY,
CIPEYCHO je TpeNnBamke HeTaTHBHUX edeKara Kpu3a
n3 MeljyHapoTHOT OKpyKema Ha gomahm GaHKapcKu
cextop. Mnak, u y HapeAHOM TepHoxy MOTpeOHO je
Jajbe HpaTUTH KpeTame HPEKOTpaHUYHE
3ay’KeHoCTH goMaher GaHKapcKOT ceKTopa.

Jauare domahux OUHApPCKUX uzeopa
¢unancupamwa. Ocnamamem Ha jgomahe u3BOpe
(uHaHCHpama, TIpe cBera JUHApCKe, OTpaHuYaBa ce
M3JIOKEHOCT MelyHapoIHUM pH3HLUMA, [TOCEOHO Y
yCIOBUMa CBETCKUX Kpuza. Takohe, craOwiHH
nomahu  wm3Bopu  QuHaHcupama  omoryhasajy
ajZiekBaTHy nuBepcudukanujy pusrka. C 003upom Ha
TO Ja je Hall (PMHAHCH]CKH CHCTEM OaHKOICHTPHYaH,
Tpeba pa3BHjaTH anTepHATHBHE, AyTOPOYHE H3BOPE
¢uHaHCHpama. JemaH ox Moryhmx mpumepa THX
u3BOpa Ha JgoMaheM TPXHUINTY MPEACTaBIbAjy
JIOOPOBOJEHU TICH3HUjCKI (hoHIOBH, E17)3
MOTCHIMjali HUCY jOII YBEK Yy IOBOJPHOj MepH
ucKopuiheHu.

Cmenen ounapusayuje

EBponsoBan (QuHAHCHjCKM CHCTEM H3JIOXKEH je
JICBU3HOM DH3UKY, KOJHU C€ MOXE pealM30BaTu Y
Clly4ajy Harjior cMamema BpeqHocTu qomahe Bamyte
y oaHocy Ha Bojehe crpane BamyTe. Y TOM City4ajy
pacty neBu3He obaBe3e n3paxkeHe y qomahoj BanyT,
a Kako BeliMHa Jy)XKHHMKa TNPHUXOAE OCTBapyje y
nomahoj BamyTH, To noBehaBa BHUXOBY 3a/1yKEHOCT.
Ha Taj Haums, 300T OeBU3HOT pU3HKa, MOTY HAaCTaTH
norteunikohe ca conBeHTHOINY | JIMKBUAHOIINY
nyxHuka. Takole, y ycioBuma BUCOKe eBpou3aliuje,
MPOMEHOM pedepeHTHe KamMaTHE CTONeE LEHTpaHa
OaHKka He MOXKE y IIyHOj MepH Ja yTH4e Ha IIeHY
CepBUCHpaIba JIyroBa U3PAXKEHUX y CTPAHO] BAIYTH,
YUMe Ce yMamyje yTHIlaj MOHETapHe IOJIUTHKE Ha
OorpaHMYaBambe MOTYNHOCTH JieoBama Ha OB3j
CHCTEMCKH PHU3HK.

Kako 6u ce mosehao crenen auHapuzaiyje qomaher
(unaHcujckor cucrema, Binana Pemybnuke Cpouje u
Hapogna 6anxa Cp6uje 2012. ronune nmoTmnucane cy
MemopaHagyM 0 CTpaTeTHju  JUHapHU3aIyje
¢unancujckor cucrema Cpouje. C 063upoM Ha TO Ja
jey mepuofy of 3akipydera Memopanayma u3 2012.
obe3beheHa MaKpOEKOHOMCKa CTaOWMIIHOCT W Ja je
ojadaHa uHAHCH]jCKa CTAOUITHOCT, YTBphEHO je na cy
ce CTEeKIIM YCJOBHU Ja Ce CTpaTeruja JUHapu3aluje
yHanpenu. C TuM 1mubeM, y aeneMopy 2018. ronuHe
Bnaga n Haponna 6anka CpOuje mornucane cy HOBH
MeMopanayM o cTpareruju auHapusammje.”>* Opum
MEMOpaHIYMOM Cy carjielaHd pe3yjiTaTh 10 Taja
Mpeay3eTHX Mepa M aKTHMBHOCTU W Y CKJIAAy C THM

3https://www.nbs.rs/export/sites/NBS._site/documents/publikacije/dinarizacij
a/Memorandum_Strategija_Dinarizacija_2018.pdf

pesynratuma JeduHHCaHE Cy JOJaTHE Mepe H
aKTUBHOCTH Koje hie 06e30enuTH 1ajbi pacT CTeTleHa
OUHApH3AlMje M CMamemhe JEBU3HOI pHU3UKA Y
¢unaHCHjcKOM cucTeMy. CTpaTeruja qUHapH3anuje
3aCHHBA CE Ha TPH OCHOBHE Ipyle aKTUBHOCTH 3a
noBehame CTeleHa JUHapH3alyje:

— IpBY IPyIy YMHE Mepe MOHETapHe U (HCKaIHEe
MOJINTHUKE yCMEpEeHe Ha OYyBame MaKPOCKOHOMCKE
crabmmHOCTH M 00e30eheme ycioBa 3a OAPIKUB
HPUBPEIHH PaCT;

— Jpyry Tpyly YHHE aKTHBHOCTH yCMepeHe Ha
JTAJBH Pa3BOj TPKUINTA AWHAPCKUX XOB 1 yBoheme
HOBMX JAMHApCKUX Ipou3Boja Ha Jomahiem
(DUHAHCHjCKOM TP KHIITY;

— T1pehy rpymy 4YmHE aKTHBHOCTH yCMEpEHEe Ha
yHanpeheme ¥ NMPOMOIMjy WHCTpyMEHaTa 3allTHTe
0]l ICBU3HOT PU3HKA.

Crenen muHapm3anuje pomaher ¢QuHaHCHjCKOT
cucrema Oenexu mocreneH pact. Ha kpajy 2025.
yuemrhe ITUHApCKUX IUlacMaHa u3Hocwio je 39,3%,
mro je 3a 2,0 1.1 BuIie Hero Ha Kpajy 2024. ronuHe
(37,4%), nok je yuemhie AMHAPCKUX JCMO3UTA Y
YKYITHUM [IETI0O3UTUMAa TIPUBpENle W CTAaHOBHHUILTBA
n3Hocuio 46,9%, win 3a 0,4 I1.11. BUIIIC HETO Ha KPajy
2024. romune (46,5%). bpyro neBm3He pesepse
3eMJbe Cy Ha kpajy 2025. roguHe m3HOcHIte 29,0 Miipa
espa. [lokpuBeHOCT yBO3a pobe U ycilyra A€BU3HUM
pe3epBaMa HM3HOCWIIA je 6,7 Mecenw, IITO je BHUILE
HETo JIBOCTPYKO M3HAJI CTaHapAa KOjuM ce yTBphyje
aJIeKBaTaH HMBO JIEBU3HUX PE3EPBU 3eMJbe. Bucoke
BPEIHOCTH OBUX M JPYTHX IOKa3aresba e(UKACHO
yMamwyjy pH3MKE eBpou3anMje U JUPEKTHO
JIONIPUHOCE OTIHOPHOCTH HAallle 3eMJb€ Ha EKCTepHE
MaKpOEKOHOMCKE IIOKOBE.

Kao neo crpareruje o quHapu3anuju GpUHAHCH]CKOT
cucrema, Hapogna Oanka CpOwuje, y capaamu ¢
Bnamom PemnyOmuke CpOuje, MpoMOBHIIE IITEAKY Y
nmomahoj BayTw, HCTHIyhu 3Ha4aj AMHAPCKE TS EHC
1 yKa3yjyhu Ha \eHy Beliy HCTIIaTHBOCT Y OJHOCY Ha
JeBH3Hy mrtenmy. Behoj ucnmarnBocTH mrenme y
nomahoj BayTn oJf IITEAkE y eBpUMa, OCUM BHIINX
KaMaTHUX CTONa Ha AMHAPCKY IITEIly HEero Ha
IITeNY Y €BpHUMa, JYropoyHe CTaOWIHOCTH
JIEBU3HOT Kypca JMHapa ¥ HEeolope3uBama Mpuxo/a
Ol Kamare Ha JIMHAPCKy IITeIlYy, HACYIpOT
Omope3nBamy MPHUXOJa O]l KaMaTe Ha JEeBU3HY
mTenwy 1o cromu ox 15% — nmompuHema je
JOCTHTHYTa M  OJp)KaHa MAaKpPOCKOHOMCKa |
¢uHaHCHjCKa CTAaOMIIHOCT y IPOTEKIMM TOJHHAMA,
KaJa Cy 0JIMepeHe 1 IPaBOBPEMEHE Mepe MOHETapHe,
npyJIeHIjadHe ¥ (HUCKaJIHE IOJIMTHKE OJIUrpaje
KJbYUHY yJory. VYupkoc TJI00aTHUM
HEM3BECHOCTHUMa, JUHApCKa IITEIHha je HacTaBHiIa
crabmman pact u kpajem 2025. roawmHe AOCTHIIA
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pexopaan HUBO ox 206,2 mupa auHapa. OBaj U3HOC je
YaK jeflaHaecT M MO MyTa BHIIM y oxHOCy Ha 2012.
TOAMHY, IITO TOTBphyje oOuYyBaHO mOBEpEHE
JerioHeHaTta y pgomahly BalnyTy W CTaOWJIHOCT
¢unaHcujckor cuctema. Tokom 2025. roxaune
JMHApCKa IITE/ha je OCTBapuia TOIUIIBH PACT O
15,0 muipn nuHapa, mto je mosehame ox 7,8%. bpxu
pacT IMHApCKE MITEARE O JAEBU3HE JOBEO j€ N0
pacta meHor ydemha y yKymHoj mTeamsy — ca 1,87%
y meneM6py 2012. roqune Ha 6113y 10% y nenemOpy
2025. roguHe. PenoBHE mMONyroAMILEkE aHaIU3e
Hapomne Gankxe CpOmje 3a mepuon of aeremOpa
2012. no mememOpa 2025. rommHe moTBphyjy na je
mrenmba y gomahoj BaryTH Ona 3HaTHO UCIUIATUBHja
ol JeBu3He, 0Oe3 o0O3upa Ha wH3abpaHW NEPHOX
opouema.?®

Panu cucremcke noppiuke mporecy JAuHapH3aluje,
Haponna 6Ganka CpOuje KOHTHHYHPaHO JOHOCH
pasIuYUTe Mepe MOHETApHE, MUKPOTIPY ICHIIHjATHE U
MaKpoIpyAeHIIMjajIHe TTIOJIMTHKE Kako OW mojpikaia
npotec JMHapU3alyje. y ToTJIe Ty
MakKpompyJACHIMjaTHUX Mepa, HapomHa OaHka
Cp6uje je jomr 2011. rommue nmonena Opnyky o
MepamMa 3a O4YyBalke€ U jayame CTaOMIIHOCTH
¢unancujckor cucrema (,,Ciyx0enu rinacHuk PC”,
Op. 34/2011). Tom omnykoMm cy yTBpheHe Mepe uuju
je IMJb CMamemhe pUu3nKa y (PUHaHCHJCKOM CHCTEMY
KOjU TpoM3Jiasd M3 BHCOKOr ydemha KpeauTa
0I00pPEeHUX Yy CTpPaHOj BaIyTH WIM y AWHApUMa C
JIEBU3HOM  Kiay3yJioM. Opmiykom cy yTBpheHe
cienehe Tpu mepe:

— VYBelneHo je orpaHHYeHe MaKCHMalHOT HM3HOca
XHUIIOTEKAPHOI KpEeIuTa Yy OJHOCY Ha BPEIHOCT
HETMOKPETHOCTH KoOja Ciayxu 3a obe30eheme Tor
kpenuta (Loan-to-Value — LTV) ox 80% 3a ctambene
Kp€AUTC HHACKCHPAHE CTpaHOM BaJlyTOM HWIHA Y
cTpanoj BadyTH. OIJIyKOM O M3MEHaMa W JOIyHH
Omyke 0 MepaMa 3a 0UyBarbe 1 ja4armhe CTAOMITHOCTH
¢unancujckor cucrema (,,Ciyx0enu rinacHuk PC”,
op. 114/2017) u3 meriem6pa 2017. roauHe u3y3eTHO
je yonaxen LTV numut — Ha 90% y ciy4ajy kaaa ce
KpeIuT 0700paBa y OKBHPY Mepa MOPILIKE JIpiKaBe
onpehenum kateroprjama Guandkux juma. OITyKoM
o nonyHama OjTyke 0 Mepama 3a OUyBambe U jadame
crabmwrHocTH QuHaHCHjcKOT cuctema (,,Ciry:x6eHn
rmacauk PC”, 6p. 84/2020) u3 jyna 2020. roauHe
OTpaHHuUCHE je YONaXeHO aKo Cce€ Taj KpeauT
onobpaBa  3a  KYNOBHUHY  MpBe  cramOeHe
HEMOKPETHOCTH, Ha HAUMH J1a 6aHKa MOKe (PU3NIKOM
muiy (Kymiy TpBe HEMOKPETHOCTH) OJIOOpUTH
cTaMOCHH KpeauT Koju je 00e30eheH XUIOTEeKOM Ha
HETOKPETHOCTH, 110/ YCIIOBOM J[a U3HOC TOT' KpEeIUTa
Huje Behn 01 90% BpEIHOCTH T€ HEMOKPETHOCTH;

BShttps://www.nbs.rs/export/sites/NBS_site/documents/publikacije/dinarizacij
alizvestaji/din_IV_25.pdf

— banmm je 1mo3BoJbeHO oOmOOpaBame KpeamTa
MHJEKCHPAHUX CTPAHOM BaIyTOM (DH3UYKUM JIHIIIMA
HCKJBYUYHMBO aKoO je BaryTa 00aBe3e eBpo;

— ¥YBezeHo je obaBe3Ho ydenthe win aeno3ut ox 30%
Ko KpeauTa onoOpeHmX (PU3MYKOM Iy KOjU CY
MHICKCHPAaHH CTPAaHOM BaJIyTOM WM Yy CTPaHoj
BaJlyTH, Y3 U3y3€TaK 1a ce Ta 00aBe3a He OJHOCH Ha
cTaMOCHHU KPEAUT U KPEAUTHY KapTHUILy.

VYV nmenemOpy 2024. romuHe OmIykoM O H3MEHama
Omyke 0 MepaMa 3a 09yBambe U jadare CTAaOMITHOCTH
¢unancHjckor cuctema (,,Ciayx0enu rmacHuk PC”,
Op. 102/2024) orpanmueme je yOmakeHO ako ce
KpenuT oo0paBa y OKBHPY CHpoOBOlema AP KaBHOT
Iporpama cTaMOeHUX KpEeJuTa 32 MIIaJIe 32 KyIIOBHHY
mpBe craMOeHE HENOKPETHOCTH Y3 TapaHOujy
Peny6mmke Cpbuje koja je mpommcana 3aKOHOM O
yTBphHBamy rapanTHe IIeMe U CyOBEHIIMOHHCAKY
Jea KaMaTe Kao Mepa MOApIIKe MiIaguMa y
KYIIOBHHHM IPBE CTaMOEHE HEIIOKPETHOCTH, > 1 To Ha
HauMH Ja OaHKe NpH 000pemy KpeauTa Y OKBHPY
OBOTI IporpaMa Mory npumeHuTd LTV aumut o 99%
(o 3HaYM Aa MUHMMAaIHO ydemthe (U3HUKOT JIMIA
y (UHAHCHpamy HEIOKPETHOCTH KOjy KyIyje H3
Kpenuta Moxe Owtm 1%  BpemHOCTH  Te
HemokpeTHOocTH). Hapomna Oamka CpOuje je
MPOLICHWIA /1a je CHI)KaBambe MPOLEHTa 00aBEe3HOT
MUHHManHOT ydemha knujerta (ca 20% onHOCHO
10% na 1%) ompaBmaHo U ca aclieKTa aJeKBaTHOT U
OTIPE3HOT yIIpaBJbama pH3HIKMa OaHke, uMajyhu y
Buay aa he 3a mopTdoimo CTaMOCHHX KpeIuTa 3a
MiIage koju Oyay omoOpaBaHH y OKBHPY OBOT
nporpama Outn 00e30eljeHN TOBOJHHUjU YCIOBU U
rapannuje Pemryomike Cpowuje.

HakoH yBohema onakimmna 3a craMOeHe KpeauTe 3a
miage, a mnomasehu ox oxppemaba 3akoHa O
yTIBphUBamy TrapaHTHE LIeMe W CYOBCHLHOHHUCAY
Jela KaMaTe Kao Mepa MOJpIIKE MIaguMa y
KYTIOBHHH TIPBE CTaMOeHe HEMOKPETHOCTH, M3BpIIHU
onbop Hapomue 6anke Cpbuje ycBojuo je Omiyky o
u3MeHama M JonyHama Omiyke o KiacHpHKaluuju
OWJIaHCHE aKTUBE W BaHOMJIAHCHUX CTaBKM OaHke.?’
[MpeamerHoM omtykoM Ommke je ypeheH HauwH
NPOLICHE  KPEIUTHE  CIOCOOHOCTH  KOPHCHHKA
CTaMOEHOI' KpE/INTa, Y CMHCIY OBOI 33aKOHa, KOjH
HHj€ Y PaHOM OJHOCY (HE3aIoCJICHO JIUIE), alli je
00e30eI10 COMUIAPHO jEMCTBO KPEAUTHO CIIOCOOHOT
YJaHa TOPOJMILIE WM JEMCTBO JIMIA KOje HUje WiaH
MOPO/INIIE ITOJJTHOCHOLIA 3aXTEBA 32 KPEJIHT, a JI0JJaTHO
je mpeuusupaHa M cafp>KHHA KPEAUTHOT JocHjea 3a
TaKBOT' Jy>KHHKa OaHkKe, YKJbY4dyjyhW W AMHAMUKY
BEroBor axypupawa. [lopen Ttora, y mnonoOHe
KOPHCHHUKE KpeIuTa y CMHCIy 3aKoHa CIanajy u
JMIa Koja Cy y pajHOM oJHOCy Ha oapeleHo Bpeme,

236 Cryx6enu riachuk PC”, 6p. 19/2025, 51/2025 u 109/2025.
237 Cryx6enu raachuk PC”, 6p. 21/2025.
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C TUM Ja Cy Ta JIMIAa Iy)KHa Jla Ha 3aXTeB OaHKe
o0e30eme jeMCTBO UWiIaHA IMOPOAWIE Kao IOAATHO
cpenctBo obesbehema. Y ommymu je HarjamieHa
MoryhHOCT oOnoOpaBama CTaMOGHHMX  KpeawTa
rpahjaHuMa KOju Cy 3amociieHu Ha onpeleHo Bpeme,
Oynyhm 1na mpm mpoUeHHBaKY IMOZOOHOCTH
MOTEHIIMjaTHOT KJIHMjeHTa 3a 0Jo0paBame OMmiIo Kor
KpenuTa, YKJbydyjyhu U craMOeHH KpEIHT, CTaIHO
3amocieme He Tpeba ma Oyne HyXaH YCIOB HUTH
eNMMUHATOPHU KpHUTepHjyM, Beh OaHke Tpeba ma
y3My Y 003Hp U IpyTre YHHHOLE Y Be3H C KOHKPETHHM
IY>)KHHKOM, PEJICBaHTHE 3a CBEOOYXBATHY IPOLICHY
ETOBE KPEAUTHE CITIOCOOHOCTH.

VYcBajameM OBOI MOA3aKOHCKOr akrta, Haponna
O0anka CpOuje je y JAOMEHy 3a KOjH je HaIJIe)KHA
0JaroBpeMEeHO  YCIIOCTaBWJIAa W KOMIUICTHpaa
perylaTopHH OKBHp 3a peaiH3alyjy Iporpama
HOJIpIIKE MJIauMa Yy KyNOBHHH NpBor craHa. OBo je
omoryhmio na ce oapende ycBojeHe OJUTyKe Koje ce
OHOCE Ha  KPEAUTUpPAkE  HE3alOCICHHX |
3amocieHnx Ha onpeheHo Bpeme edexTHBHO
NpUMeRYjy O IaHa CTylama Ha CHary 3akoHa o
yIBphUBamy TrapaHTHE LIeMe U CYOBCHIHOHHUCAY
Jerla Kamare.

Panmu HO/ICTUIIAEA Jajbe JMHApH3alje
(uHaHCHjcKOT cucTema, W3BpmHN oxbop Hapomne
6anke Cpbuje je 12. neem6pa 2019. roguHe yCBOjHO
HOBe Mepe 3a 0aHKe Koje MMajy 3a IHJb MPOMEHY
BalyTHE CTPYKType KpeAUTHpaa IpuBpene y
npaeiy mro Beher yyenrha AMHAPCKOT KpeIUTHPaka
y YKYHHO onoOpeHMM Kpeautuma y PemyGmunm
CpOuju. Mepe cy ycMepeHe Ha cTBapame aMOHjeHTa
KOjUM ce TMOACTHYe TOBOJbHHjEe (pHHAHCHpame
NpHUBPEAE Y JUHAPHMA, a TIOCEOHO MAJIX U CPEIEbHX
npenyseha. Hasenene wmepe cy npeduHucaHe y
oTykamMa Koje cy o0jaBmbeHe y ,,CiayxOeHOM
rimacHuKy PC”, Op. 88/2019 ox 13. memem6Opa 2019.
TOJIMHE, U TO Y:

—  Opnyuu o uaMeHu u jomyHama Omiyke o
aJIeKBaTHOCTH KanuTajia OaHKe 1

—  Omryuu o u3meHama u gomnynama Omiyke o
yIpaBJbamky pU3UIIMa OaHKE.

Wzmena Opanyke 0 aleKBaTHOCTH KamuTaja OaHKe
MOZICTaKIIa je OaHKe Ha JMHApCKO KpeauTupame (0e3
YTrOBOpEHE BATYTHE Kiay3yse) U 0J00paBame CBHX
OCTallMX IUIaCMaHa MMKPO, MalIM M CpeImbHM
MPaBHAM JTUIUMA, npeay3eTHUIUMA u
MOJBONPUBPEHUNINMA Y TMHApUMa. 3a pasliuKy Oj

238 Onytyka o nsmenama OftyKe 0 aJeKBaTHOCTH KaruTana 6auke (,Ciryx6eHu
rnacauk PC”, 6p. 67/2020), Omiyka o u3meHama OJuTyke O aJIeKBaTHOCTH
karmrana Gauke (,,CuyxOenn rmacauk PC”, 6p. 137/2020), Omiyka o
ajiekBaTHOCTH Kammrtana Oanke (,,Cimyx6enn rmacauk PC”, 6p. 59/2021),
Ojutyka o m3meHama OjuTyke O ajileKBaTHOCTH KanuTana 6aHke (,,Ciy:x6eHn
rnacauk PC”, 6p. 67/2022) u Ominyka o u3meHama Omityke O aaeKBaTHOCTH
karmrana 6auke (,Ciryx6enn rmacuuk PC”, Op. 48/2023).

MPETXOJHOT pellelka, KOoje jeé Ha HWCTH HA4YHH
TPETHpaJIo CBE IUTAaCMaHe OaHKEe IIOMEHYTHM JIMIIUMA
0e3 o03mpa Ha BalyTy, NPUMEHOM OBE Mepe
JTUHAPCKY TUIACMaHH MMajy TTOBOJFHHJH PEryIaTOPHH
TpeTMaH, OHOCHO OaHKE W3/Bajajy Mame KaruTaia
3a Hokpuhe pu3rKa 10 OCHOBY IDTaCMaHa y JMHapHMa
HETO [10 OCHOBY JCBU3HUX M ACBH3HO MHACKCHPAHHUX
IlacMaHa OBHM KaTeropujama IyXHHKa. HaBeneHu
MOJCTHIAJU TIPEACTaBJbajy HOINATHY Mepy 3a
00e30eherme TMOBOJGHUJUX YCIIOBA 33 KPEOUTHPAE
OBOI BaXHOI JeNa TIIPUBpeAe M  IIOKpeTada
NPUBPEIHOT PacTa CBaKe 3eMJbE.

JlomaTHU TOACTHUINA] OMHAPHU3ANNjU TPEACTaBIbajy U
yBeZeHe Mepe KOjUMa ce ISCTHMYJIHIIE 0J00paBame
HOBHX HCHAMCHCKMX W HEHHBECTUIMOHHX IECBU3HO
MHJCKCHPAHUX KPEAUTA U KPeIuTa y CTPaHOj BATYTH
NPUBPEIHUM  CyOjeKTHMa, TpeAy3eTHHIMMa |
HOJBONIPUBPETHHUIIMMA. 32 OBE KPEAUTE YTBPYeHHU Cy
MaKCHUMAJTHHA NPOLECHTH ydemha OBHX KPEOUTa, Yuje
IpeKopadeke NpeacTaBjba OCHOB 3a onrosapajyhe
yMamemhe Kamutana OaHke. [lopen mocreneHocTH,
HaBeJIeHy Mepy KapaKTepuIle U OJCYCTBO OHIIO KOT
BUa 3a0paHe KpeAuTupama, Oyayhu ma He mocToje
npernpeke Jga OaHka onoOpH HEHAMEHCKH U
HEWHBECTUIIMOHH KPEIUT Ca YTOBOPCHOM BayTHOM
KJIay3yJIOM HJIM KPEAUT Y CTPAaHOj BaIyTH OMIIO KOM
KIIMjCHTYy YKOJHMKO OJpkKaBa OATOBapajyhm HHUBO
CONCTBEHHX CpeICTaBa 3a HCIYyHCHE CBHX
peryJlaTOpHUX 3axTeBa. Y YCIOBHMa IiobajHe
BUIICMMECH3HOHAIHE KpU3e, a pagu ociobahama
JONATHUX ONCPaTUBHUX KamanuTeTa OaHaka U
cTBapama Behmx MoryhHocTH 3a 00e30ehuBame
JMKBUIHOCTH peajiHOr ceKkTopa, Hapomna OaHka
Cpb6uje je y Bume HaBpaTa®® omaraia npuMeHy OBe
Mepe, Koja je y mpumenu ox 1. jyma 2023. roaune, ¢
THM Ja ce o0aBe3a yMameHha KaluTala y cilydajy
npekopaduema mnporeHta ydemha (71% y 2025.
roaunn)>*° npuMemyje ox 1. janyapa 2025. ronune.

CeeoOyxBatan mpuctyn Hapomae Oanke CpOwmje
OrpaHHYey JEBU3HO HHICKCUPAHOI W JIEBH3HOT
KpenuTHpama pe3yiaTHpao je u yHampehemeMm
peryJaTopHOr OKBHpa 3a YIpaB/balke PpHU3UIIMA
0aHKE y OBOM CETMEHTy mocjoBama. OIyKOM O
n3MeHama W JonyHama Oiyke O yIpaBibaiby
pusunuMa 6anke’*’ npenusupanu cy 3aXTeBM mpema
OaHKama y IorJiely ylpaBjbama PU3UIMMa Y BE3H C
JIEBU3HO WHJIEKCUPaHUM u JIeBU3HUM
KpeOUTHpameM, YiMe je yHarpeleH peryiaaTopHu
OKBHp paJH jauama OTIIOPHOCTH (PUHAHCH]CKOT
crcTeMa Ha pU3UKe KOju MOTY IpoucTehH U3 BUCOKOT

39 [ponmcaHo je /1a ce mpar I0JaTHO cMambyje, Ha 64% y 2026. u 57% y 2027,
1 6u oz 1. janyapa 2028. taj mpar nsHocuo 50%.

240 Cmyx6enn rmacuux PC”, 6p. 88/2019.
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yuemha JAEBU3HO WHAEKCHPAaHMX KpeauTa W
JIEBU3HUX KpeanTa y OmnancuMa OaHaka.

Bucok creneH eBpousanuje momaher OaHKapcKOT
CEeKTOpa MPEro3Har je Kao CUCTEMCKU PH3HK, Oynyhn
na moBehaBa OCET/BHBOCT BaTyTHO HeEycCKial)eHHx
JOy)XHHKAa Ha TPOMEHE [EBH3HOT Kypca, H3JIaKe
OaHKapCKu CEeKTOp KPEAUTHO-
-IEBU3HOM  pHU3HKy W  OTexkaBa  e(pHUKACHO
crpoBojere MoHeTapre mosiuTHke. Ctora Hapoana
banka CpOuje J0JaTHO MpPUMEHYjE Kao Mepy
MakKpOMpPYACHIMjaIHEe MOJUTHKE W 3alITHTHH CJOj
KamuTana 3a CTPYKTYPHH CHCTEMCKH pusuk. L{uib
OBOT MHCTPYMEHTa je Ja Cc€ ojaya OTIOPHOCT
0aHKapCKOT CEKTOpa Ha MOTEHIMjaIHe TTI0Tpece Koju
Cy MOBE3aHH Ca OBUM CHCTEMCKHUM PH3HKOM H Jia ce
yTHYe Ha CMamelme eBpousaimje  aomalier
¢unaHcujckor cucrema. OIIyKOM O CTONH U HAYHUHY
OJp)KaBarba  3AIITHTHOT  ClI0ja  KamWTajda 3a
CTPYKTYpHH cucTeMcku pusuk’*' on 8. jyma 2017.
rojuHe, ca u3MeHama oxn 11. janyapa 2018. roxune,
yTBpl)eH je 3alUTUTHY CII0j KaluTana 3a CTPyKTypHH
CHUCTEMCKH PH3HK, KOjU ce mpuMmemyje ox 30. jyHa
2017. rogune. Haume, cBe OaHke ca CeqUIITEM Y
Peny6unui CpOuju KoJT KOjHX je CTEIICH CBpOH3aInje
u3Haa 10% myxHe Cy Ja OJpKaBajy 3allITHTHHU CJIOj
KaluTana 3a CTPYKTYPHU CHCTEMCKH PU3HK Y BUCHHH
on 3% [eBM3HHUX U JEBHU3HO HHJCKCHUPAHUX
IIacMaHa MPHUBPEAN U CTAHOBHUINTBY y PermyOmmn
CpOujn.?*? ObGaBe3a onpKaBama OBOT 3AIITHTHOT
cioja mpeucnurana je Tokom 2026. roauHe, Kana je
yTBphEeHO 1a OJTyKy O CTONU U HAUMHY OJIp)KaBarba
3alITHTHOT  ClI0ja  KamuTaia 3a  CTPYKTypHH
CHCTEMCKH PU3UK Tpeba 3aapiKaTu.

Pazmampame yeoljerwa paznuuumux ocuzypanux
CyMa u npemuja ocuzyparsa 3a 0eeusne u OUHapcKe
Odenosume

3aKOHOM O OCHTypamy Jeno3uta’* mpommcanu cy
WCTH M3HOCH OCUTYPaHHMX NEMO3uTa 3a JCBH3HE H
nuHapeke nerno3ute. C 003MpOM Ha TO Jia e 3aXTEBU
3a WCIUIATY JIETMO3MTa M0 OCHOBY OCHTyparmba 4YecTo
jaBJpajy 3a BpeMe CHCTEMCKe Kpuse, kajaa nomaha
BaJIyTa MOXKE 3HATHO OCNIAOWTH, Y TOM CIy4ajy Cy
JICTIOHEHTH 110 OCHOBY JI€BH3HHX JICTIO3UTA Yy
MMOBOJbHHjEM TIOJIOXAjy O] JACTMOHEHAaTa MO OCHOBY
nmeno3uta 'y gomahoj Bamytu. Takohe, kof
yTBphHBaa BHCHHE TpEMHje 3a OCHIYpambe
JITI03UTa, OBHUM 3aKOHOM HHje MPOIUCAHO Ja
JICBU3HU JICTIO3UTH, KOjU 32 OCUTypaBada HOCE BHIIIE
pu3MKa, Majy W Buile npemuje. Haume, y ciydajy
JIEBU3HUX JET03NTa IT0CTOjU Behy pU3KK 01 HACTaHKa
OCUTYpaHOT Clly4aja Hero INTO jeé TO CIy4aj KOJ
JMHApCKUX JIeMo3uTa 300r OjcycTBa JIEBU3HOT

241 | Cyx6enu riacuuk PC”, 6p. 58/2017 u 3/2018.

22https://www.nbs.rs/export/sites/NBS._site/documents/propisi/propisi-
fS/zastitni_sloj_kapitala.pdf

243 Cny6enu rachuk PC”, 6p. 14/2015, 51/2017, 73/2019 u 94/2024.

pH3MKa NPHIMKOM IUIaCMaHa IWHAPCKUX H3BOpa
¢buHaHCUpama.

Y oktoOpy 2019. romumHe ycBOjeH je 3aKOH O
W3MeHaMa U JOMyHaMa 3aKOHAa O OCHIypamby
neno3ura.?** HoBrHA M3 OBOT 3aKOHA OIHOCU CE Ha
MoryhHoCT OOpadyHa mpemHje OcHUrypamba M Ha
OCHOBY HHMBOAa pH3HMKa Yy TOCIOBalbY CBake
nmojenuHayHe Oanke. M mopen yHampehema, oBaj
3aKOH HHje H3pHUYMATO  MpOmHcao  o0aBesy
yTBpHBama BHIIE ITPEMH]je 3a IeBU3HE IETIO3UTE.

Pezynamopne mepe padu onakwiaeara ycioea
omnjame Kpeouma u npucmyna punancupary

Peny6nuka CpOuja ce y MpOTEKIOM MEPUOY, Kao U
ocratak  CBera, CyoyaBa C  IOcJeJquliama
WHTEH3MBHPAHUX TEOMOIUTHYKHX TeH3Hja,
ycropaBameM  TJI00alHOT  pacTa, EHEepPreTCKOM
KpU30M, (parMeHTAalHjoM TPXHUIITA U OpOjHUM
rmobaHuM HewsBecHocTuMa. PemyOnmka Cp6Owmja je
NOKa3aja BUIIH CTEICH OTIOPHOCTH y mopehemy c
BehHOM  eBpoICKHMX 3eMajpa, 300r OuYyBaHe
MaKpOEKOHOMCKE ¥ (PHMHAHCHjCKE CTaOITHOCTH,
JUHAMHYHOT TPUBPEAHOT pPAcTa M3 IPETXOAHOT
neproa, CTpykType nomahe npuBpenie U CTBOPEHOT
¢ucKanmHOr TPOCTOpa, Kao M IPaBOBPEMEHOT U
CBEOOyXBaTHOI MakeTa Mepa IOMONM NpUBpead U
CTaHOBHHUINTBY. Y ToM am0OujeHty, HaponHa OaHka
Cpbuje je, y koopmuHanuju ¢ Buagowm,
NPaBOBPEMEHO pearoBaja Kako OHM ce OJIaKIIaio
NOCIIOBake NpHBpeAe y ycloBuMa nopemehaja y
r1o0aTHUM JIaHIIMMa CHa0JeBama U TUME YOJIaKHO
NpeKoMepaH NPEHOC YBO3HE MHQIIALHKje ¥ MOAPIKAO
crannapn rpabhaHa.

Pagm 3amture crampapiaa rpahaHa y  norieny
IUIATHUX yCIIyTa Koje Cy MOTpeOHe 3a CBaKOJHEBHE
KMBOTHE akTuBHOCTH, Haponmua G6anka CpOwuje je y
asrycry 2022. roaute ycojuina OIUTyKy O TUIaTHOM
pauyHy ca OCHOBHMM ycioyrama.”* HapeneHoM
MepoM ce ypeljyje mpaBo moTpoliada Ha IUIATHA
padyH ca OCHOBHUM yCITyrama, BpCTe yCiyra Koje Taj
pauyH 00yxBarta U OrpaHHYEH-¢ BUCHHE HAKHAJIA KOje
0aHKe MOTY Jia HAIUIATe Y BE3H C TUM PAYYHOM.

Haponna 6anka Cpbuje je y aBrycty 2022. ronune
noHena n Omryky o pormyHu OJuIyKe O yIpaBibamby
pusnuMa Ganke.?*® OBOM 0JTyKOM yCTaHOBJbaBa Ce
obaBe3a OaHke Ja oaroeapajyhuMm yHyTpammuM
aKTHMa I0CceOHO ypeau Mpoliec JOHOUIEHa, OAHOCHO
n3MeHa HCHUX akaTa Kojuma ce ypelyjy HakHane
Koje Hamahyje 3a IpyKambe IUIaTHHUX YCIyra.
Taxole, Oanka je nyxHa na Hapoxny 6anky CpOuje

244 Cnyx6enu rnacuuk PC”, 6p. 73/2019.
245 Cryx6enu rachuk PC”, 6p. 89/2022.
246 Cmyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 89/2022.
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obaBectr o m3MeHn Tapude HajkacHHUje 45 maHa Tpe
IUIAHUPAHOT yCBajarba Te H3MEHE.

VY ycnoBuMa IJIOOANTHOT pacTa KaMaTHHX CTOIIa,
Haponna 6anka Cp6uje je y aeuemopy 2022. romune
JnoHena u3MeHy OJulyKe O aJleKBaTHOCTH KalMTala
Ganke®’’ omoryhupium Gankama jga Ge3 yTunaja Ha
CBOj KaIMTal pecTPyKTypUpajy MOTPaKuBamba
(U3MYKUM JMIMMa 10 OCHOBY IOTPOILIAYKOr,
TOTOBUHCKOT WJIM APYrOr CIMYHOT  KpEauTa.
[ToMeHyTHM peryIaToOpHUM pelIekheM OMOTryheHo je
Jla ce Ay KHHUIFMa KOjH Ce Cy0odaBajy ¢ ImpoOieMuMa
NIpY M3MHpPHBaBy 00aBe3a, y3 00pa3ioKeHH 3aXTeB,
oMoryhu mnpofyxaBame poka OTIUIaTe 3a JO TPH
TOJIMHE y OJJHOCY Ha Bakehe perynaTtopHo penieme.
BaxHO je HarjmacuTH Ja ce OBHM IIOCTYIIKOM HE
yBehaBa mpeoctanu H3HOC Jyra, Kao W Ja ce
PECTPYKTypHpame Yy CMHCIY OBE OJIUIyKE MOXKe
CIIPOBECTH CaMO jETHOM.

Mepe yceojene ¢ yuvem noopuike CIaHoBHUUIMEY
u npuepeou

C 003upoM Ha CTpaTELIKM 3Ha4aj MOJHOIPHBPEIHE
NPOU3BOAKC 32 CTAaHOBHUIUTBO U  IPUBPENY,
Haponna 6anka Cpbuje je y okToOpy 2022. ronuHe
ycBojuna Mepe?®® xojuMa je myXHUIMMa OaHaKa M
JaBanana (DUHAHCHJCKOT JIM3MHTa U3 O00JacTH
nmoJeoTpuBperic oMoryheH pemporpam moctojehux
obaBe3a. Y YCIIOBUMA CMameHE TPAXbE WU
HETIOBOJPHUX KpeTama [eHe Bohia Ha MeljyHapoaHOM
TpXUIITY, y jaHyapy 2023. rommae omoryheH je
penporpam obaBe3a Ay KHUIMMA OaHKe KOju ce OaBe
OTKyIOM H CKJIaJUIITEREeM Boha y Xmammaun. >4

Pagn onakmama mpuctyna (QuHaHCHpamy |
noJpmike rpal)eBUHCKO] WHAYCTPHjH, TOKOM IeIe
2023. romure mpuMemmBaHa je Omiyka o0
NPUBPEMEHUM MepaMa 3a OaHKe y IUJbY OJIAaKIIaABaba
npucTyna (GUHaHCHpamy (u3MIKAM juiEma. >’ Y
CKJIay C HaBEJECHOM OJUIyKOM, OaHKe cy JO Kpaja
2023. roauHe MOTJIE Ja [0 3allTHTHUX CJI0jeBa
KaluTaja Koje WHaye u3/1Bajajy (3alITUTHOT ¢jioja 3a
OUYyBame KalWTala ¥ 3alITHTHOT CJ0ja KaluTana 3a
CTPYKTYPHH CHUCTEMCKHM pH3HMK) KOpHCTE 3a
OJIaKIIaBamke TPHCTYNa (QHUHAHCUpAky QU3HIKHIM
mnumMa. banke cy takohe morie na 1o xpaja 2023.
TOAMHE Jy)KHUIIMMa IIOHYJe OJIaKIIWIE Y BHIY
NpoJIy’KaBamba poKa OTIIaTe CTaMOEHHUX KpeauTa 3a
HajIy’Ke IeT TOIMHA, LITO je Y OKOJTHOCTUMA 3HATHOT
pacta EURIBOR-a cMamuiIo TpUTHCAK Ha
KOPHCHHKE CTaMOEHMX KpeaWTa C BapHjabMiIHUM
KaMaTHUM  CcTolamMa M OrpaHu4YMiIo  pact

247 | Cnyx6enn riacuux PC”, 6p. 137/2022.

248 OutyKa O IPUBPEMEHNM Mepama 3a GaHKe y LHIby aeKBATHOT YIpaBJbarba
KPEIUTHUM PH3UKOM y HOPT(OIINjy MOBOIPUBPEIHNAX KPEAUTA y yCIOBHUMA
OTe)KaHe TOoJbONpHBpenHe npomsBoame (,CiyxOenn riacauk PC”, 6p.
111/2022 n 5/2023) u Omiyka o IpHBPEMEHAM Mepama 3a J1aBaolie JIH3HHIA Y
LWbY aCKBATHOT yIPaB/barba KPEIUTHIM PU3HKOM Yy HOPT(OIHjy [TacCMaHa
10 OCHOBY JIM3MHIa IOJHONPHBPEAHMX MalllMHA M ONpeMe y YCIOBHMA
oTexaHe mosbonpuBpenHe mpoussoame (,CiayxOenn rmacauk PC”, Op.
111/2022).

mpobieMaTHdHUX  cramOeHmx  kpemmta. Ocum
MoryhHOCTH TpoayXewa poKa OTIUIaTe CTaMOCHUX
KpeauTa, IpUBpeMEHNM Mepama je 61o omoryheH u
JAKIIW MPUCTYI CTaMOCHUM KpenuTHMa (3aXTeBaH je
Mambi MUHUMAJIHU CTEICH u3rpaljeHocTr 00jekTa 3a
KyMOBHHY (DUHAHCHpPAHY CTaMOCHHM KpEIUTHMAa) U
OJIaKIIaHe Cy TMPOLEIype 3a IPUCTYIT CTAHOBHHIITBA
KPaTKOPOYHUM IMHAPCKUM KPEAUTHMA Y H3HOCY 10
90.000 mumapa. MsmMenama moMenyTe ommyke®! m3
menemOpa 2023. u 2024. rommHe OaHKama je
omoryheno ma mo 30. jyma 2025. rogmHe MOTy
0I0OPHUTH MOTPOIIAYKU KpeauT y m3Hocy a0 90.000
IUHapa ¢ poKoM nocrieha 1o aBe roanHe Gu3naroM
vy 6e3 mpeHoca 3apajie MM IeH3uje.

Kao oxroBop Ha TNOBHMIIEHE KamarHE CTOIE, y
neriem6py 2024. rogumne Hapongna Oanka CpOwuje
noHena je OmiayKy O TPHBPEMEHOM OrpaHHYCHY
KaMaTHUX CTOMa KOJl YroBopa O  KPEIOUTy
3aKJbYYEHHMX C KOPUCHUKOM — (PU3HUKHM JIHIEeM>>
pany 3alUTHTE WHTEpeca KOPHCHHKa (PUHAHCH]CKUX
yciyra, npe CBera KOPUCHHMKAa CTaMOCHUX KpEIuTa.
OBoMm oiykoM je Owmna o0e30ehena mnpumena
orpaHMYema KaMaTHHX CTolla Koja cy Owuia
npeasulena IlpemmoroM 3akoHa O  3alUTUTH
KOpUCHHKA (DUHAHCHUJCKHX yCIyra y MEpPHOAY [0
yCBajamka HaBEJICHOT 3aKOHA, a HajKacHHje 0 Kpaja
2025. roguse. IloMeHyTOM NpPHUBPEMEHOM MEpPOM
om0 je omoryheHo ga ce kox moctojefiux ¥ HOBHX
CTaM6eHI/IX Kpe€auTta C TIMPOMEHJBUBOM KaMaTHOM
CTONOM, Kao M KOJI HOBHX KpeauTa ¢ (UKCHOM
KaMaTHOM CTOIIOM, HI/Ije MorJjia IpUMCHUTH KaMaTHa
croma Beha ox 5%. Tume je 06e30eleH mocreneHu
npena3ak Ha TPXKUIIHY KaMaTHy CTOIy HAaKOH
npecTaHka MpuMeHe npuBpeMeHe Mepe u3 Omnyke o
NpUBPEMEHUM Mepama 3a OaHKe Koje ce OJHOCe Ha
crambene kpeaute (usnukum Jwmimma.>? Tlopern
OrpaHnvd€mba  KaMaTHUX CTOIlla KOJ CTaM6eHI/IX
Kpe€auTa, HaBCACHOM OIJIYKOM CYy OIpaHHYCHE U
KamaTHe CTOIle Ha TOTOBHHCKE W IIOTPOIIAYKe
KpeIuTe, Ha 3ay)Kembe 10 KPeIUTHUM KapTHlaMa 1
Ha npekopauema no Tekyhem pauyny. [IpuBpemena
OJITyKa je mpecTalia Jja BaXKH ca yCBajambeM 3aKoHa O
3aIITMTH KOPUCHHKA (PUHAHCHCKHX yciyra?* vy
MapTy 2025. ToauHe, KOjUM jeé CHCTEMCKH ypeheHo
OrpaHNYCHE KaMaTHUX CTOIIa KOA CBUX KPEIAUTHHUX
NpOM3BOJIa Pajy 3alITHTE HWHTEpeca KOPHUCHHKA
(OUHAHCHjCKUX YCIIyra, y3 OUYyBamke M jadame
crabunmHocT (huHAHCHjcKor cuctema. [lopen Tora,
3akoH  00e30ehyje  mMPEeABHUAMBOCT  TPOIIKOBA
3aayXuBakba M OI'paHrudyaBa PHU3UK HArjJor pacta
obaBe3a rpahaHa. YMecTo (UKCHE TOpHE TpaHUIIE,

24 Onyyka o u3menama u ormynama OJTyke 0 IPUBPEMEHHM Mepama 3a GaHke
y UMby aleKBaTHOI YIpaBibama KPEIMTHHM PH3MKOM Y HOpTQOIHjy
noJbonpuBpenHuX kpeauta (,,CiyxOenu rnacauk PC”, 6p. 5/2023).

250 Ciyx6enn raachux PC”, 6p. 108/2020, 119/2021, 137/2022, 110/2023 u
102/2024.

1 Cyx6enn rmacuuk PC”, 6p. 110/2023 u 102/2024.

252 Cnyx6enu riacHuk PC”, 6p. 102/2024.

233, Cnyx6enu rmacuuk PC”, 6p. 78/2023.

254 Cryx6enu rnachuk PC”, 6p. 19/2025.
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3axoH, moveB of 1. janyapa 2026. roauHe, Ipormcyje
Ja ce IPWIMKOM YTBphUBama TOPHUX TIpaHUNA
KaMaTHHX CTOMA 3a CTaMOCHE KpeauTe y3uMajy y
0031p TpXKHITHA KpeTama KaMaTHHX croma. Takole,
HaBEICHUM 3aKOHOM IIPONHUCAHO j€ HPEeIyrOBOPHO
obaBemTaBame W HH(POPMHCAKmE, KOje Ha 3aXTEB
KOpHCHHKa Kpeamra Mopa na Oyme mpaheHo
JETaJbHUM O0jallibelhiMa O KPEOUTy W ITOBE3aHUM
pH3UIKMa, Kao U J1a ce KOPHCHHUKY CaBeTHMa JATHM
y no0poj Bepu OMOTHe Aa TpoHalje yciyry koja he
HajOoJpe 3aM0BOJEUTH HeroBe morpede. C TuM y
Be3W, NPBU NHYyT Cy Ha (UHAHCHjCKOM TPXKHUILITY
peryincane caBeTOAaBHE yCIyTe Koje OaHka MOXe Ja
mpyka CBOM KiujeHTy. Takohe, mpBm myT ce
peryiunie ¥ Ipakca Be3HBama H 00jeIHbaBamba
ycyra Ha HadMH Ja ce OaHmu 3abpamyje Oa
ono0OpaBame KpeIuTa yCIIoBH 00aBe30M Kopuimhema
HEeKe Ipyre YCIyre OCHM H3Yy3eTHO, JIOK ce OaHIH
Jlaje mpaBo Oa oOjenumaBa yciayre (HIp. MOHYIH
onpeleHN MakeT KOjU je Kao TaKaB MOBOJHHHjH HETO
KyNOBHHA YCIIyra OIBOjEHO), C THM Ja CBakKH
KOPHCHHK MOpa HMaTtd MOryHHOCT Ia yciyre
KOpUCTH # oaBojeHOo. OBHM 3aKOHOM jacHO je
onpeheHO mMiTa YMHM YKYIHY LEHY KpeauTa 3a
KOPHCHUKA, ITPU YeMY je 03BOJBECHO 1A Ta LieHa Oy e
MCKa3aHa M KPO3 BUIIE KOMIIOHCHATA, a IONMYHhEHa je

U JucTa 00aBe3HHX €JIeMEHaTa YroBopa H
Npenu3upaHa EeroBa CaigpXKWHA. 3aKOHOM O
3alITUTH  KOPHCHMKAa  (DMHAHCHjCKMX  yciyra

NOCTYNaK [0 MNPUTOBOPY M HPUTYXKOH IONATHO je
yHarpeljeH paiu peliaBama CIIOpHOT oHoca u3Mely
OaHke W KOpHUCHHKAa Ha OeciuiataH, eduKkacaH,
(hexcuOMIaH U paBeAaH HAYUH.

W3epman ombop Hapomne Oamke CpOuje je Ha
peIoBHOj cemHuUNM, oapkaHoj 11. cemremOpa 2025.
roauHe, ycBojuo OUIyKy O ONakIIMIaMa y OTIUIATH
kpenuta.’> Hamme, momasehm ox ompenaba HOBOT
3akoHa O 3AIUTUTH KOPHCHUKA (PMHAHCHjCKHX
yciyra, Koje ce mpuMemnyjy ox 1. jyma 2025. rogune,
OBUM TIOJ3aKOHCKHUM aKTOM MPOIHCAHO je na je
JaBanai KpeAuTa AyKaH Ja IPHUMEHH pasyMHe Mepe
KOje KOPHCHHKY OJIaKIIaBajy OTIUIaTy KpeauTa
YKOJIMKO y TOKY Tpajarba YTOBOPHOT 0JTHOCA HACTYIIE
OKOJIHOCTH KOj€ KOPHCHHKAa JIOBOAE Yy TEIIKO
MMOBHMHCKO CTam€ WIN Apyre OMTHE OKOJHOCTH Ha
KOje KOPHCHHMK HE MOXXE Ja yTHue, IpH 4eMy ce
MOCEOHO y3UMa]jy Y 003Hp HBEroBe JINYHE OKOTHOCTH.
Ilopen Tora, y OKBUpPY AakTyelHHX Mepa Koje
Peny6nuka CpOuja npeny3nma pajau 3allTHTE TpaBa
Ha JIOM KOpPHCHHMIIMMA KOjU HMajy moTemkohe y
OTIUTaTH CTaMOEHOT KpeauTa Koju je o00e30ehen
XHUITIOTEKOM Ha HETIOKPETHOCTH y K0jOj CTaHyjy OaHKe
he O6utn y obaBe3n na y oxpeheHHM OKoJIHOCTHMA
o00pe 3acToj y OTIUIATH KpeauTa y Tpajamby oj

255 Cryx6enu rnacauk PC” 6p. 78/2025.
236 Crys6enu rnacuuk PC”, 6p. 19/2025.

HajMame JBa MECENa, MOJ IPOMHCAHNM YCIOBHMA.
ITon mnoMeHyTHM ONaKIIMIaMa IOoJpa3yMeBa cCe
MOTIYHO WM IEJUMHYHO peUHAHCHpaAmE Nyra u3
yYroBOpa, OJHOCHO M3MEHE YIOBOPEHHX YCIOBA.
VYcBajambeM OBOT TOJ3aKOHCKOT akTa, HaponHa
Oanka Cpbuje je, y OKBUPY CBOj€ HaIJICKHOCTH, jOIII
JEOHOM YCIIOCTAaBWIJIA PETYIATOPHU OKBUDP KOjUM ce
00e36ehyje TpajHa 3aITHTa KOpHUCHHUKA
(MHAHCHjCKUX yCIyTa, HAPOUYNUTO OHUX KOju ce Hal)y
y TEIIKUM >XHBOTHUM OKOJHOCTHMAa. OCTBapeHHUM
pesynTatuma y oBoM gomeHy Haponna 6anka CpOuje
ce 'y TOTHyHOCTH CBpPCTaBa y paHr ca
HajHANIPETHU]IM PEeTyJIaTOPHMa U CyIepBU30pUMA Y
3emspama EBporncke yHHje.

Panm maseer cBeOoOyXBaTHOT jadarma My ACHIIH]aTHOT
OKBHpa 32 MOCIOBame 0aHaka, Ha OCHOBY HOTpeOa
UICHTUOUKOBAHUX Yy TPakCH y IPETXOZHOM
nepuony, y Mapty 2025. ronuHe JOHET je 3aKOH O
u3MeHaMa M JOIlyHaMa 3akoHa o OaHkama.’¢
HaBenennm m3MeHaMa 1 JolyHaMa, U3Mel)y ocraior,
yHarnpeljeH je CerMeHT KOPIIOPaTHBHOT yIIPaBJbamba Y
0aHKaMa, Kao M CETrMEHT YIpaBJbama pH3HIHMa
KojuMa Cy OaHKe H3JIOKCHE y CBOM MOCIOBamYy,
NPEeNU3UPaH je IPOLec CYIepBU30PCKe MPOILIeHE KOjH
Bpm Hapomna Oamka CpOuje m nmp. Ilopen Tora,
cynepsm3opcka ¢yakmmja Hapomue Gamke CpoOuje
OjayaHa je W YyBOhEmEM HOBOT HWHCTPYMEHTa
»»[IPUKPUBCHE KOHTpOIE” panu JOaTHOT
yHanpeljera KOHTPOJE 3aKOHHTOCTH IOCJIOBamba
OaHKe y 00JIaCTH 3aIITUTE KOPUCHHUKA (PUHAHCH]CKUX
yciayra,  3aTHM  YBOhCHEM  CyNepBH30PCKOT
Cropa3yMa y OKBHpPY KOHTPOJHOT IOCTYIIKa, Kao H
NpEeNU3UPakeM MIpolieca CYIepBU30PCKE IMPOLCHE.
Pectpykrypupame 0aHaka CIOpOBOOM C€ paiu
n3berapamba 3HATHOT HETAaTHBHOI yTHIAja Ha
cTabmIHOCT (pUHAHCH]CKOT cHucTeMa U ypeheHo je
3akoHOM O OaHKama, a IEroBUM H3MEHaMa H
nmormyrama w3 2025. roguHe nonatHoO je yHampelher
HOPMAaTHBHH OKBHpP 3a PECTPYKTypHpame OaHaka,
yKIbyuyjyhn u yBoheme DoHma 3a pecTpyKTypUpame
Oanaka.®’ Y Penybnumu CpOuju, Pong je
ycrocraBibeH Ojurykom o oOpasoBamy Ponpa 3a
pecTpyKTypHpame OaHaka W IpaBWIMMAa Yyiarama
cpeacraBa Tor (oOHIA W yIpaBjbamka THM
cpencteuMa®® u3 jamyapa 2026. romune. YBoheme
oBor (oHAa TIpeJCTaB/ba KOPaK Jajbe y IPOLECy
ycarjamasama ¢ PeryJlaTuBoM u rnpackom EBporicke
YHHj€, HApOUUTO y 00JIaCTH yIIpaBibarkba OaHKapCKUM
KpHu3ama. Y 3aKkOHCKOM poky, Haponna 6anka Cpouje
je nomena Behm Opoj TON3aKOHCKMX — akaTa
HEONXOJHMUX 3a NPUMEHY 3akoHa O HM3MeHaMa M
JionyHaMa 3aKoHa o OaHkama.

257 3a umie unpopmarmja o norsienat OcBpT 6. DO 32 PECTPYKTYpUPaHE
GaHaka.

258 Cryx6enu rnacuuk PC”, 6p. 4/2026.
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Ha ocHOBy pesynrata crnpoBeneHe CBEOOyXBaTHE
aHanmm3e ycioBa mon Kojuma Oamke y Cpbuju
onobpaBajy CTaHOBHHIITBY TOTOBHHCKE,
moTporrayke u crambeHe kpemure Hapomna Ganka
Cpbuje je medwmHmcanma u mpen OaHKE MTOCTABWIIA
CYNEpBU30PCKa OUYEKHBama Koja ce€ OJHOCE Ha
npunarolaBame MOHyAa KPEAWTHHX HPOW3BOJA 32
nmojenwHe Karteropuje rpahama, moceOHO oOHe ca
HIDKUM ~ TOpuMamnMa. Hawmme, cymepBu3opcka
OUYeKMBama Koja Cy MOCTaBJbeHA Ipel OaHKe y Be3d
ca CHIKaBambeM KaMaTHE CTOIE Ha KpeauTe
ompehjernM  kaTteropmjama  (pu3HYUKHMX ~ JHIA
MPE/ICTaBIbajy HACTABAK aKTHBHOCTH YCMEPEHHX Ha
ONIaKIIaBamke NPHUCTyNa (hUHAHCHpamy TrpahaHuMa.
Oga VHHI]aTHBA TIpecTaBba HacTaBak
KOHTHHYHpaHuX Hamopa Hapomne 6anke CpOuje ma
CHCTEMCKM yHAamnpeIu KBaIUTET (DUHAHCHjCKUX
ycayra y uenuHH. KOHKpETHO, CyNepBH30PCKO
OUYeKHBame 07 OaHaKa ce OJHOCHIO Ha TO jAa ao 15.
cenremOpa 2025. romuHe HpUIAroe CBOje MOHYAE
TOTOBHHCKHX, MOTPOIIAYKMX M CTaMOCHHMX KpeanTa
3aIl0CJICHNM JIMIMMa W MEH3MOHEPUMa C PEOBHUM
MeceuHnM npuMambuMa 10 100.000 nunapa.?> Iopen
TOTa, pajgyl JOJATHUX CMameHmha TPOIIKOBA OTILIATE
KpeauTa, CyIepBH30PCKO OYCKHUBAE MTOIpa3yMeBa U

259 https:/fwww.nbs.rs/sr_RS/scripts/showcontent/index.html?id=20811

ma Oanmke He Hammahyjy HakHamy 3a  oOpamy
KpenuTHHX 3axTeBa. CBe OaHKe KOje y OKBHPY CBOjUX
NOHyIa UMajy HaBeOeHe BpCTe  KPEAUTHHX
NPOU3BOJA MOCTYNWIE Cy Yy CKIamy ca OBUM
oueknBamkeM Hapomae 6anke CpOuje 'y JaTOM pPOKY
MPWIAroJuiie CBOje MOHyZe, koje he Ha cHa3u OWTH
HajMame 12 Mecern.

Ox  asrycra  2025. rogmHe  TpajHO  je
10j€THOCTABJHECHO onobOpaBame JTMHAPCKIX
HOTPOIIAYKUX KpeIuTa Majie BPeAHOCTH (KpEeOuT 10
150.000 muHapa) W Mame pPHU3WYHOCTH, YAME Ce
rpahaHuma JOaTHO OJIaKIIaBa NPUCTYI
(punancupamy.2®

Haponmna O6amka Cpbuje je mocBeheHa cTamHOM
yHanpelhemwy perynatuse ¢ IMJbEM OUyBamba U jayamba
crabuiaHOoCcTH (QuHaHCHjcKOr cucrtema. Hamme, y
nperxoaHoM mepuony, Hapomuna Oanka Cpbuje je
JleNioBaia NPOaKTHUBHO, chpoBoaehn HHU3 Mepa
yCMEpeHHX Ha noapuky paomahoj NpuBpean Hu
CTaHOBHHUINTBY. Ha Taj HauuH ouyBaHa je cTabMiIHOCT
(MHAHCHJCKOT CHCTEeMa Y3 OJIaKIIaH MNPHUCTYI
u3BopuMa puHaHCHpama.

260 Omyka o usmenama u jomynama Opyke o KiacuduKamuju GHIaHCHe
aKTHBe M BaHOWIaHCHHX cTaBku Oanke (,,CmyxOenn rmacauk PC”, 6p.
70/2025).
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Ocepm 6: @ono 3a pecmpykmypuparse 6aHaxka

CaBpeMeHH (HMHAHCH]CKH CHCTEM KapaKTepHIIEe BHCOK CTENCH WHTEIPHCAHOCTH, KOMIUICKCHOCTH W Mel)y3aBHCHOCTH
UHCTHUTYIMja. BaHKapCKu CEKTOp, Kao HEroB Haj3HaYajHUjH CErMEHT, UMa IPUMAapHY YJIOTY Y OCpenoBamwy u3Mehy mrenmhe
Y MHBECTHIIM]a, OIpKaBakby JMKBUAHOCTH IPUBPEJE U [UIATHOM IPOMETY. YClell CHCTEMCKOT 3Ha4aja OaHKapCKOT CEKTopa,
HecTabMIIHOCT Y OBOM CEKTOPY MMa JHUPEKTHE UMIUIMKALMje Ha PealHy eKOHOMHU]Y.

HckycTBa HakoH cBeTcke (uHaHcHjcke kpuse u3 2008. roguHe WHHUIMpaIa cy peopMy MHCTHTYHHOHAIHHX MeXaHH3aMa
Koju omoryhaBajy 61aroBpeMeHy U KOHTPOJIMCAaHy HHTEPBEHIIH]Y Y OaHKaMa Koje ce Cyo4aBajy ca 030M/bHIM (HHHAHCH]CKUM
noremkohama. ¥ ToM KOHTEKCTy, popmupame DoHIa 3a pecTpyKTypHpame 0aHaka (y AajbeM TekcTy: DoHI) mpeacTaBiba
jemaH on KJbYYHHX MHCTpyMEHATa caBpeMeHe OaHKapCcKe peryJiaTHBE 3a O4yBarbe (DMHAHCHjCKE CTAaOWIIHOCTH M 3aIUTHTY
JaBHHX MHTepeca.

3aKOHCKH OKBHUP 3a pecTpyKTypupame 0aHaka y Penyomuuu Cpouju ycnocrasibeH je 2015. ronune. UTHCTpyMEHTH H3 OBOT
OKBHpa MPUMEHEHH Cy Yy mpakcd TokoM 2022. roauHe, Kajna je OnaroBpeMeHOM U e()UKAaCHOM PEaKIHjoOM CIPEYCHO
TIPENBak-e eKCTEPHUX MIOKOBA M3a3BaHUX ECKaNalMjoM cykoba y Ykpajunu Ha momahu Oankapcku cekrop. Kako 6u ce
04yBaJ0 HECMETAaHO (YHKIIMOHHCAKE IEeJTOKYIMHOT (pHHAHCH]CKOT cucteMa, Haponna 6anka CpOumje je cBera HEKOJIMKO AaHa
mo u3bujamy cykoba y Ykpajunm nama carimacHocT AIKBANK axkumonapckoM apymrTBy beorpax 3a crumame 100%
BiaacHUITBA Y SBERBANK Srbija a.d. Beograd, a npey3nMame je 3aBpieHo 1. mapra 2022, unme cy 3amTuheHn JeNOHSeHTH
M 0YyBaH KOHTHHYHWTET IUIaTHOT poMeTa. Hapoana 6anka CpOuje je mpBa o1 CBUX LIEHTPAJHUX OaHaKa pearopaja 1a Ou ce
CIIPEYMJIO NpEeNHMBak-¢ HEraTUBHUX e(dekaTa M3a3BaHMX OKOJHOCTHMA HACTAIMM Yy Mel)yHapOIHOM OKpYKewmy Y Be3H C
TIPETXOAHUM aKIIHOHAPOM Te OaHKe, YMMe je O9yBaHa CTAOMIIHOCT Y 3¢MJbH Y CBHM CErMEHTHMA (PHHAHCH]CKOT CHCTEMA.

Pectpykrypupame OaHaka CHOpOBOAM ce paad K30eraBama 3HATHOT HETAaTWBHOT YTHIAja Ha CTAOWIIHOCT (hHMHAHCH]CKOT
cucrema. Y PemyGmunu Cp6Ouju, oBa obnact je ypehena 3axonom o Gankama?®! (y mabeM TeKCTy: 3aKOH), a HETOBHM
H3MeHaMa u formyHama u3 2025. ronuHe 10AaTHO je yHanpelheH HOpMaTHBHU OKBHD 32 pECTPYKTYpHpamke OaHaKa, yKIbydyjyhn
u yBoheme PoHIA Kao MexaHHW3Ma (UHAHCHjCKE MOAPUIKE PECTPYKTYpHpamy OaHKe WM OaHKapcke rpyme. Y CKIaay ¢
MehyHapoJgHHUM CTaHAapIuMa H HajOOJFOM MpakKcoM, aoMalin 3aKOHOZABHU OKBHp EKCIUTMIIUTHO mpenBuha ma ce
PECTPYKTYpHpame CIIPOBOAM Yy CHTyallljaMa KajJa je CTame OaHKe TaKBO Ja OHa He MOXKe WM BepoBaTHO Hehe mohm ma
HACTaBM J1a TOCIyje, KaJa ce NPUMEHOM JAPYrHX Mepa Y PasyMHOM POKY HE MOTY OTKJIOHHTH CMETH-€ 32 HAaCTaBaK HEHOT
TOCTIOBabha 1 KaJla je MHTEPBEHIINja y jaBHOM HHTepecy. IHCTUTYIHOHATHY OKOCHHUITY cicTemMa yinHN Hapomna 6anka CpOuje,
Kao HaJJISKHH OpPTaH 3a CIpOBOherme MOCTyNKa W MPUMEHY MHCTPYMEHATa PeCTPYKTypHpama, Mely Kojuma ce u3aBajajy
HHCTPYMEHT pacrojene IyOWTaka Ha aKIHOHape W moBepuole (bail-in), mpomaja akmuja, IMOBHHE W oOaBe3a OaHKE Y
pecTpykTypupame (sale of business) n oCHUBame MpUBpeMeHe OaHKe 3a IToce0He HaMEHe pajJd MPeHOca aKIHja, UIMOBHUHE H
obaBe3a jemHe OaHKe WM BHIIE OaHaKa y pecTpykTypupamwy (bridge bank). Y Tom xoHTeKcTy, DOHA MpeacTaBiba A0NATHA
MeXaHH3aM ONepanuoHAIN3AIIN]j€ OBIX HHCTPyMEHaTa U HA4HH Jia ce 00e30e1e moTpedHa J01aTHa CpecTBa 3a GUHAHCHPAme
pectpykTypupama 6e3 ontepehema OyIETCKHX cpeicTaBa M MOPECKHX OOBE3HHKA, YAME C€ JOJATHO INTHTH (PHHAHCHjCKA
CTaOMITHOCT U O/IPIKABambe TIOBEPEmha y OAHKAPCKU CHCTEM.

VY Peny6mumm Cp6uju, @oHx je ycnocraBibeH OmrykoM o oOpazoBary DoHIA 32 pecTpyKTypHpame OaHaka W MpaBHIAMA
yJlarama CpeJicTaBa ToT (JOH/Ia M yIPaBJbarmba THM CPEICTBIMA U3 janyapa 2026. Toaure.”%? YBoheme 0BOT GoH/Ia Ipe/IcTaBba
KOpaK Jajbe y MPOIECY yCarjallaBama ¢ PETyJIaTHBOM H MpackoM EBporicke yHuje,’®> HapoduTo y 00NacTH yIpaBibamka
GaHkapckuM Kpu3ama. Tume mro ce hopmupa U3 JONpUHOCca OaHaKa, Koje Cy U BerOBH KOPHCHHUIIH, CIIpeyaBa ce Jia TPOIIaK
HEYCIIEITHOT TI0C/IOBamka HeKe OaHke Oy/ie MpeHeT Ha Mopecke 00BEe3HHKE, KPO3 pasiuduTe 00JIuKe ApkaBHe nomohw. ITpu
TOMe, (DMHAHCHpamke PECTPYKTypHparba OaHke U3 cpeacTaBa PoHma 1071a3u y 003HUp CaMo aKO MHTEPHH KallaluTeT OaHKe 3a
nokpuhe ryouTaka u JOKalWUTAIN3alKjy Y MOMEHTY HacTylama KpU3HE CUTYallyje HUje 10BoJbaH. OCHOBHH IIMJb OBAKBOT
pelema jecre CMameme (UCKATHOT PHU3MKAa W 3alUTUTa OYIIETCKHX CpPElCTaBa, y3 HCTOBPEMEHO jauyame TPIKHIIHE
JVCIUILUINHE CBUX YUeCHHKA Ha QUHAHCHjCKOM TPIKHUIITY.

CrenuduaHOCT HHCTUTYIMOHATHOT cTaTyca PoH/a orena ce y ToMe ITo HeMa CBOjCTBO MPABHOT JIHIA, Beh GyHKImoHNIIe
Ka0 HaAMEHCKH (DMHAHCHjCKH MEXaHH3aM HHTerpucaH y okBupy Haponue 6anke Cpbuje. Hapoxna 6anka Cpouje ynpasiba
DoH/IOM, 3aKJbydyje MpaBHE MOCIOBE y CBoje MMe 3a pauyH PoHma, a MMOBHHA U o6GaBe3se DoHIa BOJE Ce OABOjEHO O]
nMoBHHE 1 obaBe3a Haponue 6anke CpOuje. Y oxBupy monmTHke ynarama cpencraBa @onma, Haponna 6anka Cpbuje ce

261 3akon o 6ankama (,Cryx6enn rmacuuk PC”, 6p. 107/2005, 91/2010, 14/2015 u 19/2025).
202 Ciyx6enu rnacuuk PC”, 6p. 4/2026.

263 Y npxasama Esponcke yuuje 2016. ronmue ycrnoctaBbeH je JemuncTenu (oHI 3a pecTpykTypupame (Single Resolution Fund) 3a motpebe (unancHpama

PpecTpyKTypHpara 6aHaKa U3 JpKaBa WIAHHIA 30HE EBPa.
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BOJIY MPUHIMIINMA CUTYPHOCTH H JIMKBUIHOCTH, IPH YeMy ce cI0001Ha CPEACTBA NPBEHCTBEHO IUIACUPA]y Y HUCKOPU3UYHE
(uHAHCH]CKe MHCTpYyMEHTe, MOIMyT Ap)kaBHUX X0B, unMe ce 00e36el)yje mixoBa Op3a JOCTYMHOCT y CIydajy BaHPETHUX
okosHocTH. Kako Ou ce 00e30eauia moTmyHa TpaHCHapeHTHOCT paxa Ponma, Haponna 6anka CpOuje ycBaja TOAUIIBU
u3Benitaj Gonna u o6jaBpuBahe ra Ha CBOjOj MHTEPHET Mpe3eHTaluju HajkacHuje 10 30. jyHa Tekyhe roauHe 3a mpeTXoaHy
KaJleHIapcKy roauHy. MsBemraj he cagpikaTu mojaTke O LMJBAHOM W JOCTUTHYTOM H3HOCY cpexncraBa DoHzpa 3a
PECTPYKTYpUpame, ylarabiuMa cI000IHIX CpeAcTaBa U TPOIIKOBHMA, Kao U (uHaHCHjcKe u3BemrTaje @oHga 3a mepruoxa Ha
KOJH Ce M3BELITaj OAHOCH, C MUIIUbEEHEM CIIOJBHOT PEBU30DA.

CrpykTypa ¢huHaHCHpama DoHIa 3aCHUBA ce Ha MPUHIIMITY ex anfe akyMyJalyje cpefcTaBa U3 0aHKapCKOT CEKTOpa, IyTeM
PEIOBHUX TOAMINEB-HX JOMPUHOCA, Koje yTBphyje HaponHa 6anka Cpbuje 3a cBaKy mojeanHavdHy OaHKY, a paay JOCTHU3ama
baHor u3Hoca PoHja. ¥ ckiaamy ca 3akoHoM, IiybaHu u3HOC DoHAA M3HOCH HajMamke 1% OCUTypaHHX M3HOCA JeTo3HTa
cBux 0OaHaka, IITO je y CKIaLy C PEeryJaTHBOM M IpakcoM EBpoICKe yHHje, a POK 3a JOCTH3ame LU/baHoT n3Hoca DoHzxa
W3HOCH JIeCET TOAMHA O] JaTyMa MoveTKa MPUKYIUbama cpencraBa. Haponua Oanka CpOuje yTBphyje TOOMINBH HJbAHA
U3HOC BoJehM padyHa O MOTpeOU NOCTH3ama LMJBAHOT M3HOCA, @ HA OCHOBY NPOCEYHOI OCHI'YPAaHOT HM3HOCA IEIO3HTA
0aHKapCKOT CEKTOpa y MPETXOIHOj TOAMHH, O00padyyHaTOT Ha TPOMECEYHOM HHUBOY. [IpmiamkoMm yTBphHBama pemoOBHUX
TOOVIIBUX JonpuHOoca 6aHaka y @onn, Hapoxna 6anka Cpouje npumemnyje MeTonoornjy yrepheny Omnykom o yTBphuBamy

U IIPUKYIUbaky AONpHHOCA OaHaka y MOHI 3a peCTPyKTypupame OaHaka,’

Koja je Takohe yckiaheHa ¢ perleBaHTHHM
nponrcuMa EBporicke yHHje U HajOOJFOM MPAKCOM U3 T€ OOJACTH, H Y CKIIAAY j€ C KapaKTepHCTHKaMa HaIller 0aHKapCKOr
cekTopa. TpaHCIapeHTHUM IPHUCTYIIOM KOjH MOJIa3H OJ1 jeINHCTBEHHUX Ne(PHHHUIIN]A K METOHOJIOMIKIX PEIICHa rapaHTOBaHI
Cy jeJHaKd yCJIOBH 32 CBe 0aHKe Koje M3/Bajajy cpeactBa y ®ona. OOpauyH nojeAnHAYHUX AONPHHOCA HHjE UCTH 33 CBAKy
0aHKy, ¢ 003UpOM Ha TO Ja 3aBHCU U OJ BEIMYHHE OaHKE M O HEHOT PH3MYHOT Mmpoduia oOpadyHaTor Ha 0asu jaCHHX

HMHJUKATOPa PH3HKA.

Topen penoBHUX TOAMIIBLUX JONPUHOCA, cpeicTBa POHA YHHE U BAaHPEAHM JTOIPHHOCH OaHaka, CPEACTBA U3 331y KUBAmba,
TIPUXOIH OJ yJlarama, Kao M CPeIcTBA TeHepHcaHa Yy MOCTYIIMMa PECTPYKTypHupama, npu uemy Haponna 6amka CpoOuje
yTBphyje obaBe3y 3a OaHKe Aa yIuiare BaHpEIHE JONPUHOCE aKO MPUKYIUbeHa cpenctBa PoHma HUCY JOBOJbHA Ja MOKPH)Y
TPOIIKOBE (PMHAHCHpama PECTPYKTypHpama Wi ryoutke @oHma.

DOoH/1 32 PECTPYKTYpUPAEE NMa jacHO IeHHICaHY yJIOTY Y MOCTYIIKY PECTPYKTYpHpama OaHaka, a ’beroBa Cpe/icTBa Ce MOTY
KOPHCTHTH HCKJbYUYHBO 32 HAMEHE yTBph)eHe 3aKOHOM, 1 TO 3a TapaHTOBAkHE MIMOBHHE 1 00aBe3a OaHKE Y pECTPYKTYPUPABY,
onoOpaBame KpeauTa OaHIN WM APYTUM CyOjeKTHMa KOjU YUECTBY]Y Y HOCTYIKY PECTPYKTYpHpama, Kao U 32 KyIOBHHY
uMOBHHE poOiemarnaHe 6aHke. Takole, cpencTa ce MOry KOPUCTHTH M K0 CPECTBa 3a OaHKe oceOHe HaMEHE | IPYIITBa
3a ynpaBJbamkbe UMOBHHOM, Kako OH ce 00e30e110 KOHTHHYHTET KJbYYHHUX OaHKApCKUX (DYHKIMja W CHPEYMIIO HapyIIaBambe
(uHaHCHjCcKe cTaOMITHOCTH. 3aKOH oMOryhaBa M HCIDIaTy HaKHaJE INTEeTe aK[MOHAPHMa W IIOBEPHOINMA Y CIIy4ajy Ja je y
TOCTYTIKY PECTPYKTypHparma HacTajda Beha mreTa Hero mro Ou HacTala y CTeUajHOM MOCTYIIKY, YUMe ce 00e30ehyje nomaTtHa
TpaBHA CHTYpHOCT ydecHHKa. [lopen HaBemeHor, @oHA MOXKe /1a 00e30e1u cpencTBa U y cirydajeBuMa kana HapogHa O6aHka
CpOuje, pamy odyBama CTAOWIHOCTH (DMHAHCHJCKOT CHCTeMa, HM3y3Me ozapeheHe MmoBepHoOIe oI NMPUMEHE MeXaHHW3Ma
pacmozene ryburaka, a Moryhe je KOpHCTUTH HX U 3a IIPeIy3UMare BHIIC HAaBEICHUX aKTHBHOCTH HCTOBPEMEHO. Y CIIydajy
TpUMEHe MHCTPYMEHTA MpOoJaje aKmuja, MMOBHHE WM o0aBe3a OaHKe Yy PeCTpyKTypupamy, cpencrBa DoHma Mory ce
KOPHCTHUTH 32 NPeIy3UMarbe HaBeICHUX aKTUBHOCTH y OJHOCY Ha CTHIIA0Ia THX aKIHja, AMOBHHE WK 00aBe3a.

C nmpyre ctpaHe, 3aKOH M3pUUYUTO 3a0pamyje xa ce cpexcrsa PoHma KOpHCTE 3a IUPEKTHO MOKPUBamke ryOuTaka OaHKe y
PECTPYKTYpHpamky, HBeHy NOKamUTAIW3alujy Win 3a o0e30eheme kamuTana OaHke 3a moceOHe HameHe. Ha Taj HaumH
3aKOHOJIABAIl jaCHO MpPaBH Pa3jMKy HU3Mel)y caBpeMEeHOr MexaHn3Ma peCTpyKTYpHpamba M CTaHIapHOT MOJENa ClacaBarmba
GaHaka CpelCTBHMa Jp)KaBe, jep Ce T'yOWIM NPBEHCTBEHO NPEHOCe Ha BIACHHKE M IOBepHoue OaHke, Mok DoHI HMa
CTaOMIM3aMOHY U MIOMONHY (YHKIN]Y Y TIOCTYIIKY PECTPYKTYpHpPaba.

TToceOHO BaXkaH acleKT, KOjH JOAATHO y4Bplillyje CHTypPHOCT LEJIOKYITHOT CHCTEMa, jeCTe 3aKOHCKH JeHHICaH pefocie]]
KOJUM C€ y MOCTYNKY PECTPyKTYpHpamba MOTY OTITHCATH W/HIM KOHBEPTOBATH EIEMEHTH KaluTajia U ojarosapajyhe obasese
0aHKe, a MTO je ycKiIal)eHO C XHjepapXijoM MOTpaXHBamka y MOCTYIKY cTedaja OaHKe, YuMe ce 0o0e30ehyje ma ocurypanu
JICTIO3HTH JI0 BUCHHE OCHI'YPAaHOT H3HOCa Oy/Iy MOTITYHO 3alITHIEHH Y MTOCTYIIKY PECTPYKTYpHpParbha, Kao U 1a Gpu3ndKa JnIa,
MpeIy3eTHUIIM, Ka0 U Malla ¥ CPe/iiba IPaBHA JIHI[A YHjU CY JCTO3UTH OCUTYPaHH, Y)KUBAjy BUILIH CTEIICH 3alITUTE Y OJHOCY
Ha ocrane nosepuone. OBakBa CTPyKTypa HpPHOpHTETa INTahama AUPEKTHO yTHYE Ha CMAambEmhe MOPAIHOT Xa3apnaa, jep
MPUMOpaBa BEJIMKE MOBEPUOILIE Ha a[JeKBaTHUjy MPOLICHY PU3HKa MPHIMKOM yllaramba y OaHKapcKH CEKTOp, A0AATHO jadajyhn
TPXKHUIIHY TUCHUIDIMHY Kao KJbY4HH (DaKTOp CTaOMITHOCTH.

264 Cryx6enu raacHuk PC”, 6p. 51/2025.
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V ycnoBuMa BHCOKE JIMKBHAHOCTH M KAIMTAIM30BaHOCTH OaHKapckor cekropa Pemy6iuke Cpbuje, ycnocraBbambe DoHma
MpecTaBiba e0 NPeBeHTUBHIX akTuBHOCTH HaponHe 6anke Cpouje. OBuM ce yHanpeljyje HHCTUTYyIHOHATIHA CIIPEMHOCT 32
eduKacHO ynpaBibarbe MOTECHIHjATHUM BaHPESIHUM CUTyaldjama. YBoherme OBOI MEXaHH3Ma J0JaTHO yuBpluhyje oBepeme
JAaBHOCTH M CBUX TPXKUILIHUX YYECHHKA y AyTrOPOYHY CTAOMIHOCT JoMahier 6aHKapCKOT CeKTopa.
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IV.2. lloka3aTte/bu pUHAHCHjCKOT
31paBJba

3a omeHy CTaOWIHOCTH (PUHAHCHjCKOT CHCTEMa Yy
Permry6mumm  CpOuju  xopumheHo je  HEKOJIHMKO
METOAOJIOIIKAX  TpUCTyma  koju  omoryhaBajy
nopeheme mokazaTesba (UHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH C
PETHOHOM U carjie[jaBame JUHAMHUKE THX I10Ka3aTesba
TOKOM ITIOCMAaTPaHOT MepHO.a.

3a mopeheme cTabmrHOCTH (HUHAHCHJCKOT CHCTEMa y
Mel)yHapOIHOM KOHTEKCTy KOpHIINeHH cy omadpaHu
mokaszaTtesbil  (PMHAHCHjCKOT  3apaBipa. ,,Mpexa”
crabmraoctH (I'paduxon IV.2.1) npukasyje crame et
penpe3eHTaTHBHUX MOKa3aTeba CTaOMITHOCTH
¢uHarCHjcKOr cuctema CpOmje M pernoHa Ha Kpajy
2008. 1 2025. ronuHe: (a) aACKBaTHOCTH PETYIATOPHOT
Kanurana, (0) OCHOBHOT KamUTana y OJXHOCY Ha
OmnmaHcHy axTHBY, (B) yduemha mpoOIIeMaTHIHUX
Kpeaura y YKYIHHM KpeguTuma, (T) TIpHHOcAa Ha
aKTUBY ¥ (1) IpUHOCA Ha KAaITUTaJ.

INoxazaTtesbn pUHAHCH]CKOT 37paBiba yKa3yjy Ha TO Ja
Ce KalMTaIN30BaHOCT OaHKapckor cekropa CpOuje
Hajla3h OKO IIPOCEKa PETHOHAa aKo Ce IocMarpajy
MOKa3aTesb aJleKBAaTHOCTH PETYJIATOPHOT KanuTajga U
OHOC OCHOBHOT KamuTana W akTuee. Ydemihe
NpoOJIEMAaTHYHUX KPEAWTa Yy YKYNHHM KpeIuTuma
JIOCTUTJIO je HOBH PEKOPIHO HA3aK HUBO Ha Kpajy 2025.
roguae on 2,1%, mTO je WCImoj Mpoceka perhoHa.
CMameme ydenrha npoOieMaTHIHAX KPeauTa yKasyje

Ha OYyBaH KBAJINTET aKTHBE 0aHaKa YIPKOC M0jadaHuM
TeONONIUTHYKAM TEH3HMjaMa M IIPECTaHKy BaXKermha
mojenuaEnx Mepa Hapomne Ganke CpOuje 3a oTmIaTy
KpeauTa, KOjUMa Cy Yy IIPOTEKIOM IIEpHOLY
MOAP)KABAaHW CEKTOPH NPHUBPENC M CTAaHOBHHUIUTBA. Y
Toky 2025. rogmHe OaHKapcku cexTopu PemyOnmke
Cpbuje W permoHa NOCIOBAIN Cy NPOPHUTAOHIHO.
ITokasaTessm mpuHOCa HA AaKTHBY W IIPHHOCA HA
KaruTan qomaher 0aHKapCKOT CEKTOpa KpeTalld Cy ce
W3HAaN Tpoceka 3eMaba permoHa.’®® 3axpamyjyhm
O4yBaHOM KBaJIUTETY aKTHUBe, BHCOKO]
KaIUTaJIN30BAHOCTH ¥ MPOGUTAOMITHOCTH, OaHKaApCKU
cucreM Penybmmke CpOmje MOXe ce OINCHHTH Kao
cTabuiaH.

IMopex mOMEeHYTHX  TOKasaTesba, 3a  MeEpeme
(UHAHCHjCKOT 31paBJba KOPUCTH C€ U HHACKC
¢unancHjcKor crpeca (Financial Stress Index — FSIX).

WHpekc (QuHAHCHjCKOT CTpeca je KOMITO3UTHH
nokasareb>®® koju je KOHCTpyHCaH Kako OH ce
Npero3Halie  emu30A¢ IMOBUIICHOI  (HHAHCHjCKOT

CTpeca W WHHXOBO Tpajame, 300r dera oOyxBara
pelieBaHTHE IOKa3aTesbe (PUHAHCHJCKOT TPIXKUILITA
Pemy6nuke CpOuje 1 KpeTame eKOHOMCKE aKTHBHOCTH.

[lo3uTBHE BPEOHOCTH IIOKa3aTelhba YyKasyjy Ha
W3HAANpPOCeYaH, a HeraTHBHE BPEOHOCTH Ha
UCIIOANPOCeYaH HUBO (DUHAHCH]CKOT CTpeca Ha
TPIKUIITY.

Wupekc  ¢uHaHCHjcKOT cTpeca 3a0elexuo  je

HCTIOATIPOCEYHE BPeTHOCTH YV TOKY 2025. rofmHe, Koje

padbmkoH 1V.2.1. ®DuHaHcujcka cTtabunHocT 6aHKkapckor cektopa Penybnuke Cpbuje y nopehewy

C NPOCEeKOM peruoHa

2008.
MNAK

ROE K/A

ROA NPL/Kp.

Cpbuja

2025.
MAK

ROE K/A

ROA NPL/Kp.

e PeryoH

* MNpukasaHe cy cTaHaapAvaoBaHe BPeHOCTH OCHOBHMX NokasaTterba duHaHcujcke ctabuntoctu: MAK — nokasaTter ageksaTHOCTU
KanuTana (perynatopHu kanutan y OfHOCY Ha pu3nyHy aktusy); K/A — OCHOBHWM KanuTan y ogHOCY Ha ykynHy aktusy; NPL/Kp. —
ofHoc npobnemaTnyHnx BpyTo KpeauTa npema ykynHum 6pyTo kpeanTtuma; ROA — npuHoc Ha aktuy; ROE — npuHOC Ha kanuTan.

** Beha ygarbeHoCT oAl LeHTpa Mpexe yka3syje Ha Behn pusuk.

*** PernoH obyxsaTa 3emrbe cpeawe u uctouHe Espone: Cpbujy, BocHy n XepuerosuHy, Mahapcky, CesepHy MakenoHujy,
Morbeky, Byrapcky, Typcky u XpsaTcky. lNoka3aTerby koju ce ofHOCe Ha PervoH HenoHAepucaHu Cy Npoceuu PacrornoXUBMX

nogaTtaka 3a HaBefeHe 3emrbe.
**** ocnegtu JOCTYNHU nogaum 3a 2025.

M3Bop: MM® n HBEC.
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Cy HWXKE Yy TpoceKy y mopehemy C NpeTxomHOM
roguHOM. Ha OCHOBY aHanmm3e KpeTama I0jeIMHUX
KOMIIOHEHaTa MOXE C€ BHICTH J1a Cy Ha Kpajy 2025.
TOAMHE  TPOCEYHE  BPEAHOCTH  TOTOBO  CBHUX
KOMIIOHEHaTa OWie HIKEe HEero Ha Kpajy MpeTXOIHE
roguae. Hu3ak HUBO MHJEKCa (PMHAHCH]CKOT CTpeca y
HajBehoj MepH je pe3ynraT cMamema IMpeMrje pu3uKa
Cpbuje Ha nOyr y JoiapuMa, pEIaTUBHO HHUCKE
BonaTwiHOCTH beorpancke OGep3e MepeHEe HHAEKCOM
BELEX]I5 n cTaDWIHOCTH I€BU3HOT Kypca.

IToxa3zaTesp yTHIaja 3aje IHUYKOT TTOBEPHUOIA KOPUCTH
ce nma OM ce TNpemno3Hao pPH3HK OJ IPCHOIICHA
(uHAHCH]CKe Kpr3e m3Mel)y 3eMasba Koje Cy yeMepeHe
Ha wHcTe wu3Bope ¢uHaHcHpama. OBaj KaHal
NPEHOLICHa PU3HKA MMOCEOHO je H3paKeH KOJ MaIIUX U
OTBOPEHUX EKOHOMHja, OJHOCHO KOJ (PHHAHCH]jCKHX
CEeKTOpa y KOjuMa IOMHHHUpajy CTpaHe OaHKE WU
BHUXOBH CyNCHIMjapy. BpemHocT Tor mnokasaresba
3aBUCHM Ol H3JIOKCHOCTH Jp)KaBe IIOBEPHOIA
NPUBATHOM M jaBHOM CEKTOpPYy IpKaBe JyXKHUKA U
yuemha pgyra npeMa 3ajeJHAYKOM IOBEPHOLY Y
OJJHOCY Ha 33Ty>KCHOCT (PMHAHCH]CKOT CEKTOpa 3eMJbe
nyxHEKa. Jlo6ujenn mokaszaress2®’ je mponopuuoHaIan
BEpPOBAaTHONM TpeHOIIeHha (HWHAHCHjCKE Kpu3e W3
onpehere 3emupe pernona Ha CpOHjy, OIHOCHO
BepoBaTHONH mpeHomema kpuse n3 CpOuje Ha 3eMibe
peruoHa.

AnHanmza je ypahleHa Ha OCHOBY KOHCOJHMJIOBAaHHX
u3Bemraja BIS-a xoju ce omHOCE HA MPEKOTpaHUYHE

padmkoH IV.2.3. NMpeHolueHe LWoKoBa NPEKo
KaHana 3ajeqH14Kor nosepuoua*

PymyHuja
LipHa lNopa Mahapcka
Anbanuja I Xpsatcka
T
Byrapcka CnoBeHuja
CeBepHa
MakepnoHuja Bux

Y/ TULIA] 3€Marba pernoHa Ha Cpoujy
YTuuaj Cpbuje Ha 3emrbe permoHa

* MNopauw 3a T3 2025.
W3Bop: BIS n HBC.

U3JIOKEHOCTH TJ00aiHuMX OaHKapCKUX rpymna |
YKJbYUy]y BeJUKH Opoj OaHaka 1 qprKaBa, ITO UX YHHU
BEOMa  TIOTOJHMM 32  yIOpEIHE  aHalu3e
npekorpaHnyHe  u3noxeHoctd. Kopumthenun — cy
MOCNIEAY  PACIONIOKHUBYA TOAAM O H3JI0KEHOCTH
0aHKapCKUX CEKTopa Jp)KaBa Koje Cy 3ajeHHYKH
moepuoiy npema CpOuju U IpyruM 3eMibaMa CpeIibe
u jyrouctoune EBpore.

PesynTtatu aHanu3e Cy MpencTaB/beHU ,,MPEKOM’ Ha
I'paduxony IV.2.3, Ha K0jOj ce MOKe BHICTH J1a OU y

padukoH 1V.2.2. UHaekc puHaHcujckor ctpeca (FSIX) u pact BAM-a
(CTaHgapam3oBaHa oAcTynaka of npoceka u crona pacta bAM-ay %)

-lI!l__l;.‘“’;ﬁh“

L A | A V| AV VAV | I A VA | B A VA [y A VA | B A |
2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

By

bl ) _gmttd L1 LT )1 lltl.llll'iI-----------

L2 AV AV | AV | VA VA | AV I AV | I AV | B A VA | B A4
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017. 2018. 2019. 2020. 2021.

2022. 2023. 2024. 2025.

mmmm PacnoH usmehy kamatHe ctone BEONIA n pechepeHTHe kamaTHe cTone

EMBI

BonatunHoct 6ep3e
mmm—— BonaTunHoCT AeBU3HOr Kypca
FSIX
Crona pacra peanHor B[iM-a

M3sop: HBC.
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pacmkoH 1V.2.4. UHaekc cTabunHocTn 6GaHkapckor
ceKkTopa
(koMno3nTHa mepa)
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e |\HAEeKC cTaBUNHOCTM GaHkapckor cekTopa

W3Bop: HBC.

ClIy4ajy TOTEHIHjaTHOT (PUHAHCH]CKOT IIIOKAa Y HEKOj
on 3eMaiha y pernony Hajeehm yrtumaj Ha CpOwmjy,
NpeKo KaHajda 3ajeJHHYKOT IIOBEpHOId, HMale
Pymynuja, Mahapcka u Xpmatcka, mok 6u CpoOuja
HajBehn yrtumaj mmama wa CeBepHy MakenoHmjy,
Bbocny u Xepuerosuny u Lpay ['opy.

Ja Ou ce carnenand TOTEHIMjAIHM PH3HIM IO
(hMHAHCHjCKY CTa0MIHOCT y BE3W C IIOCIOBamkEM
OaHKapCKOT ~CHCTEMa, KOHCTPYMCAH j& HHJEKC
cTabuIHOCTH GaHKapckor cekTopa.”®® OBaj mHmekc ce
u3padyHaBa Ha OCHOBY IIOKa3aTesba COJBEHTHOCTH,
KBAIIMTETA AKTHBE, NPOMYUTAOUITHOCTH, TUKBHIHOCTH U
noKaszaresba KOjU TPEJACTAaBIba OJHOC — BaTyTHE
ycK1aheHOCTH aKTHBE U TIaCHBE GaHKAPCKOT CEKTOPA.

padhmkoH 1V.2.5. 36UpHM eneMeHTU MHAEKCA
CcTabunHocTU GaHKapCKor ceKkTopa
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®BanyTHa ycknaheHocT ® JIukBuaHocT MpodutabunHoct
EKBanuteT akTuee ConBeHTHOCT

W3Bop: HBC.

Wupekc crabmimHOCTH OaHKAapCKOT CeKTopa Onaro je
CMamkeH Yy OJHOCY Ha IPETXOIHY TOJMHY W Ha Kpajy
2025. roguae n3HOCHO je 0,56, mTO yKa3yje Ha BHCOK
HUBO cTabmiHOCTH OaHKapcKor cexTopa PemyOmmke
Cpbuje.?®®  IlocMaTpaHO O  IIOjeIMHAYHHMM
KOMITOHEHTaMa, BHCOKa NpO(YUTAOMIHOCT, Kao U
moOoJbIIIaH KBAJIWTET aKTHBE OaHaka 3axBaspyjyhn
CMamkCHhy HHBOA ydemha npoOieMaTHYHUX KPEanuTa y
YKYIHHM KpeAWTHMa, HajBHIIE Cy JONPHHEIN
CTaOMIHOCTH OaHKapcKor cekrtopa TokoMm 2025.
roauHe. KOMIIOHEHTE CONBEHTHOCTH U TMKBHIHOCTH y
HEIITO Mawmoj MEpU JONpHUHENE Cy CTaOWIIHOCTH, C
003upoM Ha Onarm maj mHoKasaTesba aJAEKBATHOCTH
KaliTana ¥ BPeIHOCTH JIMKBHJIHE aKTHBE OaHKapCKOT
CeKTOpa y OJHOCY Ha NPEeTXOAHY roamHy. Hajmamy

MpadukoH 1V.2.6. KpeTawe nokasaTterba CUCTEMCKOT cTpeca
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TpxuwTe Kanutana
MefyHapoaHo okpyxere
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mm—— TpXMLUTE HOBLUA
" BaHKapCcKkn CekTop

M3sop: HBC.
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mpoMeHy 3alenexwiia je KOMIIOHCHTa BaJTyTHE
yckinal)eHOCTH aKTHBE U ITacuBe OaHKapCKOT CEKTOpa.

Panu nperno3HaBama KpU3HHUX HEPHOJA U OLICHE HIBOA
CHCTEMCKOT cTpeca ¢uHaHCHjcKor cuctema Cpowuje,
pa3BHjeHa je METOJOJIOTHja Ha OCHOBY KoOje je
KOHCTPYHCAaH KOMIIO3HTHH IIOKa3aTesb CHCTEMCKOT
crpeca.’’®  OBaj moKasaTeJb je 3acCHOBaH Ha
METOZOJIOTHjaMa Koje ¢y pa3Buin EBporicku on6op 3a
cuctemcku pusuk U ELIb, a ciny»xu 3a aHanu3y pusuka
Y PasIHYUTHM CerMeHTHMa (PMHAHCH]CKOT CHCTeMa U
oLewmyje HUBO YKYHNHOI  CHCTEMCKOI  CTpeca.
ITokazatess  cuctemckor crpeca oOyxBata 25
MoKa3aTejba KOjH TIPHUKa3yjy HHBO (HHAHCH]CKOT
CTpeca y IIeCT HajBaKHHIUX CeTMeHaTa (PMHAHCH]CKOT
cucteMa CpOuje: MAEBU3HO TPXKHUIITE, TPXKUIITE
IpkaBHUX X0B, TpKUIITE HOBIA, TPXKUIITE KaIlUTala,
0aHKapCKU CEKTOP U Mel)yHapOJHO OKPYKEHe.

270 Kopauesuh, Japko (2021), ,,OueHa CHCTEMCKOT pH3MKa (DHHAHCH]CKOT
cuctema PemyOmuke CpOuje m BepoBatHOha HacTaHKa CHCTEMCKe Kpuse”,
360pHuk pagosa, Haponna 6anka Cpouje, 75-125.

[Tokazatess cucremckor ctpeca y 2025. romuam
yKa3yje Ha Iepuo]] HUCKOT pH3MKa, npalieH HUCKOM U
CTaOMIIHOM CHCTEMCKOM KOMIOHEHTOM. Ha xpajy
2025. rogmHE BpEIHOCT OBOT IIOKa3arejha Omma je
HIKa Hero Ha Kkpajy 2024. rommae. CMamemy
BPEJHOCTH OBOT TT0Ka3aTesba AONPHHENA Cy KPeTama y
cekTopy  JApxkaBHuUX XoB  ycimen — ouyyBaHMX
MaKpOEKOHOMCKHX II0Ka3aTesba M IMOCIECAWTIHOT Maja
npemuje pusuka PemyOmuke CpOuje, kperama Ha
TPXKHINTY HOBIIA U CTama y OaHKapCKOM CEKTOpy. Y
CYIIPOTHOM cMepy Ha Kpajy 2025 roamHe nenmoBaia cy
KpeTakba Ha JAeBU3HOM Tpxkumry. Ilokasaress
CHCTEMCKOT cTpeca OWo je Ha HHCKOM HHBOY TOKOM
mee 2025. roaumHe, INTO yKa3yje Ha OTIIOPHOCT W
O4yBaHy CTAaOMITHOCT (PMHAHCH]CKOT CUCTEMa Y IIETTMHU
YIPKOC 3HAYajHUM HEW3BECHOCTHMa Ha TJI00ATHOM
HUBOY.
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Cnucak rpadguxona, Tadesa u meme

I'paduxonn

L1.1.
L1.2.
I.1.3.
L.1.4.
L1.5.
L.1.6.

L1.7.
I.1.8.
L.1.9.
1.2.1.
12.2.
1.2.3.
1.2.4.
1.2.5.
1.2.6.
13.1.
1.3.2.
1.3.3.
1.3.4.
1.3.5.
1.3.6.
1.3.7.
1.3.8.

L4.1.
1.4.2.
1.4.3.
1.4.4.
L4.5.
L4.6.
1.4.7.
1.4.8.
1.4.9.
1.4.10.
14.11.
1.4.12.
1.4.13.
1.4.14.
1.4.15.
L5.1.
1.5.2.
1.5.3.
1.5.4.

IIpojexunje pacta B/II1-a eBporckux 3emasmba 3a 2026.
Tloka3aTtess akTUBHOCTH (IIPOU3BOAHA)

TTokasaresb akTUBHOCTH (yciyre)

Kamartne crone ELIb-a u EONIA/ESTR

Kperame xypceBa onpel)eHIX HAaIIMOHATHUX BalyTa IpeMa eBpy

Wunexc o6Be3Hua TpxuinTa y yernony: Cpouje u 3emMasba peruona, VX uHIeKe U MPUHOC HA 0OBE3HMULIE

CAl

Kperame onabpanux 6ep3aHCKHX HHACKCA

Kperama Ha MATHYHIM TPXKUIITHMA 0Ja0paHuX OaHKapCcKUX rpyma npucyTHux y Cpouju

TIpomena npexorpaHHYHe H3JI0KEHOCTH IIpeMa ofabpanuM 3emsbama, T3 2008 — T4 2025.

Peannu pact B/[I1-a — nonpuHOoCcH Tpaxme

Peannu pact b/II1-a — nonpunHocu nonyne

TIpojekunja peansor pacra b/II1-a

IIpojexunja nudranuje

Kperame neBusHor kypca u untepsenuuje Haponne 6anke Cpouje Ha MIT—y
Kiby4uHH MaKpOECKOHOMCKH PU3HLN

JeBusHe pesepse Hapoaue 6anke Cpouje

JleBusne pezepse Hapoaue 6anke CpoOuje Tokom 2025.

bpoj Mecerm yBo3a pobe 1 yciryra HOKpUBEHUX OpyTO JEBU3HIM pe3epBama
IToxpuBeHOCT HOBUaHe Mace M3 OpyTo IEBH3HHM pe3epBama

TokpHBEHOCT KPaTKOPOYHOT CIOJBHOT IyTa IO MPEOCTasIoj pOYHOCTH OPyTO pesepBama
,IIpaBa Mepa 3a CpOujy* 3a OpyTo eBH3HE pe3epBe

OnTHMAaIHY HABOM JICBU3HHX PE3EPBH II0 CTpec-CLeHapHjiMa, Jeremoap 2025.

Amnanusa oceTJbUBOCTH ITapaMeTapa MofielNa aIeKBaTHOCTH I€BU3HUX Pe3ePBH Ha OCHOBY MPETIOCTaBKU

TMeTOr CTpec-CLeHapuja
Kperame duckanHor pesynrara

Kperame puckamrHux Ipuxoaa U pacxoaa

Kperame jaBHor nyra

BanyTtna cTpykTypa jaBHOT myra

BanyTHa cTpykTypa jaBHOT ayra Ha faH 31. nenem6Opa 2025.

CTpyKTypa KaMaTHHX CTOIIa jaBHOT ayra Ha aaH 31. nenemOpa 2025.
JaBHHM 1y 10 ocHOBY M31aTHX X0B

bunanc Texyhux TpaHcakimja

M3Bo3 1 yBO3 Cpbuje

Jedumur texyher pauyHa miatHor 6mtanca u CIU

JlMHamMMKa CIIOJBHOT JIyTa

CHoJbHH IYT IO KOPUCHHUITIMA

CI0JbHY JIyT 110 OPUTHHAIIHOj POYHOCTH

CrioJpHH YT 10 HpeocTasnoM pocmehy

CTpyKTypa CIOJBHOT Ayra mpemMa BPCTH KaMaTHe cTore Ha aH 3 1. nenembpa 2025.
KpennTHa akTHBHOCT NpUBpee

CTpyKTypa NMoTpakuBama 6aHaKa OJ] IPUBpEJIE 10 CEKTOPCKO]j AETATHOCTH

BanyrtHa cTpykTypa notpaxuBama goMahux 6aHaka o mpuBpese

CekTopcka CTpyKTypa yuemha npobiaeMaTHYHUX KPeIUTa y YKYITHUM KPEAUTHMA [IPHBPEe

10
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13
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