£
e

HAPOJHA BAHKA CPBUJE

Caonmreme 3a 00jaBy ['oqummer u3BelITaja 0 CTadMJIHOCTH
¢punancujckor cucrema 'y 2019. ronunu



Oojas.wen I'oouwru uzeewimaj o cmaduanocmu puHaHcujckoz cucmema
y 2019.
VY DopuiimeM U3BEMITAj)y O CTAOMIHOCTH (PMHAHCHCKOT CHUCTeMa JaT je Mperjie] KpeTama y
(UHAHCH]CKOM CEKTOPY, OIHMCAHU Cy KpeTama U KJIbyYHHU PU3ULHK U3 JoMaher u Mmel)yHapoaHor
OKPY)XeHa, Ka0 M PEerylaTopHe Mepe Koje ce Mpeay3uMajy paau HHXOBOI yOlakaBamba M
cripevaBama HBUXOBOI HacTaHKa. [IpencraBibeHa cy Kperama y 0aHKapcKOM U HeOaHKapCKOM
CEKTOpY, Ka0 M KpeTama C Pa3IMuUTHX cerMeHara (UHaHCHjcKOr Tpxwuita. [lopex Tora, y
N3Bemrajy ce moceOHO, Y OKBUPY OCBpTa, 0Opaljyjy HajakTyellHHWje TeMe Ha CBETCKOM U

nomaheMm HUBOY U3 IoMeHa (PMHAHCH]CKE CTAOMIIHOCTH U MaKpOIPY/ICHIIN]aTHE TTOJIUTHKE.

Y mpeTxoIHOj TOAMHHU, TJIO0ATHU PUBPEIHH PACT 3a0CIICKHO j& HAJCIIOPUJH PACT OJ] CBETCKE
exoHoMcke kpu3e 2007/2008. ycmen ciiabuje MpOU3BOAHE W TPrOBHHCKE aKTUBHOCTH, Ka0 U
ycnen TproBuHckux Tensuja usmehy CAJl u ocratka cBera. PacT je ycopeH u Koz pa3BujeHUX
3eMajba M KOJ 3eMajba y yCmoHy. Pact y 30HHM eBpa, ¢ kojom PemyOnmka CpOuja nma
Haj3HavajHUje (MHAHCH]CKe U TPrOBUHCKE Be3e, ycrnopeH je y 2019. u uznocuo je 1,2% (1,9%
y 2018). Kpajem 2019. nojaBuiie cy ce Ha3Hake Ja cy HajBehe CBETCKe EKOHOMHU]jE 3aroyere
CBOj NPHUBPEIHU OIMOPABAK, KOjH je MPEKHHYT 300T M3HEHA/JHE M HEOUEKHWBAHE IaHICMU]e
Bupyca kopoHa. Ilpema mpoueHama mehyHapoAHUX MHCTHTYLH]ja, NIMPEHE BHpPYyca KOPOHA
YBEJIO je CBETCKY NPHUBPENY y PELecH]y M 3HATHO MOTOPINAJIO M3TJIENE 3a HBEH pacT, JIOK ce

oropasak He o4ekyje rnpe 2022. roauHe.

V' Ocmeapena u 0uyeana MaKpoeKoHOMcKd CIAOUIHOCH
VYnpkoc u3azoBuMa U3 Mel)yHapoaHOT OKpykemwa, OpyTo gfomahu npoussog Cpouje je y 2019.
roguHu mopacrao 3a 4,2% u y HajBehoj mepu Oumo je BoheH CHaOXXHUM pacToM (UKCHUX
MHBECTUIIH]ja, Ipe cBera y caoOpahajHy U eHepreTcKy HHQpPacTpyKTypy, Ka0 U UHBECTULIH]A Y
MaiuHe ¥ onpeMy. OcTBapeHa U O4yBaHa MaKpOEKOHOMCKA CTaOMIIHOCT yTHLIAJia j€ Ha AaJbU
pacT noBepema MHBECTUTOPA M BUXOBY Behly CIIpeMHOCT 3a yropoyHa ynarawma y Cpoujy, o
YeMy CBEIO0Ye PEKOpAaH MPIIUB CTPAHUX IUPEKTHUX HMHBECTHIM]jA, M TPEMHjEe pU3HKa
JpKaBe Ha MCTOPHjCKM MUHUMYM M PacT KPETUTHOT PEjTUHTA HAa KOPaK OJ] HHBECTHIIHOHOT.
ExcTepHa mo3unuja 3emMJbe je OjayaHa, a MeT TrojAuHa 3apenoM aeduuut Tekyher pauyHa
IUTaTHOT OMJIaHCA Y MOTIYHOCTH j€ MOKPHUBEH NMPUWIMBUMA CTPAHUX JUPEKTHUX MHBECTUIIH]a,

koje ¢y y 2019. uznocuse 3,6 munujapau espa, mto je 3a 13,5% Bume Hero y 2018. roguHmu.
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[TocturayTta nieHoBHA U (pUHAHCH]jCKA CTAOMITHOCT, Te ypeheHe jaBHe (hrHaHCH]e MOTBpheHu cy
nornpassbakbeM u3riena 3a mnosehame kpemutHor pejtuara CpOuje ca ,,cTadmiHUX’ Ha
,,TIO3UTHBHE”’ O] CTpaHe pejTUHT areHiuje Moody’s , kao u nopehameM KpeAUTHOT PEjTUHTA C

BB na BB+ ox crpane arenija Fitch u Standard & Poor'’s.

Haponna Oanka CpOuje je mocineaHHM CHpoBohemeM MOHETapHE TOJUTHKE W ITYHOM
KOOP/AMHAL]OM C (PUCKAITHOM ITOJIMTUKOM 3HATHO JIOTIPHHENA TOCTU3aY 100PHX EKOHOMCKUX
pe3yJaTara, ILTO jaya OCHOBE 3a Oy ryhu ofpKuBH pacT. YIpaBo Cy ce TH pe3yJTaTH OIpa3uiin
Ha 3HATaH Maj] MpeMHje pU3UKa Ha IyT Y J0oJIapuMa, Koja je, Mepera uaaekcom EMBI, y npyroj
nosioBuHM nenemopa 2019. cMameHa Ha CBO] UCTOPHJCKH MHUHUMYM OJ1 5 0a3HuX noeHa. Ha
kpajy 2019. npemuja pu3uka Ha AyT y Aojapuma u3Hocuia je 19 6a3Hux noena u 6uia je mehy
HajHIKUMa y peruoHy. Tume je Penybnuka CpOuja, uyBajyhu crabwiHocT H
TpaHcpopmuiryhu cBojy €eKOHOMH]Y, IPBH IyT JIOILIa Ha KOPAK OJ] 100Mjarkba HMHBECTUI[MOHOT

pEJTUHTa, KapaKTEPUCTUYHOT 32 EKOHOMU]j€ KOj€ OJJIMKY]€ BUCOKA CUTYPHOCT yjlarama.



v Hudpnauuja je, ceomy 200uny 3apedom, 00prcasana Ha HUCKOM U CMAOUIHOM HUBOY
Cenmy romuHy 3apenoM, uWHGIAaNMja je ocraja HHCKa W crabwimHa u y ngeuemOpy 2019.
nuzHocuna je 1,9% wna mehyronummem HUBOy. Huicke MH(IIaTOpHE IPUTUCKE OYEKYJEMO U Y
HapeIHOM NEepUOoNly, Ha INTa yKa3zyjy W KpaTKOpO4YHa HH(]IAIMOHAa OYeKHBama, Koja Cy
HacTtaBwuia 1a ce kpehy yayrap rpanuna mussa Hapogne 6anke Cpouje (3 £ 1,5%). YV ycnoBuma
HUCKHUX HWH(MDIATOPHUX TMPUTHCAKA, alll U MPUCYTHUX PU3MKA U3 MehyHApOIHOT OKpyXKema,
Haponna 6anka CpOuje je HacTaBuiia J1a BOJU ONMPE3HY MOHETApHY MOJUTHKY, TE€ j€ TOKOM
2019. romune pedepeHTHY KaMaTHY CTOIY CHU3MJIA TPH IIyTa, Y jyJIy, aBTyCTy H HOBEMOpY, 3a
o 0,25 mporeHTHHUX MToeHa, Ha 2,25%, 1ITo je Tajaa OMo BhEeH HajHIKHA HIBO Y PEXKUMY [IHJbaba
nnpnanuje. Ha Taj maunn Hapomna Ganka CpOuje je nomaTHO TOApKaia KPEAUTHH U
MPUBPEIHU PAcT U JTUPEKTHO JIOTPUHENA MOBOJBHHUJUM YCIIOBUMA (MHAHCHpama U Behem
pacIoyioKUBOM JTIOXOTKY rpaljana u npuspene. Kpenuraa aktuBHOCT je TokoM 2019. HacTaBuiIa
Jla pacTe Kao pe3yaTar (hakTopa U Ha CTPaHM MOHYC U HA CTPaHH TPaXKbe, IITO 3HAYH J1a HUje
Onsia MpeKOMepHa U PU3UYHA M0 CTA0MIIHOCT (DMHAHCH]CKOT CHCTEMA.

Mpojekumja* nndnauvje KamaTHe cTone Ha TpXMLWTY HOBLA M ayKumjama
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v ¥V 2019. sohena je oozoeopna ¢puckanna noaumuxa, y3 nyny KoopOUHAUUjy c
MOHEMapHoM ROJTUMUKOM
Onb6op um3BpmHUX aupekropa MehyHapognor mMoHetapHor ¢oHma noHeo je TokoM 2019.
OJUIyKYy O YCHEIIHOj peaju3aluje Apyre u Tpehe peBusnje pasmarpama eKOHOMCKOT IporpaMa
CpOuje — HCTpYMEHT 3a KOOpJHMHALIM]Y TOJIUTUKE, KOjU j€ CaBETOJaBHOI KapakTepa U He
npensubha kopunthewe puHAHCHjCKUX cpefacTaBa. Yuenihe ayra LeHTpajiHe Ap)kaBe y OpyTo
nomahem mpousBoay Ha kpajy 2019. uznocuno je 52,0%, mTo je 3a 1,7 MpoOIEeHTHUX TTOeHa

HIKe Hero Ha Kpajy 2018. Yuemrhe ayra omnmire ApKaBe H3HOCUIIO je Y UCTOM Tieproay 52,9%



opyrto nomaher npousBoaa. [lopen cMamema meropor ydemha y 6pyro qomahem npousBosy,
y 2019. 3HaTHO je moOoJbIIaHa ¥ BaTyTHA CTPYKTYpa jaBHOT Ayra, Oyayhu na je yuenrhe japHOT
Ayra y aMepu4KuM J0JIapuMa Mame 3a 4ak 6,4 mporeHTHa noexna Hero 2018. u aa je yueuthe

JUHAPCKOT Jiej1a jaBHOT ayra nosehano 3a 1,7 MpoOLeHTHHUX MTOSHA.

Y jyny 2019, YmopaBa 3a jaBHU Ayr YCIENIHO jé €MUTOBAJa MPBY JAP>KaBHY OOBE3HUILY
JICHOMHHOBAHY y eBpuMa Ha Mel)yHapOoIHOM TpPXKHIUTY KamuTaja, y yKymHoM u3Hocy ox 1,0
MWIMjapIu eBpa, koja nocnena 2029. roguHe, 10K je y HOBeMOpPY M3BpIINIIA PEOTBAPABLE TE
emucuje y u3Hocy oa 550 munumona eBpa. CpeiacTBa NpHKYIUb€HA Y THM €MHCH]jama
ymnoTpeOsbeHa Cy 3a NpeBpeMeHy OTIUIaTy Jeia CKYIUBMX JOJIApCKUX EBpOOOBE3HHUIIA
emuroBanux 2011. m 2013. rogmue. Kao jom jeaHa moTBpAa YCIEIIHOCTH OCTBapEHHX
pesynrara y morjieny pasBoja gomahe eKOHOMHje W HacTaBKa Jajber pa3Boja (PMHAHCH]CKOT
TPKUILTA jecTe ynmbeHuna aa je J.P. Morgan kpajem janyapa 2020. 3BaHU4YHO 00jaBHO Ja C
MMO3UTUBHUM H3TJICIMMa pa3MaTpa YKJbyUHBame TUHApCKUX oO0Be3Huna Pemryomuke Cpouje y

peHomupanu uHaekc ooBesnuiia — J.P. Morgan GBI-EM index.

v' Hacmaesak npogpumaduinoz nocioearsa npuepeonux cyojekama, Kao u RO3umueHux
MmeHOeHyuja y ceKmopy CImaHo6HUUWmMea

Haj6osp1 oroBOp HOCHIIala EKOHOMCKE MOJIMTHKE Ha pacTyhy HensBecHOCT U3 Mel)yHapoaHoT
OKpykema jecTe jauame gomahe npuspene. Toxom 2019. roauHe mpuBpeAHU CyOjeKTH
HACTaBWIM Cy ¢ Mpo(pUTAaOMIHHUM TIOCIOBAaKkEM, 3axBajbyjyhu ouyBamwy MaKpOEKOHOMCKE
CTaOMIIHOCTH W CHPOBENEHUM CTPYKTYpHUM pedopMama, y3 TMPHCYCTBO CHakHE jpomahe
TPaXH€ U IMOJACTULAJHOT IOCIOBHOT M WHBECTHIIMOHOT amOujeHTa. [lomahu kpenutu
npuBpenu, 6e3 edexra mpomeHe Kypca, nosehanu cy y 2019. 3a 9,5% wmehyrogumme.
ITpuBpennu cy6jextu cy y 2019. ocTBapmiiv MO3UTUBAH HETO (PUHAHCH]CKH PE3YITAT Y U3HOCY

on 387 Munujapau IuHapa.



O6uM HOBOOAOOpEHUX KpeauTa cTaHOBHUIITBY y 2019. 6mo je 3a 13,1% Bumm Hero y 2018.
Kao pe3yJsiTaT MOBOJHHUX KpeTama Ha TPXKHILITY paja M Iaja KaMaTHHX croma. JluHapcka
IITE/ba CTAHOBHUIITBA 3a0€JIeKMIIa je U3y3eTHO AMHAMU4YaH TpeH[ pacta TokoM 2019. u Ha
Kpajy roAvHe M3HOCWJIA je pekopaHux 79,0 muivjapau auHapa, mTo je 3a 18,5 munujapam
JMHapa BUIIIE HETO Ha Kpajy IpeTxoHe roauHe. TOKoM ayxker BpeMeHa, IITe/liba y JUHapruMa
KOHCTAHTHO pacTe, MITO yKa3yje Ha YMIbEHUILY Ja KOHTHHYHPAHO jauya MoBepeme rpahana y

nomahy BamyTy.

KpeauTHa akTMBHOCT npuBpeae* KpeTawe kamaTHMX cTona Ha AMHapCcKe, eBpO U
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v’ Cmabunan u jax 6GaHKapcKu CeKmop u 04y6aHa cmMaduinocm QUHAHCUCKOZ
cucmema

bankapcku cextop CpOuje, koju unHH npexo 90% axThBe GUHAHCH]CKOT ceKTopa, TokoM 2019.
rojivHe OMo je crabuiiaH 3axBajbyjyhu aJleKBaTHO] KAITUTAIM30BAaHOCTH, BUCOKO] JIMKBUIHOCTH
u npodutadunHoctu. TokoMm nene 2019. ronune, nokasaresby 1 aJIeKBaTHOCTU U JIMKBUIAHOCTH
OaHKapCKOI CEeKTopa OWJIM Cy 3HaTHO U3HAJA MponucaHux MuHumMyMma. OcTBapeHa
npopUTaOMIHOCT GAHKAPCKOT CEKTOpa Ha Kpajy ToJIMHE pe3yaTHpalia je MPUHOCOM Ha aKTHBY
OaHkapckor cektopa y usHocy on 1,8% wu mpunocom Ha kanutan ox 9,8%. Ilopen Tora,

pe3ysITaTé MakpoNpyAeHLUJaTHUX CTPEC-TECTOBA, KOJ€ CMO PEJAOBHO CIPOBOAMIIN U Yy TOKY



2019. rogune, moTBpl)yjy /1a KAMMTATU30BAHOCT M JIMKBUIHOCT OAHKApCKOT CEKTOpa Hehe OuTH

YTPOXKEHU YaK U y CIIy4ajy eKCTPEMHO HETaTUBHHUX KPETamba.

KpeTatbe MAK-a no cTpec-cLieHapujuma® KpeTawe nokasaterba NMKBMAHOCTU GaHKapCcKor
(v %) ceKTopa no cTpec-cueHapujuma*
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VYuenrthe npo0ieMaTHUHUX KpeAWTa y YKYITHUM KpenuThuMma OaHkapckor cextopa CpOuje Ha
Kkpajy 2019. uznocuino je 4,1%, mTo je HajHIKHU TaJallll| HUBO OTKAJl CE TIPATH OBaj ITOKa3aTelb
KkBasiuTeTa noprdonrja 6aHaka. Yueurhe npobiemMaTHuHuX Kpeauta Ha kpajy 2019. rogune
cMameHo je 3a 18,3 mpomeHTHa moeHa y omHocy Ha jyn 2015. romuue, Tj. mepuop mpe

noHomema CTpareruje 3a penraBame npooIeMaTHIHUX KPeIuTa.

Ha ocHOBY KOMITO3UTHOT TIOKa3aTeJba CHCTEMCKOT CTpeca U APYTHX MOKa3aTesba PUHAHCH]CKOT
3/IpaBJba OllEHEHA je YyKynHa (uHaHcujcka cTabumiHocT. [lokazaTesb cuCTEMCKOI cTpeca
nocTurao je y Toky 2019. romuHe MCTOPHjCKHM HajHMKH HUBO M YKa3a0 Ha MEPUO] H3Y3E€THO

HHUCKOI' pU3HWKa, C HUCKOM H CTaOMJIIHOM CHCTEMCKOM KOMIIOHCHTOM. Mepe MOHCTApHE,

KpeTawe nokasaTterba CUCTEMCKOr cTpeca
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MUKDPOIIPYACHIIMjAIHE W MakKpompyJeHIjaaHe moiautuke Hapomne Oanke CpOuje, y3
MMO3UTUBHA MAaKPOCKOHOMCKA KpeTama, JOMPUHEIE Cy CMamhEekhy HUBOA CUCTEMCKOT PU3HKA U

JOJJATHOM jadamy OTIIOPHOCTH M CTAOMITHOCTH (PrHAHCHjCKOT cuctema PemyOinke Cpowuje.

v Egexmu nanoemuje eupyca xopona (COVID-19) u 00z06op Hapooue é6anxe Cpouje
VY ocepry ['ogummer usBemraja o ctabunHocty puraHcujckor cucrema y 2019. ananusupan
j€ yTHIlaj] maHaeMuje Ha MIo0anHy GUHAHCH]CKY CTa0MIIHOCT. bp30o mupeme Bupyca y rOTOBO
CBUM 3eMJbaMa CBETa U yBOhEeHE Mepa 3a HEeroBO OTPaHHYaBabe MPOY3POKOBANIO j€ M3Pa3UT
pacTt Hem3BeCHOCTH Ha Mel)yHapoHOM poOHOM 1 (pHHAHCHjCKOM TpxkuIITy. Enuiemuja Bupyca
KopoHa Huje 3aobunuia HE CpOWjy, Koja je KpU3y CIPEMHO JI0YeKalia MPAaBOBPEMEHOM

peaKHI/IjOM " MIPUMCHOM aJICKBATHHUX MEPa MOHCTAPHC U (1)I/ICKaJIHe IIOJIMTHKE.

Haponna 6anka CpOuje Ouiia je nmpBa MHCTUTYLMja y 3€MJbU U jeJHA O]l IPBUX LIEHTPAIHUX
0aHaka y perHoHy Koja je Ha MaHACMH]y OJTrOBOpUiIAa JOHOIICHEM KOHKPETHHUX Mepa pajau
o0e30ehuBama mojapiike gomahoj ekoHomuju u rpahannma. CMamemeM peepeHTHE KaMaTHE
CTOIC TOJpP)KaH je€ KPEAWTHU W TMPHUBPEIAHU PaAcT, a THME je Jara W MOJpIIKA Mporpamy

€KOHOMCKHX Mepa Koje je noHena Brnana Peny6nuke CpOuje.

Moryhnoct na Haponna 6anka CpOuje pearyje IOMEHyTHM Mepama | Jia, ca CBOje CTPaHE U y
IIyHO] KOOpAMHAIMjU c BragoM, JonpuHece yMmamemy HETaTUBHUX edeKkaTa MaHIeMuje
CTBOpEHA je y mpeTxofaHoM nepuoay. CpOuja je oBy Kpu3y JodeKajia y 3HaTHO MOBOJHHU]O]
MO3UIIMjH, Ca CTOTIOM MIPUBPEIHOT pacTa o1 mpeko 4,3% mpoceuHo y MPETXO0HE /1B TOAUHE,
HUCKOM M CTaOWJIHOM HHGIAMjOM CEAMY TOAMHY 3apeioM, €IMMUHUCAHOM (DHCKATHOM
HEpaBHOTEKOM M 3HAaTHO PEIYKOBAHOM €KCTEPHOM HEPaBHOTEKOM, Kao U JEBU3HUM

pe3cpBaMa 3€MJbC Ha HajBI/IH_IeM HUBOY OJ KaJia CC IIpaTe.

YHpKoc Kpu3H W3a3BaHO]j MMaHAEMUjOM BHpYyca KOpOHa, pejTHHT areHiuja Fitch y mapty 2020.
3azipkana je kpeauTHu pejTuHr CpOuje Ha HuBOoy BB+, y3 cTaOuiHe u3riese 3a \eroBo J1ajbe
nosehame. McTy omtyky je y Majy, a motoM u y jyHy 2020, nonena arexunuja Standard &
Poor’s. O6e arennmje cy ucrakie mnoBehany ortmopHocT CpOuje Ha eKCTepHE IIOKOBE
3axBaJbyjyhu OUTHO OjayaHUM JEBU3HUM pe3epBaMa U CTBOPEHOM (UCKATHOM IPOCTOPY, HITO
je omoryhuno Op3y peakiyjy HOCHWJIAlla E€KOHOMCKHX TIOJIMTHKA TPHINKOM HW30Hjama

MaHAeMHje.



Haponna 6Ganka CpbOuje he w y HapeagHoM TEpHOIY NPaBOBPEMEHO pearoBaTh CBHM
pacIoIoKMBUM MepamMa M HMHCTPYMEHTHMa Kako OM OdyBaia CTaOWIHOCT (PUHAHCH]CKOT

crcTeMa U TUME OJIaKIIaja Mo3uiyjy rpahana u mpuBpee y OBUM BaHPEIHUM OKOJIHOCTUMA.



