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YBoaHa HaITOMEHA

Bynyhu na je ocHoBHu b Hapoane 6anke CpOuje mocTu3ame U OUyBambe CTAOMIHOCTH LieHa —
Mewmopannym Hapomne Oanke CpOuje O NpHHIMIFMA HOBOT OKBHpPAa MOHETapHE MOJHTHKE, KOjH je
Monerapau onoop ycBojuo Ha cennunm 30. aBrycta 2006. roamMHe, YCMEpEH je ympaBo Ha e(uKacHO
OCTBapem-€ TOT LKJba.

[Ilpema mOMEHYTOM OKBHpY MOHeTapHe nonuTHke, Hapomna Ganka CpOuje oapikaBa IIEHOBHY
CTaOWIHOCT Yy OKBHpHUMa NedHUHUCAHOT WH(]IATOPHOT KOopHaopa, y3 Kopuiiheme pedepeHTHE KaMaTHe
CTONE Kao OCHOBHOT MHCTPYMEHTa M OCTaMX Mepa MOHETapHe TONUTHKE Kao moMohHOr
uHcTpyMenTtapujyma. [lomro Haponna 6anka CpOuje mpeasuba ma y ckopoj OymyhHocTn dopmanHo
YCBOjU pEXUM ITUJbaHe HHQIIANH]jE, Y YHjOj j€ OCHOBH jauyame TPAHCIAPCHTHOCTH MOHETapHE MOJUTHKE H
epuKacHa KOMyHHKaluja ¢ jaBHommhy, ompenenuia ce 1a, y CKIaay ¢ THM, TPOMECEYHO IpHIIpeMa H
o0jaBspyje U3BEIITa] 0 MH(DIALUjH, Ka0 HajBaXKHUjE CPEICTBO MHPOpMHUCama jaBHOCTH. OBUM H3BEIITajeM
he ce jaBHOCTH TIPYXHUTH Ha YBH] JelllaBaka y EKOHOMHjH KOja ONpeesbyjy o/utyke MoHeTapHOT of00pa
¥ aKTHBHOCTH IICHTpasTHEe OaHKe.

W3Bemitaj o uHbmamuju caapxu nHPOpMaLHMje O CaAallibo) ¥ OYeKHBaHO] MHQIALU]H, aHATU3Y
MaKpOEKOHOMCKHX KpeTama Koja je NETepMHHUIIY, OOjalllbel-e pas3iiora 3a JIOHOUICHE KOHKPETHHX
omryka MoHeTapHOT 0oA00pa, Kao W OIeHY e(PUKACHOCTH MOHETapHe MOJUTHKE Koja je crpoBoleHa y
MpOTEKIIOM TpoMmecedjy. CacTaBHH Je0 TOT M3BEIITaja je W MpojeKirja MHpIanmje 3a HajMambe YeTHPH
HapeqHa TpoMmecedja, MPHKa3 MPETIIOCTABKM Ha KOjUMa Ce OBa IMPOjeKLHja 3aCHUBA, Kao M aHaIu3a
TJIaBHUX PU3HMKA Yy OCTBApPHBAaY IMJbaHe HH( IaImje.

[Mpuctyn jaBHOCTH OBMM HH(poOpMaijama oMoryhuhe 0osbe pazyMeBambe MOHETApHE IMOJIUTHKE
KOjy CIIpOBOJM IICHTpaiHa 0aHKa M HeHE OATYYHOCTH y OCTBapuBamy LMJbaHe MHQIaIMje, a cBakako he
YTUIATH U Ha Cy30Hjambe MH(QIATOPHUX OYCKHBamba W OJp)KaBame CTAOWIIHOCTU IIeHA, IITO U jecTe
ocHoBHM b Hapomre 6anke Cpowuje.

UzsemTaj o nHbmanuju 3a nmpso Tpomecedje 2006. ToarHe 0J00peH je Ha cacTaHKy MoHeTapHOT
ombopa 26. 12. 2006. roguse.

CBH Jocanalimy U3BEIITajH 0 WH(IANWjU JOCTYIIHU Cy jaBHOCTH Ha BeO-cajry Haponne OGanke
Cpo6uje (http:www.nbs.yu).

Monetapuau onoop Hapomre 6anke Cpowuje:
Panosan Jenamuh, eyseprep

Amna I'muropwujeBuh, suyezyseprep

Juana JIparyrunosuh, suyecysepnep
Mupa Epuh-Josuh, suyecysepnep
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1. Pe3sume

VY npoTekiMx roguHy W IO JaHa, Mehjyroauinma croma uH(uanuje y CpOuju kperamna ce y
pacniony oz 14 o 18%. Y toky 2006. roquHe IOILIO je 1O CMamkemha Mehyroqunime crore nHganyje ca
17,7% y neuem6py 2005. Ha 14,4% y mapty. Cmameme Melhyroaumme ctone nHpIanyje je 0O4eKUBaHO C
003UpOM Ha peJaTHBHO BHCOKE CTOTe WHGJIAIMje HAaKOH yBOohema mope3a Ha J0IaTy BPETHOCT jaHyapa
2005. Y npBoM Tpomecedjy 2006. roqune uadaanuja je usHocuia 2,2%, MITo je 3HaTHO HUXKE U Y OJTHOCY
Ha UCTH Nepuo nperxoane roguse (5,1%), anu u y onHocy Ha nocienme Tpomecedje 2005. (5,2%).

Llene mepuBata HaTe Jane Cy Haj3HAYAjHUjU AONPUHOC MH(IAIUjK y IpBOM TpoMmecedjy 2006.
(0,6 mporeHTHUX TOeHa). YKyIaH JOMPHHOC PeryjucaHux mnena je m3Hocuo 0,97 MpoOIEHTHUX MOeHa.
Tome Tpeba momath m yThiaj (MPETEKHO CE30HCKOT) pacTa IeHa MoJponpuBpeaaux mpoussona (0,36
MPOIICHTHUX MOeHA), Yhju ce eeKTH, 300T BUCOKe (UIyKTyallHje, UCKIbYUy]y U3 0asHe udamnuje.

Ba3na undaanuja je y npBom Tpomeceujy 2006. usHocmna 1,7%, mTo je HIKEe HEro y
npeTxonHoM Tpomeceyjy (4,4%). MeceuyHo mocmarpaHo, OBaj MOKa3aTesb Oeyie)kd KOHCTaHTaH Maj Of
okToOpa (kama je m3Hocuo 2,1%). Y ¢ebpyapy 2006. romune je 3abenexeH HajHWKM HUBO Oa3He
nH(manyje ox Maja 2004. rogune (0,4%).

Pact peannor 6pyto nomaher npousBoaa y npBoM Tpomecedjy 2006. nu3nocuo je 6,3% y omHocy
Ha wcty nepuon 2005. Ycnen moBehama HETO M3B03a, YKyIIHA MOHYAA je peanHo moBehaHa 3a oko 10%,
IITO je 3HATHUM JeJIOM pe3yiTaT HHUCKE EKOHOMCKE M CHOJbHOTPrOBHHCKE AKTUBHOCTH Y NPBOM
TpoMeceyjy HpeTXoJHe FOJUHE MO OCHOBY yBohema mopesa Ha ponaty Bpenuoct (I1IB). Kibyunu, anu

omnamajyhu mompuHOC TOM pacTy nMa npomaha Tpakma. CeKTOPCKH MOoCMaTpaHo, yCIyTre M HHIYCTpHja Cy
uManu Hajeehu gonmpuHOC pacry.

ArperaTHa TpaXma 33/p)kaBa BHCOKE Mehyroamiime CTOIe HOMHHAIHOT pacta y HpPBOM
tpomeceujy 2006. Kama ce uckipyde edextn yBohema I[1/IB-a Ha 00uM yBO3a, HOMHUHAJIHHA PacT
pacrookuBor OpyTo HoMaher mponsBoaa U3HOCH 0KO 16%. Y HaBeeHOM MEpHO/Y, JIMYHA ITOTPOIIHA j&
moBehasra, a MHBECTUITMOHA CMamMiIa ydenihe y Opyro momahem mpom3Bomy. JlpkaBHa IMOTpOIIHa je
ocTalla Ha HUBOY Kao W y YIOPEIHUBOM NEpUOAY MpeTxonHe ronuHe. Mako npuBpena ctabuiiHO pacte, Taj
pact He 00e30ehyje ycmoBe 3a pactyhy 3amocnenoct. [Ipocedne 3apajie pacTy, anm y ycloBUMa Imaja
3aIIOCIICHOCTH PAacT Mace 3apaja je 3HaTHO yMEPeHHjU. YMEpeHH pacT jeIMHWYHHX TPOIIKOBA pajga y
WHIYCTpUjU (YMja MPOW3BOMKa YMHU BehH Je0 MaJONpoAajHOT Mpomerta) moTephyje ma cy u mo oBom
OCHOBY TOCTOjaJT HH(IANOHH TPUTUCIIH.

Ha Tpkumty HOBIA YOU€H je pacT KaMaTHHX CTOINa, Kao pe3ynTar pacra pedepeHTHE KaMaTHe
crorie Haponue 6anke CpOuje, anu u nmoBehame cromne obaBe3He pesepse. JuHap je y mpBoM Tpomecedjy
2006. HOMUHATHO Iempecupao y omHocy Ha eBpo (1,6%), HOMHUHAIHO ampecupao y OXHOCY Ha Joiap
(0,4%) 1 HOMHHAJTHO Jenpecupao y oaHocy Ha kopmy Baiyta (1,0%). [Ipu nomahoj undnanuju ox 2,2%,
OUHAp je peaJHo ampecupao.

Arpecujanyja je pe3ynrar

HOBOJBEHHMX MaKPOEKOHOMCKHAX Ipojexuuja unduranuje 1o kpaja 2006. ronune

KpeTama,  BHCOKOT  TPUJINBA 18 (mehyronmunsu pact, y % )

KaIuTana u Behe 17 ——\/\/

(hIEKCHOMITHOCTH JIEBU3HOT Kypca 16 |

y YCJIOBAMA CBE Mamer IPUCYCTBA 15 |

Haponne ©Oanxe CpOuje Ha 14 |

MelyybaHKapcKkoM JIEBU3HOM 13 |

TpkumTy. Ha OCHOBY M3II0KEHOT, 12

MOXE C€ 3aK/by4yuTd Ja je 11

MOHETapHa MTOJIUTHKA Ouita 10 -

HA3Pa3UTO pECTPUKTHUBHA 9 1

(HOBehaHa pe(bepeHTHa KaMaTHa Sm v‘] v" v‘w v‘s -r‘; v‘] v“ v" v‘n \; Q; \; \“; \“; \5 \5 Q; \; 4‘; \“; \5
croma 3a 1,73 mpolleHTHa MOEHa; ;f 032 S: S22 23S 2232 ¢ 0?2 S: S22 2S
moBehaHa TpocevHa IMOHAEprUCcana ES g2z 2% s 8@ EEFEgEEEZ T8 8e

croma oOaBe3He pesepe 3a 1,5
NPOLIGHTHUX TIO€HA, y3 peanHy amnpecujauujy auHapa ox 0,1%). KpemutHu pact, mehytum, HHje OHO

yCIOpeH Yy TPBOM TpOMEce4jy W TOpeJ PECTPUKTUBHE MOHETApHE TMOJMTHKE M HOBHUX Mepa
TPy ICHITH]aTHE KOHTPOJIE.

Hapopna 6anka Cp6uje
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IIpema npojeknujama Haponne 6anke CpOwuje, crona uHduaiuje he Outu y pacnony ox 8,7 10
10,8%, nakne, 6113y HUBOA KOjH j€ MOCTaBJbEH Kao HedopMaaHu Tk (9,3%).

ITocroje, HapaBHO, OPOjJHU PU3UIIM KOjH MpaTe HEHTPAIHY IpojeKijy undiaanuje Hapoane 6anke
CpOuje, HIp. pacT TOTPOIIKE CTAHOBHUINTBA M IpkaBe u3Han pacta GDP; konebame eKOHOMCKe
AKTHBHOCTHU CBETCKE MPUBPEIC; KPETame [ICHA CHEPreHaTa U yBO3HUX IICHA; 3HATHA WHEPIMja Y KPEeTamy
3apaja u uHpaanmje.

I1. Kperame unduiaumje

Y mpeBoM Tpomeceujy 2006. rommHe 3a0enekeHO je ycropaBame HH(uanuje. lleHe Ha Mano cy
nopacie 3a 2,2%, IITO je 3HATHO HIDKE Hero y mocienmweMm Tpomeceyjy 2005. rommue (5,2%).
Mehyroauimu pact 1ieHa Ha MaJIo cMambeH je ca 17,7% y neuemOpy 2005. va 14,4% y mapry.

Haj3Havajauju nmompwHOC WHGIANMjM y NMPBOM Tpomecedjy name cy neHe aepuBata Hadte (0,6
npolneHTHHX 1oeHa). [Topacty niena aepusara Hadre on 7% nonpunenu cy nosehame akiusa ca 27,19 Ha
30,59 nunapa u pacT ueHe Ha)Te HA CBETCKOM TPXKHIITY IMOYETKOM TroauHe. O ocTalux peryJjucaHux
LleHA 3HATHUjU JOIPHHOC UMAJIO je MOCKYIUbee JekoBa (0,15 mpoleHTHUX moeHa). YKymaH HONPHHOC
peryIucaHuX IIeHa y MPBOM TpoMecedjy n3Hocho je 0,97 mpoleHTHHX MOeHa.

bazna wundaanumja (ueHe koje ce  Qopmupajy
c1000/THO, HA TPXKUITY) omana je ca 4,4% y mocinenmem  IMokasaressn pacra nenay P. Cponju
tpomecedjy 2005. Ha 1,7% y mpBOoM Tpomecedujy ope _(STonepacray %)

: XII2004. XII200S. III2006.

roauHe. IlocMaTpaHo Ha MECEYHOM HUBOY, 0Ba] XIT2003. Xira00s 112008
ToKa3aTeJb OesiekM KOHCTAHTaH Majl O/l OKTOOPa, Kaia J€  Tieme ma mano 37 177 144
usHocuo 2,1%, no ¢edpyapa oBe roaune, kana je ca 0,4%  Bana undaamuja 11,5 145 11,6
3a0ClIeKCH HHCTOB HajHMKM HUBO jom ox Maja 2004.  Tpowkosw xusora 13,1 171 13,8
TOJIHHE. Iene pobe 12,9 16,3 13,8
. Lene yciyra 14,2 22,3 14,0

Ha man 6a3ne wmHbmanuje yrunana cy (IpUBPEMEHO)  Ilene nponseohaua y

yCIopaBame KPEOWTHE aKTHBHOCTH OaHaka Kpajem — MMAYCTpHju 120 154 144

. Ilene npousBohaua
NpOILIE ¥ IIOYETKOM OBE FOAUHE, KA0 ¥ YMH-CHULA Ja HUJ€  pomonp. npomssona 10,4 118 49

6I/IJ'IO IMpOMCHEC ICHa AcpUuBaTa Ha(bTC U CJICKTpUYHC W3sop: Tlogauu HBC (Llentap 3a nctpaxuBama) u Pemy6mmakor
SeHeprhje oj cemTeMOpa MpOIUIe IO Kpaja jaHyapa OBe — °4BoAR 3a Cramicemiy.

roguae. debpyapcku pacT lieHa nepuBata HaTe je Y
HajBehoj Mepu yTtunao na OazHa uHGuanuja y Mapty
Oyzne yasoctpyuena, Ha 0,8%.

Kperame nena
VY oxBUpY OBe TpyIlie mMpou3Boaa Hajpehu gompuHOC (Mehyromumme ctone pacta ,y %)
pacTy IeHa Ha MaJio Y IPBOM TpOMeEcedjy Jaie Cy IeHe

MehymMecHOT TIpeBo3a IyTHHKa (300r mopacta IIeHE 20 20
nepuBara Hadte), ca 0,13, u mene kade, ca 0,08 19 1
MPOIICHTHHUX TMOEHA, JIOK je, ¢ JAPYyre CTpaHe, Maj IeHa 18 1 - 18
CBHIGCKOT MeCa W HBEeroBuX npepalheBuHa nMao HajBehwm, 17 | L 17
ca —0,11 mpoueHTHUX MO€Ha, AONPUHOC y TMpaBLy . | 16
ycropaBama pacTta IleHa Ha Mallo. . s
llene mo/bOMPUBPEAHHX NPOM3BOAA 3a0CICKUIC ]
cy cesoHckn yobuuajen mopact ox 11,1%'. Hbuxos ] p 14
JONMPUHOC pacTy LeHa Ha Mano usHocmo je 0,36 131 13
MPOIICHTHUX MOCHA. 12 12
[ToueTkoM TOAMHE TOKPEHYTO j¢ MHTalke yThlaja 11 | 11
MOHOIOJICKOT IIOHAIakha BEIMKUX TPrOBUHCKHUX JIaHAA | 10
ca BEeJIMKUM ydelrheM Ha TP)KUIITY Ha HUBO U JUHAMUKY 34 56 7 8 9101112 1 2 3
nena. Ilpema aHanmu3um MuHUCTApCTBa TPTrOBUHE, 2005. 2006.

yTBph)EHO je Ja MaJoNpojajHe TPrOBUHCKE MapKe Y
Cp6uju u3Hoce u mpeko 30%, mWTO je 3HATHO BHIIE Y +— Basna undrammja
nopehemy ca BBUXOBUM HUBOOM Yy 3eMJbaMa y OKPYKEHbY —e— T pONIKOBH *IBOTA

Lene Ha mano

'V npsom Tpomeceujy 2005. ronume neHe MOJBOMPUBPEAHIX NPOH3BOa Cy nosehare 3a 15,0%.

Hapopna 6anka Cp6uje
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(om 8 mo 15%). lopen pactyher u nokaHO BHCOKOT yuemha y CEeKTOpYy MaJlonpoaje, HeKH TPrOBUHCKH
JIaHLY pajie Ha BEPTHKATHO] MOHONOJIM3ALUjH: KyIyjy npou3Bohauka mpenyseha (yriaBHOM XpaHe), Koja
3aTuM (haBOPHU3Yjy Y CBOJUM pajmhama, IOHeKa [ i OyKBaITHO n30airyjyhul KOHKYPEHIIH]Y.

Brnaga ce, 3a cama, ompenenuia Ja HE MPHUMEHYje aJIMHHUCTPATUBHA OTPaHHYCH,a MapKU WM
Moje/IMHe Ka3HeHe ojpende M3 3akoHa O 3alTHTH KOHKYpeHIMje, Beh na y Iujajory ca BEITHKHM
TPrOBHHCKHUM JIaHI[MMa YTHYE HA BUX Ja CaMU CHU3E MapiKe, IIITO CYy OHM HAYCIHO MPUXBATUIIM, alH jOII
YBEK HUCY NIPpUMEHWIN. Majia ce 4yecto uctuue aa he KOHKypeHIlMja BpeMEHOM caMa JIOBECTH JIO CHIKCHa
MapkH, IIeHa YeKama Jia Ce TO JIECH je MPEeBEJHKa, Ma CTora CMaTpaMo Ja Tpeba OIITpHje pearoBatd Ha
HapylaBame KOHKYPEHIIHje, MTO je WHaue yoOHMdYajeHa Tpakca y pa3BHjeHUM 3eMJbama. HajcBexuju
MpUMeEp je aJMUHUCTPATUBHO 00apame 1eHe poMuHra y EBponckoj yHuju 3a gak 50%.

KoMmoHeHTe IEHOBHOT pacTa 3a peleBaHTHE IPyIie
pobe u yciyra y nepuony janyap-mapt 2006.
JlonpuHoc

cromu pacta  Yuemhe y
IIeHa Ha Majo  CTOIIH PacTa

Pact
LIeHa

( LIeHa Ha MaJlo
v %) Hpouef{THI/IM (y %)
TIOEHNMa)
YkynHo 2,2 2,2 100,0
IIpousBoau n ycayre ynje cy
1eHe peryJmcane 2,7 1,0 43,9
Eneprentu 3,7 0,6 28,0
CrambeH0-KOMyHaTHE
YCIyre W PYIITB. 3alITHTA 0,6 0,1 2,2
Caobpahajue u IITT ycmyre 0,4 0,0 1,3
OCHOBHH HpexpaMOeHI
TIPOM3BOAH 2.8 0,1 4,2
Ilurapere 0,0 0,0 0,0
Jlexosn 7,0 0,2 7,0
Io/bonpuBpeHH NPOU3BOIH 11,1 0,3 16,4
TIpou3Boau u yciayre ymje ce
neHe popMupajy c10601HO 1,7 0,9 39,7

0€e3 Mo/bONPHBPETHNX
npousBoja

W3Bop: Ipepadynaro Ha 6asu moxaraka PemyGamdkor 3aBoja 3a
CTaTHCTHKY.

CTpykTypa Mehyroauiwer pacta LeHa Ha marno

W\ ExHepreHTH B CrambeHo komyHarHe ycnyre
0O OcTarne perynucaHe LeHe 0O Morbonpue peaHy NPou3s oan
B basHa nHdnaumja

Hapopna 6anka Cp6uje
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I1I. lerepmunanTe uHpaanuje

1. MoHeTapHu yc10BH

MoHeTapHd YCJIOBH Cy PECTPUKTHBHUJU Y OJHOCY Ha TMpeTXoaHo Tpomecedje. Ha Behy
PECTPUKTHUBHOCT YKa3yje B pacT peepeHTHE KaMaTHE CTOIIEC U pealTHa alpecHjalija JHHapa.

KaMaTHe cToI1¢e Ipoceune nonjaepucane pemno kamarue crone HBC,

HOMHHAITHO H PEaIHO JIe(IallMOHUPAHO TOMIIEBIM PACTOM lieHa (TOIMIE:H HIBO Y %)

PeanHa kamaTHa CTONG HomnuanHa kamMaTHa cToma
Y mpBoMm Tpomecedjy 2006. rommHe @ ¥
Haponna Oanka CpOuje je HacTaBmia aa
noBehaBa KaMaTHE CTOIE Ha perno Mpoaaje H,
MOCJICINIHO, Ha KopwimheHe JoMOapaHe

erZII/ITez. -10

[Ipoceyna mnoHaepucaHa KamaTHa CTOIa

Ha XapTHje OoJ BpemHocTH Kojuma Hapomna s 9 1 s 9 s 9 159 1 s
. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.
Oanka 00aBJba pero Mpojaje Ha OTBOPEHOM
TPKUIMITY y MapTy je mocturma 21,89% Ha
TOJIUIITELEM HUBOY (peaJIHO 6,5%)’ U TO: Kperame pedepenTHnnx kamaruux crona HBC
0 0 (Ha roJMIIKBLEM HUBOY, y %)

20,97% (peanno 5,7%) Ha nOBOHEHEsbHE (Ca 3
HajehoM mpuxBaheHoM kamarom on 21%) u

23,90% (peanHo 8,3%) Ha JBOMECEdHE permo - | /_/A
npozaaje (ca Hajpehom mpuxBaheHOM KamaToM 20 |

on 24%). Pact u paznuke y BUCHHH KaMaTHHX ] /_,—
CTOTIa YTHIIATU Cy Ha ToBehame oOnMa
IpoMeHy CTpyKType mponaje’. Pemo mpomaje 10

Cy y TOKy IIpPBOT TpOMecedja Mopacie 3a |
84,7% (wmm 3a 14,3 wmuiMjapau auHapa). N —_—

[TocmMatpaHo 1O pPOYHOCTH, OaHKe Ce A - ., .

. . . 11 1 5
Hajuerrhe ompenesbyjy 3a KyMOBHHY XapTuja 2005. 2006.
OJ1 BpeAHOCTH ca pokoM jocreha ox 60 nana — T Kivinn chona ia senosie ke

e KaMaTHA CTOIIA HA JIOMOAP JIHE KP €IUTE

BUXOB yzaeo je moehan ca 42% kpajem
MpeTxXoHe ToAauHe Ha 66% kpajem mapra. To

3axTCBa IIPCUCHHUTUBAKLE ABOMCCCUHHUX PCIIO YHOPEZII/IBQ KaMaTHe CTONE HA TPAMIITY HOBUA
mpoaaja Kao HHCTPYMCHTA MOHCTApHC 53 (Ha TOJWMIIHEM HHBOY. Y %)
ITOJIMTHUKE. 21

VY MapTy cy kamartHe cTome Ha Kopuihene ]
noMOapHe kpeaute usnocuie 24,9%, 27,9% u
30,9% Ha romuIIKkEeM HUBOY, Tj. TPHU, LIECT HIIH , ,

131 e===Beonia === Belibor 2 Hejebn
JIEBET TNPOLIEHTHHUX IIOCHA BHIIE OJ IPOCEYHE | |
MOHJIEPUCAaHE PENo CTOMe 3a HCTH Mecel Yy
3aBUCHOCTH 0[] Opoja JaHa KopHuIIhema. 71

Pacion kamaramx croma Hapomne Oanke
Co6ui 6% 9 10 11 ) I 2 3 4 5
pOuje m3HOCH 6% (Ha nIemo3uTHE ona@mue) 2005, 2006,
mo 24,9% (ma momOapmHe KpeawTe KOjH Cy
KopuIIieHHu 110 celaM paJHHuX JaHa). ¥ OJHOCY Ha mocieame Tpomecedje 2005. roguHe eBUACHTHO je
noBehame Tor pacrona 3a 2,7 IpOIEHTHUX MOCHA.

? KamaTHa cToNa Ha U3HOC kopuuthernor tombapaHor Kpeauta yTBphyje ce noues on 10. HoBemOpa 2005. roauHe y ofHOCY Ha
HPOCEUHY MOHJEPUCAHY PEIIO CTOILy.

? Peanna KaMaTHA CTOMA HA FOAMIIEEM HIBOY = (1 + HOMHHAJIHA KAMATHA CTONA HA FOJMIILEM HHBOY) / (HHACKC LEHA HA MAJIO Y
TekyheM y ofHOCY Ha McTH Mecel nperxoane roaune/100) — 1.

Hapopna 6anka Cp6uje
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Kpetame KaMATHHX CTOIIA, HA TOMIUEBEM HUBOY

28%

24%

20% A

16%

12% 1

8%

% |

0%

29.08.05

19.09.05 A
10.10.05 A
31.10.05 A
21.11.05
12.12.05 1

=== BELIBOR 2 He/ieJbHU Ha FOUILKBEM HUBOY, Y %
e Per10 2 HeIeJHHI
o= KaMaTHa CTOIIa Ha KPEIUTHE OJIAKIIUIIE

04.01.06 1
5.01.06 1
16.02.06
09.03.06 1
30.03.06 A
20.04.06 1
18.05.06 1

2

== BEONIA
e KaMaTHa CTOIa Ha JAETNO3UTHE OJIAKLINLE

KamatHe crome Ha TpkuinTy HoBua (Beonia, Belibor) kpehy ce yHyTap pacroHa kamMaTHHX CTOIa
Haponne 6anke Cpouje. KamaTtne crone Belibor y 2006. ronuan npate kamaTHe ctone Haponne Oanke
Cpb0uje Ha pero TpaHcakIdje (ca UCTOM podHomnhy), oK je Beonia, y3 KapakKTepUCTUIHO BUCOKE THEBHE
ocuuiianyje, KOHCTAaHTHO H3HaJ yropenuBe kamarHe crorme Hapomne Oanke CpOuje (Ha Aeno3uTHeE
OJIAKIIHIIE), Y IpoceKy 5,03 MpoleHTHUX moeHa y nepuoay ox asrycra 2005. g0 jyna 2006. romuHe.

Ha welyOankapckoM TpKUIITYy youaBa ce
MoMepame KpHBE MPUHOCA HaBuIle. Taksa
KpeTama Cy M3pakeHa KOJ XapTHja OJ BPeIHOCTH
ca M3y3eTHO KpaTKuM pokoBuMa aocrieha (jemaH
Io JnOBa gaHa), rae moBehame wuHOCcH 3,9
MPOIEHTHHUX ToeHa. Ha ocrane pokose moBehame
ce kpehe y pacmony ox 1 mo 1,8 mpomeHTHHUX
nmoeHa (CTame KpajeM MapTa Tekyhe y OIHOCY Ha
Kpaj mperxomHe roawHe). KpuBa mpuHOCa Hema
jacan HaruO, Beh jemaH Harub 3a Mamy POYHOCT, a
Ipyru 3a ayxy. llo3utuBan Haru6 onana.

Homuna/lie AKTHBHE H NACHBHE KAMATHE CToNE MOC/IOBHHX fanaKa
(y % Ha ro/MIIKBEM HUBOY)

1 4 7 10 1 4 7 10 1 4 7 10 1 4
2003 2004, 2005 2006
—— Jlenosumin = Kaviara ha KaTkop Ote KpeTe == Kamara Ha iy ropoutie Kpeaute

Kpusa npunoca na mehydankapckom TPKHIITY (Ha roMIIEEM HHBOY)

30%

—— 12/31/2005 —— 3/31/2006 —— 5/31/2006

25% -

20% -

15% -

10%

5%
Tomorrow  Spot next 1 wenesba 2 Henesbe 1 mecern 2 mecena 3 mecena 6 mecenn

crona na next  (BELIBOR)
nenosutie  (BELIBOR)

Kamarna

Peane akTHBHe M HACHBHE KAMATHE CTOIIE NOCJIOBHHX 0anaKa
(y % Ha roMIIbeM HHBOY)

20

2005. 2006.

=== J[eno3uTH === Kamara Ha KPaTKOPOUHE Kpe/mTe =KamaTa Ha JIyropovHe KpemTe

[TacuBHE KamMaTHE CTOIE IMOCIOBHUX OaHaKa Cy 3HATHO Mame OJ] aKTUBHUX KaMaTHUX cTona (y MapTy
je Ta paznuka u3Hocuia 11,7 npoueHTHUX moeHa). tbuxoBe npomMeHe Cy CHHXpOHU30BaHe, HCTOT MPaBLa U
MHTEH3UTETa, TaKO Jja Cy KaMaTHEe Mapyke OaHaka CTaOMITHE.

Hapopna 6anka Cp6uje
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YTunaj kamaTHHX ~croma Hapopne
O0anke CpOuje Ha MacHBHE KaMaTHE CTOIIe
TOCIIOBHUX OaHAKa je He3HaTaH .

Pact pedepentHe KamaTtHe ~cToIe
Haponne 6ake CpOwuje ytuiao je Ha Omaru
pacTt KaMaTHUX CTOIa MOCIOBHHUX OaHaka Ha
nuHapcke nemnosute (3a 0,61 mpoueHTHHX
MMOCHA).

Haponna 6anka CpOuje je mokymana na
MUPEKTHO YTWYe€ Ha BHCHUHY ITaCHBHUX
KaMaTHUX CTONAa IIOCJIOBHHUX OaHaka Tako
IITO je yIUIa y FUXOB CETMEHT TPXKHUIITA.
Haume, emMuTOBana je W mouena Mpoaajy
CBOjUX INTEJHUX 3alCa CTAHOBHHIITBY IO
aTPaKTUBHO] KaMmaTHO] crtomu. To je Kao
OCHOBHM IIMJb HWMall0 Jla C€ TOJICTaKHY
MOCIIOBHE 0aHKe Ha MPUBIAYCHE AUHAPCKUX
MITeTHIX JIETIO3HUTa CTaHOBHUIIITBA
(moBehawe auHapcke 1mTenme). lIpBa
emucuja je m3mara 26. nmememOpa 2005.
roguHe ca pouHomhy on 182 maHa w
HOMUHAJIHOM  BpemHomhy  ox  jenmHe
MunMjapae auHapa. KawmarHe crome cy
MPOMEHJBMBE W 3aBUCHIIE Cy OJ Tepuoja
Kajga cy 3ammcd ynucuBaHd. Kperane cy ce
y pacniony on 25% no 22%. YkymHo je
3akpyyHo ca 31. maprom 2006. mponato
oko 600 mmmmoHa nuHapa. Ymopelyjyhu
MPUXOJ KOjU CE€ OCTBapyje KyHOBHHOM
3amyca ca MPUXOJOM KOjU Ce OCTBapyje Ha
OpOYEHU JCBU3HH IITCIHH YJIOT HAa TOIUHY
JlaHa, y3 KaMmaTHy cTomy oj Hajuemhe 5%
TOAMIIBE, jaCHO je Ja Cy MPHHOCH TI0
mreqHuM 3anucuma Haponue 6anke CpoOuje
3HaTHO BehW HEro Ha OpOYEHY JEBH3HY
HITE/bY.

Kamare xoje 0aHke miahajy Ha neBH3HE
HITEJHE YIJIOTe Pa3NuKyjy ce mo OaHkama
Kako y TOIJeAy POYHOCTH, TaKO M IpeMa
BACHHHM MITEIHUX yJora. AKO Yy TOM

MOTJIeAy  aHaIM3upamMo ocaMm  Bojehux
0aHaka TI0O BHUCHHHM JICBH3HE INTEIHE,
MOXXEMO 3aMasuTd Ja je y TPBOM

TpOMECEeH]jy JOINUIO 0 CMambeha MPOCCUHUX
IMOHACPUCAHUX KaMaTHHUX CTOIIa Ha IITCAHC
yiore mo Buljerlby WM OpOYCHE 10 TOIUHY
JaHa, JOK Cy [POCEYHE MOHAEpUCaHE
KaMaTHe CTOTe Ha OPOYCHE JICBU3HE LITE/IHE
yJIoTe Ha TOAWHY JaHa nopacie. EBUIeHTHO
je la mpoMeHe y BHUCHHHM KaMaTHHX CTOIa
Haponne Ganke CpOuje HUCY yTHIaJe Ha
onarorapajyhe mpoMeHe KaMaTHHX CTOMA Ha
JIeBU3HE JIETIO3UTE.

Y iopeiuu nperJie]l ieHe JMCKOHTHE BPeIHOCTH ITe/IHON 3aIMca Y eBpuMa 1o
cpeA-eM Kypey Ha 1aH je m opo mreamne h 3a
KamMaTy o1 5% Ha rouibeM HUBOY

S T e ]llteamay Eypuma opouena 5% roauiime

[~
4

s [ [€HA IITEIHMX 3AMIMCA Y €Y PHUMA

26.12.2005
31.12.2005

5.1.2006
10.1.2006
15.1.2006
20.1.2006
25.1.2006
30.1.2006
4.2.2006
9.2.2006
14.2.2006
19.2.2006
24.2.2006
1.3.2006
6.3.2006
11.3.2006
16.3.2006
21.3.2006
26.3.2006

31.3.2006

IIpoceyna noHaepHcaHa KAMATHA CTOMNA HA {e BU3HE IITe HE
yiore* (y % Ha romiumeM HUBOY)

461 492

B pey 05. B mapT 06.

3,97
2 3,73

299 286

1o Bubemy

TpH Mecena LIECT MECeL TOJIMHY JaHa

* ObyxsaheHo 8 nocnoBHMX 6aHaKa ca HAJBUIIUM OOMMOM JICBU3HE IITS/IHHE.

IlpoceyHa noHeprcaHa KAMATHA CTONA HA IeBU3HE IUTe/IHE YJIore
y % Ha roUIIKHEeM HUBOY

nen 04. maprt 05. jyn 05. cent 05. nen 05. mapT 06. jyn 06.

no Bubemy TpH Mecena LECT MEceIn TOJMHY JlaHa

Kpertame peno crona ECB-ai FED-a

(Y % Ha roJMIImBEM HUBOY)

20042005.

21 2 3 4 5 6 7 8 9 1011 12 1 2 3 4 5

4 . .
MCTOHOHOFI/I_]OM Jje HpeﬂBI/IbeHO Ja CC MpaTe CaMO KaMaTHE CTOIIC Ha AUHAPCKE ACIIO3UTEC.

Hapopna 6anka Cp6uje
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AKTHBHE KaMaTHE CTOIe TIOCIOBHHX GaHaKa’
MEWmajy ce TOA YyTHLajeM NpOMeHa KaMaTHHX
crorna Hapomne Oanke CpOwuje, anmum u oOaBe3He
pesepe. Ca DIpPOMEHOM CTOIIE U OCHOBHIIE
obaBe3He pe3epBe J0Ma3sH OO0 IpPOMEHa Yy
KaMaTHUM CTOIlaMa IIOCIOBHHMX OaHKa (HIp. y
centeMOpy je moBehama neBm3Ha oOaBe3Ha
pe3epBa, INTO KopecnmoHaupa ca mnoBehameM
KaMaTHUX CTOIIA MIOCJIOBHUX OaHaka). Y jaHyapy u
¢debpyapy 2006. kamaTHe CTONE MOCIOBHHUX
OaHaka Ccy paclie MaKo c¢ HUje MeHalla TOJUTHKA
obaBe3He pe3epBe, anu je y ToM nepuony Haponna
Oanka CpOuje moBehama kamaTHe cToOIle Ha Pero
TpaHcaknuje. EBHIeHTHa je TEHICHIMja Tanga
KaMaTHUX CTONa TOCIOBHHX OaHaka, amum |
OJICTYHame OJ e Yy 3aBUCHOCTH Of IOJIHUTHKE

erTaH:e nmpocevHe CTome JHHAPCKe H 1e BH3HE o0aBe3He

450 pe3epBe H AKTHBHUX KaAMaTHHUX CTONA Oanaka
5%

40%

35%

30%

25% +

20%

15%

10% T T T T T T T T T T T T T T T

2005. 2006.

AKTHBHE KaMaTHE CTOIe

———TIpoceuna cTona obaBe3ne pesepBe

AKTHBHE KaMaTHe CTOTIE - KOP HTOBaHE 3a KYpPC

Haponne 6anke Cp6Ouje y obiactu o6aBe3He pe3epBe W KaMaTHUX CTOIA Ha pero TpaHcakiyje. Peakiuja
MOCJIOBHUX OaHaka Ha NPOMEHE y MOJIMTHIM KaMaTtHuX crtoma Hapomne Ganke CpOuje je jour yBek

penaTUBHO ciaba.

KamarHne cTone Ha pUHAHCHjCKOM TPXKUIITY
Cpbuje 3HaTtHO cy Behe o KamMaTHUX CTOmNA Y
EBporickoj yHHMjH, y3 YyOYBHMBY TEHICHIH]Y
noBehama Te pas3lUKe, INTO yTHYEe Ha TPHIIUB
Kamurajga KOju je OCeTJbMB Ha MpPOMEHE
KaMaTHHX CTOIa (MHOCTPAaHH KPEIHUTH).

Pact pedepeHTHHX  KaMaTHHX  CTOMa
npucyTad je 'y CAJl u EBporickoj yHUjuU, mTO
ce oJpakaBa Ha KpeTarma KaMaTHHUX CTONa Ha
CBETCKMM (puHaAHCHjCKUM TpxumTUMa. Pact
kamaTHUX cronia ®E]l-a o6jammasa ce jayameM
UH(JIATOPHUX NPHUTHCAKa H3a3BaHUX BUCOKHUM
HUBOOM IIcHa Ha)Te, KA0 ¥ HHCKOM CTOIIOM
HezanocneHoctH (4,8%). W mopex ouekuBaHOT
HACTaBKa pacTa KaMaTHUX CTOIA, OCTaje JuiIeMa
Ha KoMe he ce HUBOY OHe 3ayCTaBUTH a Jia TO HE
yIrpo3u TpUBpeAHU pacT. Behmna anamutmuapa
cMmatpa na he xkamarne ctone ®EJl-a nmpehu HuBO
on 5%. Ca MOTHBOM jadyama IICHOBHE
cTabuiIHOCTH, ToBehaBajy ce W KamaTHE CToIe
Ellb. Ouekyje ce nma he pedepeHTHa KamaTHa
croma EIlb ca camammux 2,5% noctuhu 3% mo
Kpaja roJiuHe.

Ha aykmmjama Tpeszopa TOKOM  TIPBOT
TpoMecedja 2006. 3amucu PemyOiuke CpOuje
MpojaBaHu Cy ca pokouma jgocneha oxg 91 u 182

Ilongepucane kamaTHe cTome Ha XapTHje 01 BPeHOCTH
(y % Ha ro/MIIBEM HUBOY)

yick Pery6mike Cpouje

Xapruje on BpeHocTH*

121234567 891011121 2345678910111212 345
2003. 2004. 2005. 2006.

* Xapruje on BpexocTn kojuma HBC 06asba onepaiiije Ha 0TBOPEHOM TPIKHIITY.

Kpetamwe npuHoca Ha apxkaBHe 3anuce Penybanke Cpouje n o6Be3Huue
CcTape AeBH3HE IITebe

5.6%

5.4%

5.2%

5.0%

4.8%

4.6%

4.4%
—— 12/31/2005 —— 1/31/2006 —— 2/28/2006 —— 3/31/2006 —— 4/30/2006 —— 5/31/2006

42%

A2007 A2008 A2009 A2010 A2011 A2012 A2013 A2014 A2015 A2016

> MeTo/10/10r1ja MOHETapHe CTATUCTHKE HE HCKa3yje MoceGHO KpeauTe 0100peHe ca BaayTHOM Kiay3yiom, Beh Hx
00yxBaTa y OKBUPY JAMHAPCKHUX KpeauTa. To TUPEKTHO yTHUYE HA CTATUCTUKY KaAMATHUX CTOIA, TE CE KaMaTHE CTOIE
Ha JAWHApCKe KpeAWTe M3padyyHaBajy Kao MOHAEPHUCAHU IMPOCEK YrOBOPEHHMX KamaTa HE3aBHCHO OJ TOra Ja Jiu je
npeaBuljeHa BadyTHa Kiaysyna. bynyhm ma cy rotoBo cBHM KpeguTu OJOOpPEHM ca BaIyTHOM KJay3yJoM, Ha
rpadKOHMMaA Cy TpHKa3aHe (HOMHUHAJIHE) KaMaTHE CTOIe KOPUI'OBaHE 3a M3HOC MECEYHEe IPOMEHE Kypca JuHapa
mpeMa eBpy (duMme Ho0MjaMO KOpeKTHHje oOpauyHaTe KaMaTHE CTONEe Ha OJOOpeHe AWHApCKe KpeauTe TOx
MPETIIOCTAaBKOM J]a HeMa JIeBU3He Kiay3yne). Tako oOpadyHaTe KamMaTHe CcTone AcdIalroHupaHe [eHaMa Ha Majo
Ha TOAWIIHEEM HUBOY TOYy3/1aHa Cy Mepa HHBOA PEaTHUX KaMAaTHUX CTOIA. HoMuHaiHa KamaTHa CTONA HA [OAMIIEEM
HHUBOY = (1 + yroBopeHa KkamMaTHa CTOIIa Ha FOAMIILEM HUBOY) * (MHAEKC Kypca AMHapa rpema eBpy y TeKyheM y 0JJHOCy Ha UCTH
Mmecerll nperxonue roauHe/100) — 1. Peanne kamatHe crore cy obpadyHaTe Ha Ha4MH AeHUHHCAH Y QYCHOTH 3.
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JlaHa y3 MPOCEYHY TOHACpPHCaHy CTomy mpuHoca of 14,47% Ha roaulmeM HUBOY (IITO je HEIITO HUXKE Y
onHocy Ha genembap 2005 — 14,58%). 3HaTHO HMXKe KaMaTHE CTOIE y OJHOCY Ha pemo cromy Hapomne
Oanke CpOuje yTumasie cy Ha MOTIYHH a]] 3aMHTEPECOBAHOCH OaHKapCKOT CeKTopa 3a 3amuce PemyOuke
Cpbuje.

Iopen 3ammca Pemy6nmuke CpOuje, Ha PUHAHCHjCKOM TPXKUINTY TPryje ce W 0OBE3HMIIaMa T3B. CTape
JIEBU3HE INTEIbE, C TUM INTO Cy POKOBU HUXOBOT jaocricha 3HaTHO pasnuunth. [Ipahemem kperama
MpUHOCA Ha OBE XapTHje Of BPEAHOCTH, MOXKE CE 3aKJbYUYHTH Ja je [leHa JIUKBUIHUX CpeACTaBa Ha KpaTak
POK 3HATHO BHUINIA Y OJHOCY Ha IYTH POK (IIPEKO FOAMHY JaHA).

[Ipomene meHa akmuja KojuMa ce Tpryje Ha beorpaackoj Oep3m u3paxkaBajy ce Kpo3 BPEIHOCTU
Belexfm nnnexca. Taj uHIEKC MepH NpOMEHE LieHA aKI¥ja NOHAECPUCAHUX TPXKUIIHOM KaIHUTAIN3aLI]OM
CBHUX aKI[fja W3aBajala KojuMa ce TProBajio Ha cjio0oqHoM Oep3aHckoM Tpxkuiity. Belexfm unaeke je y
Mmapty 2006. rogune mocturao 1.702 moena, mTo mpexacraBba nosehame on 6,8% y omHOCy Ha Kpaj
nperxonHe roauHe. [lakie, pacT BpeAHOCTH akuuja Ha Oep3u MpaTH pacT KaMaTHUX CTOMNA, IITO YKasyje
Ha HEPa3BHWjCHOCT TPXKHINTA KamuTajga. Y pa3BHjCHUM TPXKUIITHUM €KOHOMHjaMa Taj Kamara je, IO
npaBuTy, palieH pacToM BPETHOCTH aKIHja.

[Tomazehn ox ouekmBanmx edekxara mepa Hapomume Gamke CpOwmje mpemy3eTHX MOYETKOM Maja U
HECMamCHOT O0MMa KpEAWTHE TPaXHe, Y
HapeTHOM IEePHOY C€ OYeKyje MPHUTHUCAK Y
mpaBily ToBehama aKkTUBHMX KaMmaTHuX 800

KpeTtame Bpennoctu belexfm ungexca

cToma IMOCIOBHUX OaHaka. Jeman on ‘/\/
¢dakTopa koju he yrtuumatm Ha mnoBehame 1600 —

aKTHBHHX KaMaTHUX CTONa jecTe W /\/f

pETATUBHO CIIOpo PECTPYKTYpHpame .

NpUBpee W, MO0 TOM OCHOBY, OrpaHHYCH /

OUPEKTaH MPHUCTYNl HHOCTPAHUM H3BOpUMA
¢bvHaHCHpama, YHME jada  TPXKHITHA
no3unyja aomahux mnocioBHUX Oanaka. C
Jpyre cTpaHe, O4YeKyje ce mojayaH mHTepec W0 —7 —— 7 —
MTOCJIOBHUX OaHaka 3a MPUKYIUbame qomahe
mTeAme, MTO he MOBECTH M J0 IOpacTta
MacHBHUX KaMaTHHX CToNa. YTHIa] Ha MAcHBHE KaMaTHe crome 3aBucuhe ox MoryhHocTm OaHke naa
NPUCTYIH, 3a caja, jeQTUHMjUM H3BOpUMa (HUHAHCHpama y HHOCTpaHcTBY. Ca CTaHOBHUILTA POYHE
cTpykType nomahe mrenme, a uMajyhu y Buay Kperame KaMaTHUX CTOIa, €BUJCHTAH je packopak uamely
MHTEpeca MOCIOBHUX OaHaKa M CTAHOBHHUINITBA 32 TyTOPOYHY LITEIHY .

1.200
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Kperame Kypca nunapa

Kpajem mpBor tpomecedja 2006. roguHe muHAp je
HOMMHAJHO Jenpecupao 3a 1,6% y ogHOCY Ha eBpOIICKY
3ajeJHUYKY BajJyTy, Tako jaa ce 31. mapra jemaH €Bpo
pasMemuBao 3a 86,9 auHapa. YKOJMKO c€ IocMarpa
Meljyroaumima CToma pacta MPOCEYHOr Kypca IWHapa
npemMa eBpy, Ol TOYeTKa MpOoIUIe TOAWHE youaBa ce
ycropaBame Jelpecujalyje AdHapa Yy OJHOCY Ha
€BPOIICKY 3ajeTHUYKY BaIyTy.

OnpaxaBajyhu kperame Kypca nojiapa mpema eBpy
Ha CBETCKOM JIEBU3HOM TPXKHUIITY, KypC JAWHApa mpemMa
aMepHuKoj BallyTH je TokoM mpBa Tpu Mecena 2006.
U3pa3uTo ocumianpao. Tako je y TOKy jaHyapa M mMapTa
IuHap npeMa pomapy ampecupao 3a 0,2% u 2,6%
(pecrieKTHBHO), HOK je y ¢ebpyapy perumcrpoBaHa
MeceuHa Jnenpecujaija onm 2,4%. Y TOKy mpBOr
TpoMecedja Tekyhe romuHe auHap je anpecupao 3a 0,4%
y omHOCYy Ha Jojap. YKOIMKO Cce€ TocMarpa
Mehyroaumima cTona pacTa IpOCEYHOT MECEYHOT Kypca
JUHapa TIpema Jojapy, y TOKy IpBa TpH Mecela Tekyhe
TOJIHE TIPUMETHO j€ CMameHhe CTEeNeHa JIeTIpecrjallyje.

Mebhyroaumme npoMeHe HOMHHAJTHOT Kypca AnHapa
0,
2 (y %)
——CAJl

EBpo Kopna

Jonap BalyTa

C 003upoM Ha CTPYKTypy KOpII€ BaiayTa Koja
ylasu y oOpadyH MHJEKCa HOMUHAITHOT e(eKTUBHOT
Kypca (y xome je monzaep 3a espo 70%, a 3a monap
30%), oBaj WHIEKC je CMameH, Tj. JAWHAp je
nemnpecupao 3a 1,0%.

V3 nmenpecwjanyjy HOMHHAITHOT  €(EKTHBHOT
Kypca perucTpoBaHy y TMpBa Tpu Mecema Tekyhe
roauHe u pact gomahux meHa Ha mano (2,2%) Opxu
on pacra mHoctpanmx neHa (0,5% y EY u 1,6% y
CAJl), peanHu edekTUBHH Kypc [JHWHapa je y
MOCMAaTpaHoM mepuoay ojadao 3a 0,3%. Y ogHocy Ha
BaJyTe TOjeJMHAYHO, AWHAP je PEalHO alpecupao u
npema nonapy (1,0%) n nmpema eBpy (0,1%).

HoMuHanHu Kypc eBpa M J0J1apa
(BpenHOCT y AMHApHUMA, KpajeM Mepruoaa)
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Mebhyroauuime npoMeHe peajHor Kypea JuHapa*

(y %)

Eppo —— Kopma
BaJIyTa

1 2

2005.

*HeraTuBHe CToNe yKasyjy Ha anpecHjalujy, a MO3MTHBHE Ha JETPECHalln]y.

2005=100

Peannu egekTUBHY KypC AMHApa

108

10

104

102f

98

96
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BaJIyTa Joap

—Espo
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2006.
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Hnrtepsennuje HBC Ha 1eBU3HOM TPKHINTY™

Herto unrepsenuuje HEC na 1eBU3HOM TPAKUINTY M IIPoceYaH Kypc eBpa

y M EVP y man EVP
O Metbadn i MIaTHIE TPOMET
el ¢memar T T T TTT 150 —+ 87,3 - 87,3
L i + 873
150 ——————————— ] -—— -~ - — 100 + G --—-+872
. + 872
100 k
IS o 50 | S |- le7n
i + 87,1
0 ) ot 87,0
Jjanyap edpyap MapT
-50 T jaHyap e 6pyap mapT + 87,0
L -50 + 2006 T+ 86,9
-150 T 869
04+ ---------- - - L 86,8
-200
250 L - — - - - C— VinTtepeeHumje HEC Ha [eB M3HOM TPXKULTY === [TpoCeyaH Ky pc espa
* [T03MTHBHE BPEIHOCTH yKa3yjy Ha KyNOBHHY a HEraTHBHE BPEIHOCTH Ha NIPOJAjy JeBU3a.
Wssop: HBC.
Mnreprenunje HBC Ha GHKCHHT cacTanky® Hero nnrepsenumje HGC Ha QukcHHr cacTaHKy M IIpoceyaH Kype eBpa
y mm EVP y M EVP
S0 m m . 50 - 87,3 - 873
P | 873
o+-- - ___ | I— . ¢ + 87,2
janyap (bebpyap mapr 50 Janyap ¢eGpyap| MapT 1872
sl ] 2006\ L1 __. 2006 1871
100 +----( LSS @ - 87t -~ 87,1
B ——,—,—,, 150 / 1870
: T " N A
1 T -200 + 87,0 1869
+ 86,9
-250 + L 86,8
200+ —— 1
C— WHTepBeHumnje HBC Ha dMKCUHT cacTaHKy =—g===[lpoceyaH Ky pc eBpa

-250

* To3uTHBHE BPEHOCTH yKa3yjy Ha KyNOBHHY a HETaTHBHE BPEIHOCTH HA MIPOJIAjY JIeBH3a.

H3sop: HBC.

VY nepuony ox janyapa no mapta 2006. romune,
CTETeH OCIMIIAlje AHEBHOT Kypca IWHapa Ipema
eBpy, MEPEH KOCOHUITHjEHTOM BapHjaIldje, U3HOCHO
je 0,28%, ommocno 0,33%, 0,15% u 0,25% vy
janyapy, heOpyapy u MapTy, pECIIeKTHBHO.

Hapomna ©Oanka CpOuje je y TOKy HpBOT
TpoMecedja, y [HJbY YyckinaluBama TIOHyAE U
TpaXmbe JIeBU3a, CKOPO CBaKOJIHEBHO
WHTEepBeHucana Ha ¢ukcuHr cacranky M/IT-a. TIpu
TOM C€ YyJe0 HCHUX WHTEPBEHIMja  IPUMETHO
CMamHoO, JOK C€ HCTOBPEMEHO OOMM TpoMeTa
m3melhy cammx OaHaka 3Ha4dajHO MoBehao.

Hapomna 6amka CpOuje je y mocMarpaHoM
MEepuoJly HMHTEpBEHHCANa HETO KYIOBHHOM Ha
JIEBU3HOM TPKHUIITY (Koje, mopea melyOaHKapckor
JEBU3HOT TPXKHILUTA, YKJbYydyje MEmaue M IUIaTHH
mpomet ca Llpaom 'opom u KocoBom 1 Meroxujom)
y BpeaHoctu on 101,1 munmon eBpa. Bucokx HHBO
JIEBU3HE JIMKBUAHOCTH 3a0elexeH je y ¢ebpyapy u
MapTy — HeTo KymoBuHe Hapoane Gamke CpOuje y
MOMEHyTa J1Ba Mecela cy gocturie 184,8 muimuona
eBpa. 3HaTHa HeTO KynoBuHa Hapongne Oanke
CpOuje Ha JEBU3HOM TPXKHINTY PE3YITAT j& BHCOKE
JIEBU3HE JIMKBUTHOCTH 10 OCHOBY Beher KaluTalHoT
HETO MpWIKMBa oA NoTpeba PuHaHcHupama JeduuuTa
Tekyhux TpaHCakIyja.

Jakie, NeBU3HO TPXKHUILITE y MPBOM TPOMECEYjy

KapaKTepHIlIe BHCOKA MOHYyJIAa ACBH3a H CMamCHE
Heto npoxaje Haponne Ganke CpOuje Ha (QUKCHHT

JlHeBHe MpoMeEHe Kypca AuHapa IpeMa eBpy y
2005. 12006" (y %)

0,8

0,5

0,2

-0,1 1

-0,4

-0,7 1

7 8 9 10 11 12 1 2 3 4 5
2005 2006

!) HeratuBHe crone ykasyjy Ha JAeNpecujalujy, a NO3UTHBHE Ha alpecHjalijy AMHapa.

IIpomer Gankapckor cekTopa Ha MehyGankapckom

y man EVP JIeBH3HOM TPKHIITY

450
400
350 o
300 | 279.6
250
200
150 o

100 o

Gbebpyap
2006

janyap Mapt

M Banka-6anka M Banke-HBC

H3eop: HBC.
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cacTaHKy Kao pe3ysTaT BUCOKE JCBH3HE JIMKBUAHOCTH. PacT 3Ha4yaja mpoMera n3Mel)y OaHaka y ofHOCY Ha
BUXOB MpoMeT ca HapomHoM OaHKOM ykasyje Ha cMmameme yTunaja HapomHe Oanke Ha Qopmupame
Kypca. Haponna GaHka je 1O NMpBH IyT OBE TOAWHE y MapTy MHTEPBEHHCATa KYIMOBUHOM U IPOJAjOM
JIeBU3a, aJlM y HETO M3pa3y Te MHTEpBEHIHWje cy Owmre MuHMManHe. MehyTnm, ca CTaHOBHIINTA YKYITHOT
JEBU3HOT TPXKUINTA (Ca YKJbYYEHHM KyNOBHHAMa MO0 OCHOBY MEHAuKWX IMOCIOBa W mpomera ca LlpHom
I'opom u KocoBom n Metoxujom), yruiiaj Hapomxe OaHke je U 1ajbe 3HadajaH M YCMEPEH Ha CIIPeUaBambe
Behe anpecujanmje muHAapa u cMambeme QIIyKTyaldja JeBU3HOT Kypca.

VY ycrnoBuma mojadama MpUTHCaka Ka jaenpecujanuju (y janyapy), Hapogna Ganka je mHTEpBeHHCaNa
BHCOKMM OOMMOM HETO Tpojaja Ha cactanky M/[T-a (koju je mpemMaIimo MpUINB IO OCTAJIUM OCHOBaMa).
Opn monoBuHe (ebdpyapa (ca TMojayameM MPUTHCAKa Ka anpecujaiuju) ooum mpozaaje HapoaHe GaHke Ha
cacranky M/[T-a je cMamKBaH, OJHOCHO OHA je, TOCMATPAaHO Ca CTAHOBHUINTA JCBH3HOT TPXKHIITA Yy
HEeNUHH, TI0CTajla 3Ha4YajaH HeTo Kynall. PenaTnBHa cTaOMITHOCT Kypca y TOKY TIpBa TPH Mecella ocTBapeHa
je y3 Benuke ociuiaigje y ooumy uHtepBeHinuja Hapoana Oanke Ha cactanky MJIT-a (HeTo mponaja
JeBH3a Kperaia ce ox 221,3 MunnoHa eBpa y janyapy 10 37,4 MIIMOHA €Bpa Y MapTy).

[Iporpamom mMoneraphe nojutuke 3a 2006. roauHy npeasuljeHu Cy aajba JinOepanusaiuja IeBU3HOT

TPXKUILITA, CMamemkeM TUPEKTHUX HHTepBeHIMja Hapomne OGanke, W QopMmupame Kypca IUHapa y
3aBUCHOCTH O[] OAHOCA IIOHY/IE U TPaKih€ JCBU3a Ha J€BU3HOM TPIKHUILTY.

Hapopna 6anka Cp6uje
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2. [InaTHOOM/IaHCHA KpeTamba

[Ipema nperxoguum nonanuma Haponxe Oanke
CpbOuje, nmepumur Tekyhux Tpancakmmja ca
WHOCTPAHCTBOM Y TIPBOM TpoMecedjy 2006. romuHe
U3HOCHO je 575 munona nonapa (619 munuona 6e3
3BaHn4He nomohn). To je 3a 32,8% Buiue y ogHocy
Ha uctu nepuona 2005. roawmne, Kama je ACHHUITAT
tekyher muaTHOor OmnaHca wu3HOcHO cBera 433
MUIMOHa fojapa (476 munmuoHa ©e3 3BaHHYHE
nomohw), 300T 3HATHOT CMamkemha POOHOT eUITNTA,
ycleq Kymyiupama yBO3HUX go0apa kpajem 2004,
rogune mpen ysoheme I[1/IB-a. Kaga ce nckipyue
nporemern epektu yBohema [1/IB-a Ha moBehame
pobHor yBo3a (600 MIIIMOHA oJIapa) U MPUINBA 110
ocHoBy Tekyhux Tpacdepa (300 Mmunmona gonapa) y
npBoM Tpomeceyjy 2005. roaumHe, OBOTOTUIIEHH
nedurnut Tekyhnx Tpancakunja HIDKH je 3a 21,6%.

Poonu nepumut y mupBom Ttpomecedjy 2006.
nosehan je 3a 37,0% y omHOCY Ha TIPBO TpoMecedje
2005. ronuue (ca 939 na 1.286 MunmoHa gomnapa).
MehyTum, OH je MamH 01 poOHUX AeduInTa KOjH Cy
3abenekeHN y cBa TpU ocTayia Tpomecedja 2005.
roguae (3a 10,0%, 18,9% u 20,6%, pecrneKTHBHO).
AKo ce uckIpyue onemeHn edektu yBohema [1/1B-a,
poOHU peduIUT y TpBOM TpoMmecedjy Tekyhe y
OJIHOCY Ha MCTO TpOMecedje MPETXOAHE TOIMHE je
Takohe HrKky, 3a 16,4%.

M3B03 M yBO3
(y mmn CA Jnonapa)

1.600
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1.400 -
1.300 -
1.200 -
1.100 A
1.000 -
900
800 -
700
600 -
500 A H3Bo3
400 A
300
200
100

YB03

36 912 3 6 912 3 6 9 12 3
2003. 2004. 2005. 2006.

OpurruHaIHU 110 JaIHu
Jlecesonupanu mnoganu
= Tpenn- muxIyc

N3BeseHo je pobe y Bpennoctu ox 1.147 mummona
nonapa, uiu 3a 15,4% Bume y nopehemy ¢ ucTHM

IInatan 6unanc Pemy6mmke Cpouje

(y mummonnma CAJ] nomapa)

2005. 2006.
Jan.-mapt Jan.-mapr
I. TEKYRU BUJIAHC -575
PoGHa pa3meHa, HETO -1.286
H3Bo3, ¢.0.0. 1.147
VYB03, $.0.6. -2.433
Ycnyre, HETO -35
W3Bo3 360
YB03 -395
Kamare, Heto -59
Texyhu TpaHchepy, HeTo 761
3BaHUYHA TOMON 44
II. BUJTAHC KAITUTAJIA 1.178
JIMpexTHe HHBECTUIIH]€E, HETO 215
Cpeaw. u 1yrop. KpeauTu, HETO 482
Kparkopounu KpeauTH, HETO 254
Omioxena miahama MO OCHOBY 20
HadTe U raca
Kowmepuujaine 6anke"
(moBehame -) 174
Ocrany Kanural, HeTo 73
III. TPEIIKE U ITPOITYCTU =72
IV. YKYIIAH IUIATHW BUJIAHC 531
(I+ II + 1)
V. IEBU3HE PE3EPBE HBC" 531
(moBehame -)
! Bes meljyBamyTHuX MpOMeHa.
Hajsehe yuemrhe y n3Bo3y u yBo3y 1o oxceruma
CMTK (y mummornma CAJ] nonapa)
2006.
Jan-mapr _ pro JeKe
Ustoc Vuemh
y %
HU3BO3
I'Boxhe u uenux 156,2 13,7 93,4
O060jeHn MeTanu 132,8 11,6 1649
Oneha 68,6 6,0 1235
ﬁg“g‘;ﬁ‘;“ 56,6 50 1727
Efy‘if;f:ﬂ“ e 541 47 1098
IToBphe u Bohe 50,1 4.4 99,6
YBO3
E:p‘{’;";:ﬂ“aq’m“ 2838 11,3 1037
JpyMmcka Bo3uia 181,5 7,2 164,6
g z‘;yg‘;;‘%"cii“ " 1585 63 1053
Enexrpuune
MallliHe, arapaTyu U 103,5 4,1 152,6
ypehaju
Wunycrpujcke
MalIlHe 32 ONIITY 94,9 3,8 1106
ynorpeoy
O060jeHn MeTanu 934 3,7 1442

W3Bop: PermyOnudky 3aBOJ 32 CTATUCTHUKY.

Hapopna 6anka Cp6uje
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MIEPHUOIOM NPETXO/IHE TO/INHE, a yBe3eHO 2.433 MuiInoHa gonapa, uin 3a 25,9% suie.

IToxpuBeHnocT yBo3a pode n3Bo3oM usHocuia je 47,1% u mama je 3a 4,3 npoLeHTHA [TOeHa y OJHOCY
Ha TMOKpHBeHOCT y mpBoM Tpomecedjy 2005. (51,4%), anm je Beha on MOKPHBEHOCTH y OCTalUM
TpoMecedjuMa MPETXOAHE ToArHe. AKO Ce MCKJbyde OllcHkheHU edekTH yBohema [1/]1B-a, mokpuBEeHOCT je
Takohe Beha y 0JHOCY Ha HCTH TEPHO/] IPETXOIHE TOAUHE (32 7,9 IPOIICHTHUX ITOCHA).

Ha mosehame u3Bo3a Yy npBa Tpu Meccla OBC IroAWHC moceOHO Cy yTulajiu: MopacT TPaXKbLC Ha

CBETCKMM TPXHIUTHMAa KOHJYHKTYpPHHUX NpPHUMapHUX HPOHU3BOAA

(moceOHO OCHOBHHX MeTana),

edhexTynpame npedepeHITHjaTHOT TpeTMaHa y 1303y ofiehe Ha TpXkuinTe EBporcke yHHje aKTHBHPAHOT
MPEeTXOJHEe TOJMHE, a OJ HMHTEPHHUX (hakTopa ce wu3aBajajy edextu ypeanor mnompahaja [1J]IB-a u

MpUBaTU3alMjeé ©  PECTPYKTypUpama JAPYIITBEHUX
npenyzeha (mocebno y wuHmycTpuju). Ha BomymeH
poOHOr yBO3a TMPECYAHO je YTUIlAa0 pacTt jgomahe
PENpOAYKIMOHE Tpaxme (0azupaH Ha BHIIEM HHBOY
E€KOHOMCKE AaKTHBHOCTH), alld W, 10 OlleHama, Onaru
pacTt MOTpoIIadyke W MHBECTHIMOHE Tpaxme (Kaga ce
uckpyde edextu ysohema II/IB-a). Ha Bpemnoct
pOOHOT yBO3a U M3B0O3a YTHIIAO0 j& PacT IleHa MPUMapHUX
MPOU3BOIa M3a3BaH pacTyhoM TpaXmOM y CBeTy (TIpe
cBera eHepreHarta, pynae Oakpa u rBoxha, OCHOBHHUX
MeTaja, MeTaJIypILIKOT KOKCa UTA.), Kao U 0JHOC u3Mely
eBpa | jJojlapa — MOCeOHO KOA M3B03a, KOJH j& 10 TOM
OCHOBY TIOTHEHEH y ONHOCY Ha  YIOPEIHWBH
NPOLUIOTOIUINLM  HHUBO. Y  KOHTEKCTY MOMEHYTHX
¢dakropa, yTHIa] Kypca OuUHapa Ha H3BO3 H YBO3 je
CKpUBEH, ajHW, W TIOpe] Tora, oOIemyje ce na he
anpecujaija (y MapTy M HOMHHAJIHA) HETaTUBHO
YTHUIIATH Ha U3BO3 U TIO3UTHBHO HA yBO3.

VY CTpyKTYypH U3BO3a [0 HAMEHU MPOU3BO/IA Y TPBOM
TpOMecedjy HajBHINE Cy 3aCTYIUBCHH IPOWU3BOAM 32
penpoaykiujy, ca 70,0% (797 munuona momapa), 3aTHM
MPOM3BOAM 3a IIMPOKY NOTpommy, ca 25,1% (286
MWJIHOHA Joiapa), u ompema, ca 4,9% (56 mmmmoHa
nmoiapa). Y CTpyKTypH yBo3a Takohe je Hajeehe ydemrhe
mpou3BoAa 3a penpoaykuujy, 63,0% (1.588 mumuoHa
Jollapa), 3aTUM  CleJe TPOU3BOAM 3a  IIMPOKY
norpomy, 23,1% (581 mMunmoH nonapa), U ompema,
13,9% (350 MunmronHa monapa).

IIpema omcermmuma Cranmapmae  MelyHapomHe
tproBuHcke kiacudpukanuje (CMTK), Hajeehe yuemhe
Yy M3B0O3y Y IIpBa TPU Mecella OCTBAPUIIU CYy: TBOXhe U
vemuk (13,7%, wim 156 mmnmoHa pomapa), o0ojeHH
metanu (11,6%, wnmn 133 munmmona monapa), oaeha (6%,
Wi 69 MUIHOHA J0apa), JKuTapuile U npousBoau (5%,
w57 MWIMOHA J[ojiapa), TPOU3BOAM OJ Kaydyka
(4,7%, wim 54 mmnmoHa nmomapa) u moBphe m Bohe
(4,4%, nmn 50 mMunmoHa monapa). Y OTHOCY Ha HCTHU
nepuoJ  TOpeTxogHe  roauHe, 000jeHH  MeTalH
3abenexwmn cy Hajeehe moBehame BpegHOCTH H3B03a
— 3a 52,3 mumnuona ponapa. Crnene JKUTapuie W
npousBoau (23,8 wmwimmona gonapa), oxacha (13,1
MUWJIHOH JI0Jlapa) W MOTOHCKe MamuHe U ypehaju (11,4
MUIHOHA Jonapa). Hajpehe cmameme BpeqHOCTH H3B03a
3a0elIexeHO je y u3B03y reoxkha u vesuka (—1 1 MuamoHa
Jonapa).

PoGHa pazmena P. CpOuje 1o eKOHOMCKOj HaMEHH
(y mumnonuma CAJ] nonapa)

2006. ke
JaH.-mapT
Hn3BO3 1.139,8 116,9
O yera:
OCHOBHA CPEZCTBa 56,0 130,8
penpomyKIIHja 7974 117,6
LIMPOKa HOTPOLIHa 286,44 112,7
YBO3 2.519,0 1259
O yera:
OCHOBHA CPENCTBA 350,2 1434
penpomyKirHja 1.587,8 121,1
LIMPOKa HOTPOLIHa 581,0 1304

W3Bop: PemyGnuyku 3aBoJ 32 CTATHCTHKY.

Po6Ha pa3zmena P. CpOuje 1o pa3BujeHOCTH 3eMalba
(y mumnonuma CAJl nonapa)

2005. 2006.

Jan.-mapt  JaH.-MapT Hrnexe
Hn3BO3 975,2 1.139,8 116,9
Op gera:
pa3BHujeHe 3eMibe 582,0 737,6  126,7
3eMJbE y pa3Bojy 3932 402,3  102,3
YBO3 2.001,2 2.519,0 1259
Op yera:
pa3BHUjeHe 3eMIbe 1.049.,9 1.353,8 128,9
3eMJbe y pa3Bojy 951,3 1.1652 1225
H3Bop: PeryGnuyku 3aBoJ1 32 CTATUCTHKY.
Po6Ha pasmena P. Cp6uje no reorpadckiumM 30Hama
(y mumnonuma CAJ] nomapa)
2005. 2006.
Jan.-mapt  JaH.-mapT Hrnexc
HU3BO3 975,2 1.139,8 116,9
Espomna 928,6 1.087,3 117,1
Adpuxa 10,2 9,6 93,5
Awmepuka 16,1 23,6 1464
Asuja 19,8 18,1 91,3
Oxeannja 0,4 1,2 2789
YBO3 2.001,2 2.519,0 1259
EBpona 1.706,7 2.096,8 122,8
Adpuka 9,0 12,2 1348
Awmepuka 109,3 110,1  100,7
Asnja 175,3 298,6 1703
OxkeaHnja 0,9 1,3 1434

H3Bop: PeryGnuyku 3aBoJ1 32 CTATUCTHKY.

Hapopna 6anka Cp6uje
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Hajsehe yuwemrhe y yBo3y, npema CMTK, y npBa Tpu Mecelila ocTBapwiM Cy: HapTa U HaTHU
nepuBatu (11,3%, wim 284 munuona nonapa), Apymcka Bosuna (7,2%, wnn 182 munuoHa nonapa), rac,
NPUPOAHU U MHAYCTpHUjcKH (6,3%, unu 159 munmona gomapa), eleKTpUdHe MalllHe, anapaTd U ypehaju
(4,1%, nnu 104 MuroHa nonapa), HHIYCTPHjCKe MalInHe 3a ommTy ynoTpedy (3,8%, nim 95 munnona
nojiapa) U obojenu meranu (3,7%, wnu 93 MunuoHa mosiapa). Y OJAHOCY Ha UCTH IMEPHOJ MPETXOJHE
ronuHe, HajBehe moBehame BpeAHOCTH yB03a y IPBOM TpoMecedjy 3a0emexunia ¢y ApyMcKa Bo3uia — 3a
71,2 MunuoHa moiiapa. 3aTHM CleNe eNEeKTPUIHE MaIluHe, anapatd u ypehaju (35,7 MuinoHa mojapa),
o0ojernn Metanu (28,6 MuiaMoHa Joyiapa), KaHieaapujcke mamube u Mammae 3a AOIT (25,4 MunuoHa
Jojapa), METUIIMHCKHY U (papmaleyTCKu npousBoau (24 muinona ponapa). [Ipu Tome, HUje perucTpoBaHo
3HATHHjE CMamelke BPETHOCTH yB03a: Hajpehe cMameme 3a0ee iy Cy 1enyno3a U OTHaly OJ XapTuje
(-1,8 mMunmona momnapa), mammuHe 3a oOpamgy mertama (—1,7 MuIuMOHA JoNapa) U JKMBE KUBOTHEE (—1,2
MUIIMOHA JI0JIapa).

VYkymHa BPeIHOCT CHOJLHOTPrOBUHCKE pa3MeHe 3eMibe y mpBoM Tpomecedjy 2006. moeehana je 3a
22,3% y ogHocy Ha uctu nepuon 2005, ca 2.927 na 3.580 MunnoHa nonapa.

Ca EBporickom yHHjoM je ocTtBapeHO 53% YKyIHE CIIOJBHOTPTOBHHCKE pa3meHe. [lpu Tome, y
EBpornicky yHHjy je m3BeseHo 62% yKymHOT U3BO3a, a
yBe3eHo 49% yKymHOT yBO3a.

Jeduuur Omiianca rekyhux tpancakuuja
(y mmu CAJ] nonapa, mo TpoMecedjuma)
1 11 111 v

IocmaTpano mo 3emsbama, CpOuja je HajBuUIIe
m3Bo3mwina y Urammjy (199 mMummona momapa), bocHy m

Xeprueropuny (123 munmona gonapa) u Hemauky (119 0

MWIHOHa Jaonapa). Y ucrto Bpeme, CpOuja je HajBuIlIe

yBosuna u3 Pycke ®enepauuje, npe ceera Hapry u rac 200

(406 wmumnmona nomapa), 3atuM U3 Hewmauke (234 400

MUIIMOHA Jonapa) U Mrtanuje (200 munroHa qomnapa).
Bunanc ycayra y npBoM Tpomeceujy 2006. je y -600 ]

geguuuTy on 35 MHIMOHA A0Japa, IUTO je MPUOIMKHO -800

HUBOY Aedunura y uctoM nepuoay 2005. (33 munnona

nonapa). Ilpuxoam W pacxoad oj yciayra cy paciam — -1.000

NPUOIMKHO MCTUM TeMIOM, 3a Oko 11% y omsocy Ha .o

WCTHU TIEPHOA MPETXOIHE FOJMHE. m2004. 02005. m2006.
Jlepuuur 6maanca pobe m ycayra y mpsa Tpu 400 -1.398

Mecena je nosehan 3a 35,9% (ca 972 na 1.321 munmon 4 40

noinapa). [IokpuBEeHOCT yBO3a M3BO30M pobe U yCiIyra of

53,3% wmama je oA MOKPUBEHOCTH y HCTOM MEPHOIY

2005. (58,2%), kao pe3yaTaT KyMyJlHMpama YBO3ZHHX CrpyKTypa NpHIHBA KAIHTATA

nmobapa kpajeM 2004. npexn yBohemwe [1/]B-a. [TokpuBeHocT

. . (y mum CAJ] nonapa, mmo
y nienoj 2005. roguau uzHocuna je 52,8%.

TpoMecedjumMa)

OpnuB MO OCHOBY YPEOHOI CEPBHCHPama KaMaTa | g0
npemMa MmoBepronuMa y npBoM Tpomecedjy 2006. n3HOCHO
je 98 mmmmona monapa (93 MHIMOHA Y HCTOM TIEPUOLIY
nperxogne roawae). C 003upoM Ha TO Ja je HA CTPaHH
npuiuBa 3a0enexeHo 39 MUIIMOHA JTofapa, 3a pasiukKy ox  1.000
16 munmona momapa y ucrom mnepuony 2005, medunut 300
Omranca GakTOpcKUX TpaHcdepa cMameH je ca 77 Ha 59
MUJIMOHA J0JIapa.

1.400
1.200

600
400

Heto Ttexyhu Tpancdepu, y uzHocy oa 761 muinon
J0apa, y 3Ha4ajHoj MepH Cy HOKpwin aebuuut Oumanca 200

pobe u ycimyra u Kamarta. Y OJHOCY Ha HCTH HEPUOJ 0

nperxojHe roauHe, noschanm cy 3a 32,8%, npe ceera 5,

3axBasbyjyhu mosehamy y cTaBuM [EBU3HH pPadyHH 2004.20052006. 20042005  2004.2005.  2004.2005.
crpanux juna (ca 48 Ha 359 mumimona nmonapa), Koja I II I v
CaIpXd U JIeO CpEICTaBa HAMCHCHHX JHUPEKTHHM B Crpane mmpeKTie HHBCCTHIN]e, HETO
MHBECTHIIMjaMa, ald Yy [OCMAaTpaHOM IIEPHOLY HHCY B 3any B, HeTo

peanmszoBana. C gpyre cTpaHe, cajiio J03HaKa U eheKTuBe 0 Ocram mpumME, HeTo

Ha JIEBU3HUM padyHHMa TpahaHa je y nmedurury ox 20
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MUIIMOHA JoJapa (3a pa3nuky of cydunura ox 53 munuoHa y ucrom nepuony 2005), 10K je HETO OTKYII
JIeBH3a [0 MEHAaYKUM MOCIOBUMa cMambeH 3a 17,4% (ca 420 na 347 munuoHa fomnapa).

Heto yB03 KamuTajia y npBOM TpoMmecedjy u3Hocuo je 1.178 muiuona monapa, mro je 3a 35,2%
Bumie y nopehewy ¢ uctum nepuogom 2005. romune (871 mwimon nonapa). Hajsnawajuuju daxtop
wmeropor nosehama OMO je BHCOK HMBO 33y:KHBakba y HMHOCTPAHCTBY, JIOK je MPHWJIMB CTPAHUX
AMPEKTHUX WHBECTHLMja, y M3HOCY oA 215 MwinoHa ponapa, OMO MamU HETr0 y HCTOM IIEPHOIY
nperxonHe roauHe (343 MUIHMOHA foapa).

VY npBoMm Tpomecedjy kopuihieHo je 0nu3zy 600 MuIMOHA H0japa CPeImOPOYHHX H JTYTOPOYHHUX
KpeauTa (3a pasauky o 279 MUIHOHA Y UCTOM TIEPHOAY MPETXOAHE TOMHE), TOK je OTIUIaTa TIaBHUIIC
10 THM KpeauTuMa u3Hocuia 112 munnona gonapa. ITopex tora, moBehanu cy ¥ KPaTKOPOYHH KPeIUTH

M 1eno03uTH, ca 123 Ha 254 mmnmuoHa monapa.

. . IloxpuBeHoCT yBO3a A€ BU3HUM
3HavajHO je ToBehame TMpPHUIMBA MO OCHOBY HOBeE

ncaknujama HBC Meceun
AeBH3HE ITeame, 3a 58,1% y OHOCY HAa UCTH Tepwox Y MM s e yBo3a
2005. (ca 148 ma 234 wmwmona nonapa). Takohe, AL pobe u
. Jonapa
MOCIIOBHE OaHKe Cy CMamuie CBOje pe3epBe ¥y 6.500 veyrag
WHOCTpaHCTBY 3a 174 MuiIMOHa [gojapa, HacylnpoT 6,000 6.5
cMamey o7 103 MuITMoHa Jloflapa y MPBOM TPOMECed]jy ’ @ [loxpuBeHOCT (IeCHA CKala) 6’0
2005. 3.300 1 —e— JleBu3He pesepBe (JieBa cKaja) ’
5.000 3,5

OpnuB MO OCHOBY CTaBKE IpeliKe M NPOMYCTH
(KpaTKOPOYHH TPrOBUHCKHM KPEOUTH M TpemKe U 4.500 -
MPOIYCTH y HETO W3HOCY) 3HATHO j€ CMameH: 72 4000 J
MUJIMOHA JI0JIapa, 3a Pa3iuKy oA 232 MIIHOHA Jojapa y
uctom nepuony 2005.

5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
1,5
1,0
0,5
0,0

3.500

3.000

Bucok HeTro yBO3 KamuTana, y BEJIUKO] MEPH IO 5 500

OCHOBY 3aJyKHBama Yy HMHOCTPAHCTBY, JajJeKo je
npemMamuo HoTpedy ekcrepHor (QuHaHcupama ca 2000
CTaHOBHINTAa OoO0MMa jaeduIMTa TeKyhnx TpaHcakuuja m  1.500
pe3yntupao je 3HauajHUM noBehameMm JEBH3HUX | 0o
pesepBu Hapomne ©Oanke CpOuje. YKymaH IUIaTHH
ouaanc Ouo je y cyburury oa 531 MHUIMOH JoJapa, T
3HA4W Aa Cy, UCKJbydyjyhu melhyBamyTHe mpomeHe, 3a
TONMKO TmoBehaHe MAeBH3HE pe3epBe KOojuMa pyKyje
Haponna 6anka CpOuje, nok je muxoBo mosehame ca
MehyBanyTHHM MpoMeHama u3Hocwio 611,34 munmuona
Jonapa.

500
0

I ITHITV I ITIIIV T ITHITV I ITIIIV 1
2002. 2003. 2004. 2005. 2006.

Ha kpajy npBor tpomecewja 2006. neBu3ne
pesepBe Hapoane Ganke CpOuje nocrurie cy Jomnpunocu cronu pacta aesu3Hux pesepsu HBC
6.454,1 MHIHOH 107apa, OJHOCHO 5.344.1 MuIHOH (y mponerTHIM nocHiMa)
eBpa. Y OJHOCY Ha Kpaj Mpounie TOAWHE TO

2005, mo Tpomeceujuma  2006.

I 11 111 v 1
o
npencrasba mopact ox 10,5%, unm moMeHyTHX Jessne pesepne HBC
611,3 mwinona jonapa. TakaB HHMBO JI€BU3HHUX (pacty %) 19 20 202 215 105
pe3epBu 00e30eljyje 3HaUajaH CTENEH CUTYPHOCTH Y Hesio Tt 08 65 2 LL-03
TOTJIEly EKCTEPHE JIMKBUIAHOCTH, Oyayhu na je Behu Merbasiit nociionit 124 2L1 184 146 73
Murepsennuje HBC Ha
oI MECTOMECEYHOTI' YBO3a po6e u yciyra. cacrauky M/IT-a 2132 -146 -162 -135 -76
. . . O6aBe3Ha pe3epBa Ha
Haj3HavajHuju mpunIuB y JCBH3HE pe3epBe Y AeB3He AOTTORTE I
TOKY MpBa TpU Mecela, y uzHocy ona 429,1 Muinon KPEJIHTE, KAO 1 Ha HOBY
. JIEBU3HY IITEbY 1,6 7.4 6,4 158 56
JtoJiapa, OCTBapeH je TI0 OCHOBY MEHauKHX IMOCJIOBA. -
. HOCTpPaHHU KPEAUTH
3Hayaj NpuiInBa M0 OBOM OCHOBY, CXOJHO HaMepama ApKau 00 09 12 22 08
b
Haponne 6anke, IOCTENIEHO CE CMambyje. gt 03 04 04 16 03
CTapa JICBHU3HA HITCIKHa U
Y TOKy mpBa TpW Mecema OBE TOJUHE, Kao 3ajam 3a IpuBpe/HU
Tpernopoa -0,3 -5,5 -2,4 -0,5 0,1

pesyiraT oaidyka O IOBehamy OCHOBE M CTOIE
JieBU3HE 00aBe3He Pe3epBe IOHETHX KpajeM MpOILIe D OGyxpara npixone ox nprsaTsate, Kperte MMd-a,
TOAUHE, OCTBApCH ¢ MNPHIMB Yy JCBU3HE PE3CPBE Epwsplf_:MeHw TUIATHH IPOMeT Ha Teprtopujn Cpouje u

. He [ope ut.
Haponne 6anxe Cp6Ouje ox 324,5 munmona goiapa. prietop

Ocrano” 11 -75 124 13 42

Hapopna 6anka Cp6uje
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ITo ocHOBY mpuBpeMeHor ruaTHor npometa ca Llpaom ['opom m KocoBom u MetoxujoM y mpBoM
TpoMecedjy OCTBapeH je MpWwiIuB Yy IeBH3HE pesepBe ox 133,8 mmimona nomnapa. Takolhe, mpunus je
OCTBapeH | 110 OCHOBY HHOCTPAHMX KpeIuTa U JIOHANHja ¥ YKYITHOM U3HOCY 01 59,9 mmnoHa fonapa (of
gera 1o OCHOBY KpeauTta EBporicke mHBecTHITMOHE OaHke 1 Brnane Mrtammje 39,9 mmmona nonapa), Kao
M0 OCHOBY NPHUXOJia O] IPUBATH3AIM]je Y U3HOCY 011 28,5 MUIIMOHA JI0JIapa.

YkynaH npomeT ocTBapeH Ha cactanky M/[T-a y mpBa Tpu Mecena Tekyhe roguse u3Hocuo je 626,55
munuoHa nonapa. [Ipu Tome je TproBuHoM wu3mel)y oBiamheHnx OaHaka peajan30BaHa TPaxmba Y
BpenHoctu 150,6 munuona monapa, mok je Hapomgna G6aHka mpopana 462,2 MWIMOHA Joyapa, a Kymnuia
13,7 mwmimmona momapa. Hamme, y Toky mapra Hapomma OaHka je TOHOBO, C IHJbEM YyOJIaXkaBarmba
anpecHjanyje quHapa, Ha cactanky M/IT-a nHTepBeHHCaNa KyIOBUHOM JICBH3A.

OmnmuB cpeacraBa M3 JIEBH3HUX PE3epBH OCTBAPEH je€ M IO OCHOBY HCIUIaTe T3B. CTape AEBU3HE
HITEA-E U 3ajMa 3a MPUBPEIHH Pa3BOj, Y YKYIIHOM U3HOCY 011 6,2 MUJIMOHA J0Japa.

VY ToKy mpBOT Tpomecedja, IPOMEHE JIEBU3HUX PE3CpPBU UMalle Cy yKyNaH MoHeTapHU edekat ox 8,8
MUIMjapaAu AuHapa. IbuxoB yTunaj ce Harmo nosehasa, Te je caMo y MapTy IO OBOM OCHOBY HNpUMapHH
HoBarl yBehan 3a 12,3 munujapae nuHapa, wim 170 MunroHa monapa.

Ouena MoHeTapHHUX edeKaTa IeBU3HUX TPAHCAKIMja, y MIJIMOHUMA

IIpomene IIpomeHne 1eBH3HHX pe3epBH Koje HMajy MOHETapHH edekaT Ocrane
JeBU3HHUX JleBusHo Memwauku [MpuBpeMenu miaTHu mpoMer | YkymHO (a+6+0) TpoMeHe
pe3epBu TPIXKUILTE MIOCTIOBU Ha Teputopuju CLI JeBU3HHUX
pe3epBH
ianyap
USD 139,24 -249,92 105,57 41,89 -102,46 241,70
Junapa 9.929,52 -17.893,88 7.575,15 3.002,68 -7.316,06 17.245,58
¢edpyap
USD 178,70 -143,54 155,15 40,51 52,12 126,58
Junapa 12.939,96 -10.459,87 11.339,01 2.955,70 3.834,84 9.105,12
MapT
USD 293,40 -50,28 168,39 51,44 169,55 123,85
Junapa 21.249,43 -3.647,28 12.185,36 3.727,69 12.265,77 8.983,66
janyap—mapt
USD 611,34 -443,74 429,11 133,84 119,21 492,13
Junapa 44.118,91 -32.001,00 31.099,52 9.686,07 8.784,55 35.334,36

Kpajem mpBor Tpomecedja yKymHe IeBU3HE pe3epe PeryOmmke CpbOuje mocturie cy 6.986,9
MUJIMOHA JI0JIapa, MPH 4YeMy Cy JICBH3HE pe3epBe OBJaimneHWx OaHaka M3HOCHIIE OKO 532,8 MuimoHa
JoJapa.

Hapopna 6anka Cp6uje
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3. MoHeTapHa KpeTamha U MOHETAPHA MOJIUTHKA

IIpumapHuu HoBaLX

Y npBom Tpomecedjy 2006. mpuMapHU HOBAIL j& CMambEH
3a 16 munmjapnu gunHapa, wia 17%. Ha TtenmeHumjy
CMamelha NPUMAapHOT HOBLA yKa3yje W KpeTame HEerOBHX
MECEYHHX JECE30HUPAHUX BPEIHOCTH.

AHanm3a TOKOBa Kpeupama MPUMapHOT HOBIA ITOKa3yje
Ja je HOoBall y TOKYy MpPBOT TpoMecedja, Ka0 U TOKOM
MPETXOHE TOAMHE, Y MOTIIYHOCTH KPEUPAH 110 OCHOBY HETO
WHOCTpaHE aKTHBE, JOK je Hero jgoMahoM aKTHBOM
MTOBJIAYEH.

Y mpBoMm Tpomecedjy moBehaHa je HeTo WHOCTpaHa
aktuBa 3a 11,8 munujapau aunapa. Bynyhu na To mosehame
pauyHaTO MO CTaJIHOM KYypCy HM3HOCH OKO 8 MHIIMjapau
JMHapa, pacT HETO JEBU3HE aKTHBE padyHaro 1o Tekyhem
KypCy je IeIMMHUYHO TOCIeINIa 1 IPOMEHe Kypca JUHapa.

JlonpruHOC HETO HMHOCTpaHE aKTHBE PacTy IMPUMapHOT
HOBLIA W3HOCHO je 12,5 MpOLEHTHUX IMOeHa padyHaTo II0
Tekyhem kypcy.

[NoBnaueme MpUMapHOT HOBIA jeé OCTBAPEHO 10 OCHOBY
CMamelha HETO MO3UlMje jaBHOI cekropa kox Hapomxe
0aHKe W 10 OCHOBY XapTHja Off BPEIHOCTH Koje cy OaHke
KYIIHJIE PETIo TpaHCaKIHjama.

3a pa3nuKy oI MCTOT MepHoAa MPeTXOJHe FOAWHE, Kaaa
je HajBehm JOmMpHWHOC TIOBNAaYerly NPUMApPHOT HOBIIA
OCTBAapeH 10 OCHOBY pacTa JeTlo3WTa Ap)KaBe, y IpBa TPU
Mecella OBe TOAMHE JONPUHOC OIepalyja Ha OTBOPEHOM
TPKUILTY je 3HaTHO Behu.

Hapomna 6anka je pemo omepamnmjama CTeprircaia MpeKko
14 Munujapau nuHapa, TIpU 4eMy caMoO y MapTy OKO ocam
mungjapan. To je y BeInKkoj Mepu JOMPUHENO KyMyJIaTHBHOM
CMamemhy NMPUMapHOT HOBIA, 32 OKO 17% y OIgHOCY Ha Kpaj
nereMopa.

OoGaBe3e Hapomne OaHke 1O OCHOBY pero omeparyja
KpajeM Mapra JocTriie cy 31 Munujapay AWHApa, ol dera
o0aBe3e MO OCHOBY IMpojaje OyarajHUUKMAX 3ampca H3HOCe
ckopo 21 munujapmy.

Hero nomaha akTwBa mesioBaia je y TIpaBIy IOBIIadYeHa
MpUMapHOT HOBIA ca 29,6 MPOILEHTHUX MOEHA.

Hero no3unmja apxase koj HapomHe OaHke cMameHa je
M0 OCHOBY TIOpacTa JUHAPCKHX, & Y Mamb0j MEPH H JICBH3HUX
JICTIO3UTa jaBHOT CEKTOpa W TpajHe INpojaaje OOBE3HMIIA
Penyonuke Cpbuje u3 mnoprtdessa Hapomne Oanke. VY
MOCMAaTPaHOM IEPUOY HUje OHII0 HOBOT 0/100paBama KpeanuTa
npxapu. JlpkaBa je CBOjUM ollepalyjaMa yTHIada Ha
MOBJIAYCH-E HOBIA Y U3HOCY OJI JICBET MUIIMjapId JUHApA, WK
32 9,5 NPOLICHTHUX MTOCHA.

Kpenpame nmpumapHor HoBua
(KyMyJnaTUBHE POMEHE Y MIJIMOHUMA
JHapa)
250.000

200.000

150.000

100.000

50.000

0

-50.000

-100.000

-150.000
36 9123 6 9123 6 9 12 3
2003. 2004. 2005. 2006.

W Hero neBusHa aktuBa [ Hero nomaha akrusa

JlomnpuHoCcH /1e710Ba aKTUBE CTOIH
pacTa IpuMapHOI HOBLA
(Y IPOLIEHTHUM TIOEHUMA)

2005, o Tpomeceujuma  2006.
| II I11 vV 1
Hero neBusue pesepse 23,84 18,51 3844 32,73 12,56
Hero nomaha akrusa 38,48 -9,69 -26,26 -15,24 -29,61
Jomahu kpeauTn 33,76  -2,61 -24,67 -6,06 -2547
HeTo MOTPaXHMBARA O, 5 1671 20,65 -11,00 -9,50
JipXKaBe
Hero notpaxsaisa of (79 1359 415 525 -1520
GaHaka
HeTo moTpaXMBABA O o0 043 012 -031 -077
OCTATHX CeKTOpa
Ocrana akTuBa (HETO) -4,72 -7,09 -1,59 -9,17 -4,14
Ipumapuu HoBall -14,64 8,81 12,17 1749 -17,06
IMpumapun HoBaL
(Y MIJIMOHHM A JTHApa)
95.000
90.000 A
85.000
80.000 A
75.000 A
70.000 A
65.000 A
60.000 A
36 912 3 6 912 3 6 9 12 3
2003. 2004. 2005. 2006.

Opl/II‘I/IHaJ'IHI/I o Janu —O—IleCGSOHI/IpaHH 1o lanu
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Y S:prKTypI/I IpUMapHOTr HOBLA, TIOTOB HOBAIl Y Hero momaha axrusa HEC
ONTUIIA)y U PE3CPBEC Oanaka Oenexe CMamCHE, IMPU UCMY (cTame Ha Kpajy IepHojia, y MHIHOHAMA JHHAPA)
je cMameme eBUJCHTHHU]je KOJ pe3epBu OaHaka 300r Tora 2005. 2006.
mTO cy OaHKe M1e0 CIOOOMHUX pEe3epBH HUCKOPHUCTHIIE 3a Jle.  Jam.  de6.  Mapr
KYIIOBHHY PCIIO XapTHja O BPCTHOCTH. Hero nieBusie pesepse 196.719 194312 201403 208.550
Hero nomaha aktuBa  -102.499 -113.073 -119.335 -130.401
Jomahu kpexutn -65.540  -71.158 -75.880 -89.539
Hero kpenutu cn e
50054 51529 -53461 -59.005
HoBuana maca e
€TO KPEIUTH S on e
e 13.835 18623 -20442 -28.157
Hero kpen. oct. 1651
MoserapHe arperate Kao MITO Cy TOTOB HOBAIl Y KOMHTCHT. O -1006 -1.977 2377
onTHIAjy, IpuMapHH HoBam, M1, M2 u M3 y npBoMm Octama aktisa, fieto  -30.959 41915 -43.455  -40.862
. Tpumapau HOBaN 94220 81.239 82.068  78.149
TpoMeceUjy KapaKTepHIlle yCIOpaBame TOTUIIBIX CTOMa ey
pacra, a Ml, M2 u M3 u y0Op3ame MOHETApHE ormuajy 23650 44834 44912 45825
1 b
MYJITHIUIMKAIH]C. ya::;zf:l(epf:%p%, 40570 36.405 37.156 32324
logumme crome pacta roTOBOT HOBIA (MHIWKATOP cnoGomme pesepse | 14524 0649 10428 5937
MOTPOIIH-¢ CTAHOBHUITBA) UCKa3yjy cMameme (ca 18,8%
y nenemoOpy 2005. Ha 16,4% y mapty 2006) Ha OCHOBY
W3BOPHUX, alld U IECE30HUPAHUX MOJaTaKa. Honpunoc nenosa akTuBe cronu pacrta M3
. . (Y IPOLCHTHHM MOSHNMA)
Y opHOocy Ha Kpaj mperxogHe roaumHe, M1 je o0
. 0 2005,
CMameH 33 13,2 munujapne JIMHApa, WM 9,5%. Ha 10 Tpovecejina 006.
TEHJICHIIN]Y cMamema M1 ykazyje M KpeTame HEeroBHX I 0 m 1V 1
Jlece30HupaHnx BpeaHocTu. [omumima croma pacta M1, Hero sieBn3na akTuBa 3998 104 111 1,0
nako cHrkeHa (ca 30,9% y neuem6Opy 2005. Ha 26,1% y Hero somaha axtusa 30035 26 02 06
Mapty 2006), yka3yje Ha TUHAMHYaH €KOHOMCKH PacT U Y Jlomahu kpemTa 27 95 83 115 81
HapCIHOM IICPHUOIY. Hero notpaxnsawa ozt ApkaBe 6,8 14 41 23 -30
89 82 11,3 142 105
YcnopaBame TOIUIIKBET pacTa MIHUPUX MOHETaApHUX R
. 1.8 41 57 56 37
arperara Mame je yowsHMBO y mopehemy ca M1 36or CTaHORHNITEY )
[puBpenu y auHapuma 6,2 3,7 56 89 53
CHaXHOT pacTa OpOYCHUX JUHAPA U JEBU3HUX ACTO3UTA.
. . . IpuBpenu y neuzama 1,0 03 -03 -04 14
Pact M3 je y najsehoj Mepu pesyirar mosehama S 01 01 03 02 o0
JISTIO3UTa CTAHOBHUINTBA (TIpe CBera JAEBH3HE MITEIIHE), Kymbene o6BesHuIe cTape
0,7 -0,1 1,0 -04 0,6
JIOK Cy HOBYaHa CpeJIcTBa NpuUBpere cMmameHa. [lakie, JIBHBHC TTCAIe
. . . Kparkopo4nu AuH. KpeAUTH
HaAjOp KM TOAMIIELM PAacT OCTBapyje HajMare JIMKBUIHA AprKase Garxama 00 00 00 00 00
KOMIIOHEHTA. OcTana akTHBa, HETO 58 -59 -56 -11,7 -75
Houana maca (M3) 0,8 13,3 13,0 10,9 1,7

JluHaMKKa IIUpUX MOHETApHUX arperara ykasyje Ha
MOTEHIWjaHO jadame WHQIATOPHUX TpPUTHUCAKA Y
HapeJHOM IEPHOLY.

KpeTare MoHeTapHHX arperara jie IanoHHPaHHX HeHAMA HA MATO
(Mehyroanmise crone pacra, y%)

—— Mpivapsn Hosan, ——M1 ——M2 ——M3

ad \Y

12 3 6 9 12 3
2005. 2006.

KpeTarse MoNETapHuX arperara
(Mebyroxnunsu pacr, y %)

——Mpivapsn soat ——M1 ——M2 —M3

2004,

3
2006.

Y crpyktypu M3, y mpBOM TpoMecedjy je HacTaBJbeHa TeHIEHIMja cMamema ydemtha M1 u
noeehame ydernha NeBU3HUX JEMO3UTA, a JCJIOM M JUHAPCKHX OpOYEHHUX jaemnosuTa. Yuemhe M1 je ca
32,0% y mapty 2005. rogune cmameno Ha 28,0% y mapty 2000, nok je ydemhe NeBH3HHX ACNO3UTA H
OpouYeHUX JUHAPCKUX aerno3uta nosehano ca 60,1% u 7,9% Ha 63,1% u 8,9%, pecieKTHBHO.
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TokoBU Kpeuparma HOBIIA MOKa3yjy Ja Ce eKCIaH3uja
JMKBUIHOCTH MOXe O0O0jaCHUTH  pacToM  KpeIHTHE
AKTHBHOCTH HEJPKABHOM CEKTOpPY, alld U PacTOM HETO
WHOCTpaHe akThBe. HeTo TpWIMB KamuTala MO0 OCHOBY
3aly’kKMBama OaHaka Yy HWHOCTPAaHCTBY U  CTPaHUX
MUPEKTHUX  WHBECTHIIMja  TIpeMallno je  IMoTpede
¢buHaHCHpama nmedummTa TeKyhmX — TpaHCaKIMja |
pe3yiaTHpao pacToM JAeBU3HUX pe3epBu HapomHe Oanke
CpOuje, a caMlM TUM U HETO MHOCTPAHE aKTHBE.

Hacymnpor Opyro naeBusHuM pe3epBama HapomHe
OaHKe, KOje Cy Y MOCMATpaHOM TpoOMecedjy MEepPMaHCHTHO
pacie, neBU3HE pe3epBe OaHaka cy cMmameHe. To je Omia
nocienuna, AeTuMHYHO, Beher u3aBajamba IO OCHOBY
obaBe3He pesepe kox Hapomne Oanke (croma obaBe3He
pe3epBe Ha JICBU3HE JCMO3UTEC U TUHAPCKE JCTIO3UTE Ca
JICBU3HOM KJIay3yJIOM, Kao U Ha CBe HHOKpeauTe, nmoBehana
je y oBoM Tpomecedjy ca 38% nHa 40%). Ykommko ce
rnocMaTtpa KpeTame HETO JEBU3HE AaKTHBE OaHKapCKOTr
CEKTOpa y €BpUMa, yoUyaBa ce CMamehe, Ha OCHOBY Yera ce
MOYK€e 3aKJbYUYHTH Ja j€ PETUCTPOBAHM PACT HETO JEBU3HUX
pesepBd Yy  JOUHApUMa  TOCNIEAWIA  HOMHHAIHE
Jienpecujalje Kypca auHapa mpema eBpy. [lomro pact
JCBU3HHUX JICTIO3UTa CTAHOBHHUIITBA M TMPUBPEIC TAICKO
npeMaiiyje pacT HEeTO JCBH3HE aKTHBE, MOXE Ce
3aKJbYYUTH Jia Kpeupame JIMHApCKEe HOBYAHE Mace HHje
OCTBapEHO 110 OCHOBY HETO JICBU3HE aKTHBE.

VY okBupy Hero nomahe akTHBe, pacTy HOBUAHE Mace
on 1,7% pompunenu cy ca 10,5 NOpOLIEHTHHX ITOCHA
KpemuTH OaHaka TpPUBPEOM M CTAHOBHHWINTBY. Pact
HOBYaHe Mace Omo Om manmeko Behm ma meo kpempaHor
HOBIIA HHUjE TOBYYCH HETO TpaHCaKiHdjaMa OaHKapCKOT
CEKTOpa ca JpKaBOM (pacT JWHAPCKUX JEMO3UTa jaBHOT
ceKTopa, MpBEHCTBEHO Kox HapomHe OaHKe) M TOKOBHMA
ocTajge HEeTO aKTHBE (IyropouyHO 3adyXHBame OaHaka y
WHOCTPAHCTBY, KOje HHje YKJbYYEHO y KaTeropHjy HETO
WHOCTpaHE aKTHBE).

Kpeautn 6aHaka NpUBaTHOM CEKTOPY

[lomaum o rogumIkboj CTONMU pacTa KpeauTa y MapTy
(58,2%) moka3yjy nla ce KpeIuTHa eKCIIaH3Hja HacTaBJba.
Haxne, mepe Hapomne OaHke y morjieny ycropaBamba
KpeIUTHE eKCIaH3Wje, TMpeay3eTe KpajeM MpeTXOIHe
TOJMHE, HUCY Jale OYeKHBaHe edexre.

Ha mnosehame u mnpommupeme crtome oOaBe3He
pe3epBe Ha JICBU3HY OCHOBHITY (Y OCHOBHITY 3a O0OpadyH
VKJbYYCHU W JI€BH3HH JICTIO3UTH JIM3UHT KOMIIaHHWja, Koje
Ta CpeIcTBa OpXKE HAa padyHHMa KOJ MaTHYHHX OaHaka)
OaHke Cy oaroeapaje JaJbUM  3adyKUBalkEM Y
WHOCTPAHCTBY.

Camo y mpBa TpH Mecella OBe ToauHEe MoBeharse
KpeIuTa TPUBPEIX U CTAHOBHUILITBY M3HOCHIIO j& MPEKO
11%. VY CcTpyKTypu YKYNHUX KpeauTa IOMUHHPAjy

HoBoonobpenu mnacmanu 6aHaka

3.2005.

CTaHOBHU
IITBO

29%

3.2006.

CTaHOBHU

HITBO
35%

IIpuspena
61%

Bannpu-

JpxaBa Bpena

9% 1%

[IpuBpena
58%

Baunpu-
Bpena

HpxaBa

(]

1%

(cTame Ha Kpajy Mecela, y MWIMOHHMA JTHHApa)

CeKTOpCKH pacnopea IHHAPCKUX KpeauTa 6aHaka

2005. 2006.
Hen. Jan  @eb6. Mapr
YKyIHHM IUIaCMaHu 452.343  509.941 563.544 633.424
yKyHHI/I JIUHAPCKU 363.089 413.757 461.309 523.410
IJIaCMaHH
KpaTKOPO‘IHI/I 159.641 194.572 226.349 269.875
I1aCMaHu
y TOME:
TIpUBpEaN 136.443  164.835 191.199 226.716
CTaHOBHHIITBY 20.585 26442 31.328  38.735
Hyropquﬂ 203.448 219.186 234.960 253.535
IJIaCMaHu
y TOME:
NpUBPEIHA 92.560  98.956 105.774 114.022
CTaHOBHUILTBY 107717 116.978 125.674 135.698

40

35

30

25

20

15

10

M3Bopu pacTa niiacMaHa 0aHaka

(% Ounancue cyme OaHaka)

—— JIuHAPCKH JCTO3UTH
—a— JIeBU3HH NETO3HTH
—s=— 3ajyxeme 6aHaka y HHOCTPAHCTBY

34,6
1 33,2
7 Jlomahu u3Bopn 21.6

20,4 ]

15,6
5,7 \
MHOCTpaHH H3BOPH

3 9 3 9 3

2004. 2005. 2006.
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KpenuTH npuBpenu. [lomro y mocnenmsux HEKOIMKO TOJUHA HUje OMo oJo0paBarma ACBH3HUX KpenuTa
NpUBpEIH, TPOMEHE OBUX KaTeropuja y MOHETApHOM Mperjeny Cy yriiaBHOM Mocieauna MehyBamyTHUX
npomeHa. [Ipouemyje ce na npexo 70% OUHAPCKUX KPEeAUTa NPUBPEIM NMPEACTABIbajy TUHAPCKH KPEAUTH
ca JICBU3HOM KJIAy3YJIOM.

[IITo ce TUYe poYHE CTPYKType IUIaCMaHa MPUBPEIH, MOMUHHPAJy KPATKOPOYHU IJIaCMaHH, Y3
BHUCOK yJI€O JAYrOpPOYHOI 3ajayXHuBama. KpaTKOpoyHO 3alyXHBamke¢ HEMa WHBECTHIIMOHH KapakTep.
[penyseha ce y Hajehem Opojy ciyuyajeBa KpaTKOPOYHO 3aAyXKyjy ycieq HeMoryhHOCTH Ja cBoje oOaBe3e
y MOTIYHOCTH cepBrcupajy. [Ipenyseha ce Hanase y mo3UIIMjH HETO Ay KHUKA Y OJHOCY Ha OaHKe.

Hacynpor mnpenysehuma, cTaHOBHMIITBO ce y oOAHOCYy Ha OaHKe Hala3W y TO3ULHMJH HETO
nosepuona. Mehytum, Oynyhu na je Tpakmba CTAHOBHHIITBA 32 KpEIUTHMA YTIaBHOM HeeJIacTHYHA U Ja
CTaHOBHMIITBO HeMa MOTYhHOCT Ja ce y MHOCTPAaHCTBY TUPEKTHO 3aIyXyje, YCIOBH TOJA KOjuMa ce
CTaHOBHUIITBY 0100paBajy KpPEAUTH Cy HETIOBOJHHH]H.

VY aHanM3WpaHOM TpoMecedjy OCTBapeH je Opxku
pacT KpeAuTa CTAaHOBHUINTBY y mopehemy ¢ KpeauTHMa
HPHUBPEIH, TAKO A je N3pakeHa TeHACHIM]ja pacTta yderiha .

KpeIuTa CTAHOBHMINTBY y YKyNHUM Kpeautuma (y Mapry |

je To yuemrhe uznocuio oxo 31%). 5 N\/
VY CTpyKTYypH YKYIHHX KpeIWTa CTaHOBHHUIITBY 45

JOMHHHUpajy IyropoyHu Kpeautd. Kpeauru 3a crambeny 4

u3rpamy nosehanu cy 3a oko 4,3 MuiMjapae AuHapa, a 3|

IIOTPOIIAYKA KPEIUTH 32 Matbe O B MUIIIMjap/e AUHApA. 30

UnHM ce ga Ccy Ha 3a0eNe)eHO YCIopaBame pacra 251

NOTPOIIAYKHUX KpeauTa y U3BECHOj MEpH yTHHana u yecra 20+——r——————+—r—————————
XCUh NV VK X XX

Meljyroaummbi pact Kpe/HTa NPHBpeH H
cTanoBHHITBY (Y %)

yI030peha MOHETAPHUX BJIacTH yrnyhusana rpahanuma aa o e s I
Oyy 00a3puBH MpH 331y KUBaky KOJ OaHaKa. ' ' '
V Toky mpBor tpomecedja 2006, HETO MHOCTPAHO ——Peantio —— Howtrano

3aay’KuBame OaHaka JONMPHUHENO je ca OJMu3y jaeceT

MIPOIEHTHHUX IMO€HA YKYITHOM IIOPacTy KpeauTa MocioBHUX OaHaka on 11,2% (ykipyuyjyhu m xpenute
npxapu). JIompHHOC JAEBU3HUX JICTIO3UTa U3HOCHO j& CBera YeTHPH MPOIEHTHA MOEHA, MITO MPEeJCTaBha
HeroBoJbaH curHan. HaponHa OaHka je cBojuM MepaMa y OBOM Tpomecedjy, moBehameM mpocedne cTomne
o0aBe3HEe pe3epBe U Pero ornepalyjama, ycrena 1a UMOOWIUIIE 0KO 39 Muiujapau [uHapa ¥ Ha Taj HAYUH
CIpEYH JOJIATHY KPEAUTHY CKCIIaH3H]y.

VYyemhe ykynmHUX KpeauTa MOCIOBHUX 0aHaKa y MPOLECHEHOM JIPYIITBEHOM MPOU3BOAY je ca 25%,
KOJIUKO je M3HOCWJIO KpajeM TMPEeTXOoJHe ToAuHe, Y MapTy moBehano Ha 6mu3y 28%. Yuemrhe mpupacra
KpemuTa 3a TpBa TpPU Mecela y TPOLECHCHOM
JPYIITBEHOM NPOW3BONY H3HOCH Onuzy 3%. Anm, u

nmopes; KpeAWTHE eKCIaH3Hje y TPETXOMHO] U OBO] CrpykTypa KpeauTa 6anaka
ronuan, ydemhe kpeauta y BJIIl je 3HadajHO Mame cranosuumTBy y IV Tpomeceujy 2005.
Hero y XpBarckoj (rne u3Hocu 66%) wim Byrapckoj v %) u I rpomeceujy 2006.
(roe nzHOCH 45%). Y

90

80 ToTpomauku 1
Kpeautu 6aHaka CTAHOBHUIIITBY 70 | e

60 |

VY npBom Ttpomecedjy 2006. 6aHke cy omoOpuiie
oKo 48,3 Munujapie IuHapa IlacMaHa CTaHOBHHUINTBY S0 1
(3,9% B/ll-a), mto je 1,8% BuIIE HErO y YETBPTOM 4
TpoMmeceujy 2005. rogmnHe. Y yKymHO 0XOOpEeHUM
KPEIUTHMA, TyTOPOYHH KPEIUTH Cy cMammin yuemhe 30
(ca 75,7% na 62,0%). 20 Cravtenn

KpEAUTH

MuHycHH canio
Kpenurn no  Ha Tekyhum u
i i Jlpyre KpeAuTHUM XKHPO padyHHMA
Ha_]BI/IIHe Je€ O,I[06peH0 HOT’pOHIa‘H?I/IX u | OH&M"P"HPeEénaizom
TOTOBUHCKHX KpemuTa (56,6%). Melytum, Taj usHoC
je 3a 3,2 Muimjapie JuHapa MamH y OAHOCY Ha 0

yeTBpTO Tpomecedje 2005, mTO je IONPHHENO

pTHLIAMA H CIT.

B Kparkopounu B J[yropounu
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CMambemhy BUXOBOT yueniha y YKyITHHM HOBOOJOOpeHNM KpeauTruMa 3a 10,7 IpoIeHTHUX MOeHa.

Cram0eHH KpeIuTH CTaHOBHHUIITBY dnHe 13,7% yKyIHUX KpeauTa CTAHOBHHIITBY, IIITO je 32 jeJaH
MPOIIGHTHH TIOEH BHUIIE Y OJHOCY Ha TPETXOJHO TpoMmecedje, JOK je UCTOBPEMEHO yuelihe MHHYCHUX
canga Ha TekyhmM padyHuma rpahana mosehano 3a 1,9 mnpouentHux mnoena, umHehu 10,7%
HOBOOJOOpPEHMX IIaCMaHa CTAHOBHUILTBY.

[Inacmann GaHaka CTAaHOBHMIITBY IO OCHOBY PEBOJIBHHI KpeAWTa UTH., YUHWIH cy 5,5% yKymHO
0J100pEHNX KpeauTa CTaHOBHHUILITBY, ILITO NPEICTaBJba OBehame 3a 2,8 MPOLIEHTHUX MTOCHA.

VYyemhe kpeaura GU3MUYKUM JHUIHMa 32 00aBJharkbe HEMOJHONPUBPEIHUX NIEIATHOCTH (NPHUBATHU
MpeIy3eTHALIN) Y YKYITHUM KpeIuThMa CTaHOBHUIITBY moBehaHo je 3a 0,3 mpolieHTHA MoeHa y OHOCY Ha
MPETXOHO TpOMecedje M U3HOCH OKO 5,5%. MeljyTum, Tpeba umatu y BHIYy Ja C€ jelaH Ieo KpeauTa
OBUM KOPHCHHIIMMA €BUICHTHPA K0 KpEAUTHUPAkE MPUBPEe, 300T Uera je Taj H3HOC MOTICHEH.

CnnyHa je cuTyauuja U KOJA KpeAMTHpama MOJbOIpHBpenHe Npou3BoAme. Hamme, yuemhe oBe
BpCTE KpeIuTa y YKYIHHM IJJaCMaHMMa CTaHOBHMIITBY y NPBOM Tpomecedjy mnosehaHo je 3a aBa
IPOLIEHTHA IIOE€HA y OJHOCY Ha YETBPTO TpOMecedje IPETXOAHE TOJUHE U U3HOCH 0KO 5,1%.

CMameme TPaXKHE 3a MOTPOIIAYKMM W TOTOBUHCKHM KpPEAWTHUMA JEIUMHYHO j€ TMOCIEIHIa
moBehama KaMaTHUX CTOIIAa Ha TE¢ KPEAWTe, Kao peaknuje OaHaka Ha pecTpUKTHBHE Mepe Haponne Oanke
Cpbuje, anu u cBe Behe ynoTpede KpeIUTHUX KapThlla (PEBOJIBHHT KPEIUTa O KPESAUTHUM KapTHIIAMa) U
noBehaHor kopuiihiemha MUHYCHOT callia Ha TeKYNUM U KHPO pauyyHUMA.

[Ipoceuna 3agyxeHoct mo craHoBHUKY CpOuje mosehana je ca 16.748 nunapa kpajem 2005. Ha
18.902 munapa xpajem mapra 2006. (v ca 196 Ha 218 eBpa).

EBuieHTHE Cy M MpOMEHEe POYHE CTPYKTYPE MOTPOIIAYKUAX U TOTOBHHCKHUX KPEIUTA, IPH YEMY j€ Y
MIPBOM TpoMecedjy ydenthe kKpaTkopodnux moBehano 3a 11,8 mMpoIeHTHHX MOeHa Y OAHOCY Ha YETBPTO
tpomeceuje 2005. u u3Hocu 29,2%.

[loTpomauku KpenuTH Cy y PBOM TpoMeced)jy YrHWIHN 22,1% yKyImHHX HOBOOJOOpPEHHX IIacMaHa
0aHaka CTaHOBHUINITBY, IITO TPEACTaB/ba CMameme 0J 7,4 MPOIEHTHA MOEHAa y OJHOCY Ha MPETXOIHO
Tpomeceyje.

[Morpomauku kpeautu ce ogoOpaBajy y auHapuma. Hajuemrhe cy nHAEKCMpaHW €BpOM, JOK ce
KpEAUTH KOjU HUCY MHIEKCUPaHU Y HajBeheM Opojy ciydajeBa peBaJlopu3yjy CTOIIOM pacTa IigHa Ha MaJio.
EdexTuBHE KaMaTHe cTOIe Ha TOTpoINIavke kpeaute kpehy ce y ciemehum pacronnma:

® 3a unoexcupare kpedume of 4,069 (KpeouT WHACKCUpPaH y MIBajuapckuM ¢paHnmuma) no 28,91%
(KpeauT MHAEKCUpaH Y €BpHMa) Ha TOIUIIHEM HUBOY,

® 3a Kpedume Koju HUCy uUHOeKcupanu CTpaHoM BamyToM oa 17 mo 47,06% roauiime.

Benmnke paznmke wm3Mmelly e(peKTHBHMX KaMaTHHX CTOINA TPHWKAa3aHWX y HW3BEIITajuMa OaHaka
MociIe/Mia Cy JAejoBamba pPazIHYuTUX (PaKTopa KOjU yTUYYy Ha KPEIUTHH PHU3UK 3ajMOTpPaXKHOIa |
CTBapHOT HAUYMHA 0OpavYyHa KaMaTe U OCTAJMX TPOIIKOBA Y MOMEHTY 3aKJbyUHBaa YTOBOPA O KPEAUTY.

Hajumxy edekTuBHy KamMaTHy CTOIy MMajy KPEIWTH 3a afalTalnujy U PeKOHCTPYKLHU]Y cTaMOEHHX
o0jekara, kao W 3a Torumdukanyjy u racupukanmjy (4,69% no 19,98% 3a uHOEeKcHpaHe, OIHOCHO OX
18,98% mo 23,44% 3a HenHaekcupaHe kpeante). OBe BpcTe KpeauTa MMajy Beoma AyT pok mocreha — 1o
20 rommHa. UHCTpyMEeHTH 00e30ehema Kpeaura MOTy OMTH MEHUIIE, KHPAHTH, XUIIOTEKa, OCHUTYpParbe
KpeIuTa, OCUTYpame CTaHa M >KUBOTHO OCHUTYpame KOPHCHUKA KpEeOuTa, IpU YeMy je 3a KpeauTe ca
HIDKOM KaMaTHOM CTOTOM HeomxomaH Behu Opoj mHCTpymeHata obe3behema, mehy kojuma je, mo
MpaBUITy, H XUIIOTEKa. 3a KpEIUTE OBE BPCTE KOjH ce 0J100paBajy Mo BHIINM KaMaTHHM CTOMAaMa PEIOBHO
U3MHUpPEHE Kpeaura 00e30ehyje ce caMo MEHHUIIOM U )KHpaHTUMA.

Hemro Bume edexkTnBHe KaMaTHE crore Haruiahyjy ce Ha MOTPOIIaYKe KpPeIuTe 3a KyHOBUHY
TpajHUX mMOTpomHUX nAoOapa. HajHmky eQexTHBHY KaMaTHy CTOIy HMajy KpEeIuTH 3a KyIOBHHY
ayromobmina (10,2 no 20,3% 3a kpenuTe MHAEKCHpaHe eBpoM, OMHOCHO 23,39 no 29,77% 3a kpeanute Koju
HUCy nHAeKcupann). Kpenuru ce onobOpasajy Ha eproa 1o cenam roguna. O uHCTpyMeHTa 06e30ehema
o0aBe3Ha je MEHMLA, a 3aTUM >XKUpaHTH (4uju ce Opoj kpehe ox Hyna mo Tpu). YecTo je HeomxonHa
o0aBe3a 3akJpydera KacKO-OCHUTypama M 3aJlora Ha KyMJBEHO BO3WIO, JOK je TOHEKaJ HEONXOTHO U
KUBOTHO OCHWTypame¢ KOPHUCHUKAa WM XHWIoTeka. Bumie wmHCTpyMeHata o0e30ehema Tpebamo Ou ma
NoJpazyMeBa M HUKY KaMaTHY CTOITY jep je KpEAUTHH PU3HK MarbH.

HajBumie eekTrBHE KaMaTHE CTOIME OJHOCE CE Ha CTaHIApIHE MOTPOIIAYKE KPEIuTe, Kao M Ha
TOTOBUHCKE KpeauTe (3a OaHKe KOje CBOje TOTOBHHCKE KPEIUTE BOJC Kao IMOTPOIIAYKE). 3a KPEAUTe
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uHACKcHpaHe eBpoM oHa ce kpehe y pacrony ox 10 no 28,91%, a 3a HEeMHACKCUPAHE KPEIUTE Y PACIIOHY
on 17 no 47,06%. OnoOpaBajy ce Ha meproA a0 et roguHa. MHcTpymMenTH obe3belema cy, o mpaBuiy,
MEHUIIA ¥ )KUPAHTH, aJu je CBe Yelrhe HeOMMX0IHO H OCUTYPAmbe KPEIHTa.

Konnenrtpauuja Ha Manu Opoj OaHaka MpHCyTHA je
W y CerMEHTy MOTPOIIAYKUX Kpeauta. Tpu OaHke cy
onobpuite 68,7% norporraukux kpeaura. CTpyKTypa OBe
Tpyle ce HUje HU3MEHWIa Y OJHOCY Ha NPeTXOJHO
Tpomeceyje. I'pyna on mpsux Aecer OaHaka mo HCTOM o |
Kkputepujymy  yuectByje ca 89,4% y ykynHum |
TuTacMaHuMa 0aHKapCKOT CEKTOPa CTAHOBHUIIITBY. 70 ]

Konuentpanuja 6anaka no BUCHHH
(v %) 0/100peHUX NMOTPOIIAYKHX KpeauTa
100

CTaHOBHMINTBO C€ Yy NPBOM TpoMecedjy HHje 60
HajBHUIIE 3aAyKMBAJIO Koj OaHaka Koje opoOpaBajy 50 -
KpemuTe TI0 HAjIOBOJGHUjUM YyCIOBUMAa y 3eMJbH. 40 1
JenHocTaBHOCT Tmpoueaype H  HM3BECHOCT goOujama 30
103ajMHIE 0] GaHKE je MHOTO BaXKHHU]U HaKTOp Of IeHe 1 2 |
yclooBa KpeAuMTHOr apamxkmada. Tome pompusoce U |
arpecrBHE MAapKETHHIIIKE KaMIlalke TOjeIUHUX OaHaka,

i . v I
Koje cy ouurienHo edukacHe, Oymyhu na je cekrop 2005. 2006,
cranoBuumTBa y CpOuju jomr yBek y (a3 «ydermar 8 Ipne Tpn Gaxe
OGaHKapCKMX TEPMHHA IMOIMYT IUIAHA aHYUTETa, YKYITHHX B [psux net Ganaxa

O Ipsux necer 6aHaka
TPOIIKOBA KpCIWTa, Camalllkber HaclpaM OYCKHBaHOI

JIOXOTKa rpahaHa u ci1.

Banke Koje cy CTaHOBHHUIITBY OJOOpHWIIC HajBUINE KpeAnUTa HEMajy HU HajHMKE KaMaTHE CTOIeE, HH
HajMamke MHCTpyMeHaTta ooe30ehema, HUTH uMajy HajBehy TepUTOpHjaliHy pacpOCTPamEHOCT.

ITenma cTAHOBHUIIITBA

Y npBom Tpomecedjy 2006. ronuHe yKyIHA MTEAKHa CTAHOBHUINTRA mopacia je 3a 18,0 munujapau
nuHapa, i 9,2% y onHocy Ha aenem6bap 2005. IIpu Tom, nuHapcka mreama je nopacna 3a 488 MuInoHa
muHapa (5,0 mwimoHa eBpa), a

neBu3Ha 3a 17,9 munujapam muHapa 71 [ VS TU—

(169,8 munuona espa). 2005. 2006. Tipupact
Crame JAMHApCKE IITSAKE Ha Tlem, Tar. Dcb. Mapr | MapT/ael.
man 31. mapra usHOcwio je 3,8 Junapcka
MUIHjapaAd JuHapa. YKbydyjyhn MJIH JHHApa 3.424 3.837 4.041 4310 886
npojare ImTeaHe 3amuce Hapomxe MITH eBpa 40 44 46 50 10
O0anke CpOuje, HDUHApCKA IITEIHA JleBu3na
wsHocH 4,3 MuIMjapae AuHapa. MITH JMHapa 190.136 198612 204006  207.609 17.473
Hajsehn je ymeo IuTemme Mo MITH eBpa 2.224 2.280 2332 2.388 164
Buhewy (79,4%), 3atum IITEARmE gL -
opoUCHE TIPeKo roHHy Aana (2,8%) MIIH AnHapa 193.560 202449  208.047 211919 18.359
MJIH €Bpa 2.264 2.324 2.378 2438 175
1 IITEHe OPOUCHE 10 FOAUHY JaHa o=

(17,9%). Crame mTegHUX 3ammca
Haponne 6anke CpOuje Kpajem
MapTta 2006, nako je moBehano guHAPCKY MTEABY, H3PA3UTO je HUCKO ca CTAHOBUINTA JOTPUHOCA PACTY
yKkynHe mrenne (3%).

Haj3nauajanja KOMIIOHEHTa JIEBU3HE MITEmE je mTeama y eBpuMa (90,8%), nok je ydemhe mrenme
y nonapuma (6,4%) u mBajuapckuMm dpaniuma (1,9%) 3HaTHO HMKe. AHaaM30M OaHaka MO BHCHUHU
JeBU3HE LITEe, youaBa ce Ja je AeceT OaHaka ycmeno Aa mpukynu 78,3% yKymHe AeBHU3HE IITEAE.
[Ipema pouHOCTH IE€BH3HMX MITEAHUX yJora, Hajehu yaeo dnHM mTenma 1o Buhewny (44,6%), Ha qpyrom
MECTy je IITellba OpoueHa o roauny nana (17,2%), a Ha Tpehem mTenHN Y031 OPOYSHH MPEKO TOAUHY
nana (15,0%).
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JIMKBUAHOCT DaHaKa
l'Ipocelma CTONnA JUKBUIHOCTH

0aHaka
Y mpBoMm Tpomecedjy 2006. 3aapkaH je BHCOK HHUBO l(g %)
JIMKBUJHOCTH 6aHaKa. HpoceqHa CTOonna JHKBHUIAHOCTH

KpeTana ce oko §%.

I'maBHM TOK Kpeupama JTUKBUIHOCTH OHO je mopact
Hero neBu3He aktuBe Hapomne 6anke CpoOuje. ITopexn Tora,
Ha BUCOKY JIMKBHIHOCT OaHaKa YTHIIAJO je CMamkeme HUBOA g |
TOTOBOT HOBIIA Y ONTHIIAjy HAKOH BHCOKOT, CE30HCKOT HHBOA
Ha Kpajy TpeTxoAaHe roAuHe. KpewpaHa JIHKBHIHOCT
HEyTpallucaHa je pero mpoiajamMa OJjarajHUYKuX 3armca
Hapomne Oanke Cpb6uje u AyropodyauM oOBe3HMIIaMa
Perry6muke CpOuje. 6

[Ipoceuno MHEBHO cTame CIO0O0MHHUX pe3epBU OaHaka
(roroBMHa Koj OaHaka, ONO3MBM JENO3UTM W BMMNAK .|
Cpe/icTaBa Ha JKHpO-pauyHMMa OaHaka y OJHOCY Ha 3 06 9 12 3 6 9 12 3
obpauyHaty o0aBe3Hy pe3epBy) y TIPBOM TpoMecedjy 2004. 2005. 2006.
nzHocwio je 11 Munujapau OuHapa Wy OAHOCY Ha
nperxoqHo moBehano je 3a 0,5 munujapau QuHApa, WA

4,4%, a y orHOCY Ha UCTO TpoMecedje MPEeTXOJHe TOANHE 32
52,2%. IIpoceyan JONPUHOC CIOOOJHHUX CPECTaBa
YKYIHO] JINKBUJHOCTH OaHaKa (y NPOLEHTHUM II0EHUMA)

U nopen BHCOKOT HMBOA JMKBUIHOCTH, OAHKE Cy Ha
MeljyOaHKapCKOM TPIKHINTY HOBLA KOPUCTHIIE MPEKOHONHE 2005, mo 2006.

.. . TpoMecedjuMa
nenosute. M3HOC KOju je 00OpeH y MpBOM TpOMecedjy Y

. . . I nomo1v I
MPOCEeKy je JIOCTUTa0 OKO jelHe MWIMjape JuHapa.

2,5 92 9,0 409 -19,1
WHTepBEeHTHE KpEOUTE 3a OApKABaWkhe JUKBUIHOCTH KO CuoGoaua/auuspeRs cosneTEa
. . CpezicTBa Ha )KHpPO-padyHHMa
Haponune Ganke xopuctuna je y debpyapy jenna OaHka, y (), 05 -61 -11 169 -107
MIPOCEYHOM H3HOCY 071 28,4 MUIIMOHA IUHApA. Buarajua 2282 130 100 69
Ono3uBy Aemo3UTH OaHAKA
y IMHapUMa =520 7,0 29 140 -154
Hssop: HBC

Mepe MOHeTapHE MOJUTHKE

Toxom 2005. ronune, Haponna 6anka CpOuje je moHena HH3 Mepa YCMEPEHHX Ha CMambeHhe
arperaTtHe Tpaxme, yTHUyNM Ha cMameme KPEeAUTHOI MOTeHIMjana OaHaka. Te Mepe cy yKJbyuuBaie
nosehame cTome M NpoIIMpem-e OCHOBHIE 3a 0oOpauyH obaBe3He pesepe’, amu u Kopumiheme
KaMaTHUX CTONA KOJ CIpOBOhEHma peno omepaunvja U TPajHUX Mpojaja XapTuja ol BPeOHOCTH. TokoMm
2005. moBy4eHa je JTUKBUAHOCT y M3HOCY oA oko 195 mmmmjapam amnapa (12,0% bJI1-a). OGaBesnom
pe3epBoM moByueHo je 174,4 munujapie AuHApa, O] Yyera 00aBe3HOM PE3epPBOM Ha JCBH3HY OCHOBHILY
148,4 wmunujapne IuHapa, a ocTraTak o00aBe3HOM pE3epBOM Ha JHHApCKy OCHOBHL. IIpocedna
MOHAEPHCaHa CToIIa, IPETHOCTaBJbajyhu 1a ce OCHOBHUIIa HUje Memana, nosehana ce ca 25% na 33,5%. Ha
HUCTOM HHMBOY OCTaja je W TOKOM IpBor TpoMmecedja 2006. M3nsajama 1mo OCHOBY oOaBe3HE pe3epBe
nosehana cy 3a 90 mMunujapau AuHapa (camMo MeT MHJIHMjapad 10 OCHOBY JHHAPCKE OCHOBHUIIE) TOKOM
2005. rogure. To camo mo cebm moOKazyje 3Ha4aj 00aBE3HWX pE3EepPBH y OIHOCY HA Omepalyje Ha
OTBOPEHOM TPIKHINTY KOjUMa je TIOBYUEHO (KpO3 PEIo U TpajHe mpoaaje) Mame oa 20 MITHjapau JuHapa.

Crok perno mpojaTux XapTHja OJf BPEAHOCTH KpajeM neremOpa 2005. m3HocHo je oko 16,8
MUIIHjapAnd JUHAPA, IITO OJroBapa U3HOCY MPUMApHOT HOBLA OBYYEHOT OBUM TPIKUIIIHUM MEXaHH3MOM.
MakcuMaTHO TIOBYYEHA JIMKBHIHOCT perro omepamujama TokoMm 2005. m3Hocwmia je 22,2 Muiadjapme
nuHapa (crame Ha gaH 26. centemOpa 2005. rogune).

8y Jlonatky 1. npukasase cy cBe mpoMeHe 00aBe3HHX pesepBH TokoM 2005. 1 2006. rouHe.
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Kperame npoceyne ctone OP u npoceyno usBojene imHapcke u gesusne OP, ykibyuyjyhu n
a5 aeBH3HY mTeaAmy y 2005. u 2006. roqunu
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Tokom 2005. rogmue, mopen peno Tpojaja, KopuiihieHa je W TpajHa TMpojaja XapTuja oj
BpeaHoct. L{wib TpajHe mponaje OMO je na ce MOBydYe CTPYKTYPHH BHILIAK JIMKBUAHOCTH H OJApEIEC

TpKUIIHEe KamatHe crore. CTOK TpajHUX Mpofaja M3HOCHO je TPU MWIHjapie MuHapa KpajeM aerneMOpa
2005. Mehytnm,

HCIIOCTAaBMIIO €€ Ja Cy Mpernen cratba peno NpoAaTMX xapTuja y noptderby 6aHaka u

TpajHe MpOoJaje 3aBpIInIe noHAepucaHuUX peno crona, 2005 - 2006
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peq)epeHTHy KOpHuCTHUIIa mmmm Cranba y nopTtderby 6aHaka no ocHoBY peno npofaje XoB (kpaj meceua)
ABOHCNICJbHY PCIO CTOIIY. —e&— [NoHpepucaHe peno cTorne Ha npogate XoB

KamaTtna cToIa Ha

KpeIUTHE OJIaKIIWIIEC BE3aHa je 3a Pero CTOoIy, JOK je CToMa Ha JeTMO3UTHE OJlaKIuIe oapeleHa Ha HUBOY
on 6%. Peno crona je mouena 3HauajHUje Oa ce Mema o okToOpa 2005. IlpoMeHa kamaTHe cTOIEe UMaja
j€ 3a IWJb jauame TPAHCMHUCHOHOT MeXaHU3Ma Of pedepeHTHEe KaMaTHE CTOIe, IPEKO KaMaTHUX CTOIA Ha
MelybaHKapcKOM TPKUIITY, 10 KAMAaTHUX CTOIA Ha JETO3UTE M KPEIUTe MOCIOBHUX OaHaKa.

Wmajyhu y BHIy OAJIOKEHO AEjCTBO Mepa MOHETapHE MOJHUTUKE, moyeTkoM 2006. roanHe HHUCY
npeay3uMaHe IoJaTHE Mepe Ha IUIaHy IOBJaderma HOBLA IMyTeM moBehama crome ob0aBe3He pesepse, Beh
ce pero onepanHjama CTEpUIMCA0 IIEPMAHEHTHO MPHCYTaH BHINAK JUKBUIHOCTH Y (HHAHCHjCKOM
cucremy. Kpajem mpBor tpomeceuja 2006. roqune (y MapTy), IpoceyHa MOHJEpUCaHa KaMaTHA CTOMA Ha
perio onepanuje nuzHocuna je 21,9% u nosehana je 3a 2,7 npouneHTHa [oeHa y oxHocy Ha geuembap 2005.
roguHe. [lpu Tome, HajBeha mpuxBaheHna croma m3Hocmma je 21% 3a nBoHemesbHH pero, a 24% 3a
nBoMeceuHn perio. CTOK perno MpoJaTHX XapTHja OX BpeOHOCTH NoBehaH je 3a 14,3 mMunujapae auHapa,
TaKO JIa je KpajeM IpBor TpoMecedja m3Hocko 31,1 munujapay auHapa.” Ca TpajHOM NPOIAjoOM XapTHja o1
BpenHocTtu npecrano ce 2006. roaune. KonayHo, 1o OCHOBY pacTa JTMHAPCKUX U JIEBU3HUX JIETIO3UTA, Kao
W WHO3aIyXema, y NpBoM Tpomeceujy 2006. rommHe mpeko oOaBe3HE pe3epBe IMOBY4YeHO je 25,2
MUIIMjapae AuHapa (24,8 Munujapau AuHapa y IeBU3HOM 3HAKY).

7 TpsxumHK MaTepujan 3a crpoBoljerse pero omepauuje une (a) apxasae XOB y msnocy ox 16,6 munujapau aumapa u (6)
3ancu HBC y m3Hocy ox 40 Munujapau auHapa.
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IIponaja xapTHja o1 BpemIHOCTH 00aBiba ce myTeM aykija. Hamepa Haponne Oanke CpOwuje je
Ouna ma aykuuje ofpaBa HeJeJbHO, ca IBe POYHOCTH — JIBOHEACJHHOM M JABOMecedHoM. Mehytum, 300r
NEepPMaHEHTHOT BUIIKA JIMKBHIHOCTH, Hapoana OGanka oxpkaBa aykuuje demhe (y HEKHM IEpHOIHMA H
CBAaKOIHEBHO). JIOK ce JBOHEIEJHbHU PErNo KOPHCTH Ka0 OCHOBHH MHCTPYMEHT, IHJb IBOMECCYHHX PETo
orepaiyja je Ja TOKYNH CTPYKTYPHH BHIIAK JIMKBHIHOCTH. AYKIHMje Cy OpPraHM30BaHE Kao TCHICPH
kamaTHUX crona. HapomHa Oanka HajaBibyje HajBehy kamaTHy cromy Kojy he MpuXBaTHUTH, Kao M
PacIoJIOKHBY KOJIMUKHY, a 6aHKe MeljycoOHO KoHKypuIry. Ydemrhe ctoka 2M perio mpojiaja y OIHOCY Ha
YKyIaH CTOK Pero npojaja u3HocHo je ckopo 70% kpajem mpBor tpomecedja 2006. romune. Pasnuka y
BUCHHHU HajBehux KaMaTHHX CTOMa OMpenenuia je CTpyKTypy nponaje. ¥ oba ciyuaja, Haponna 6anka ce
NOCTaBMJIa Kao HEeKo Ko oapelhyje mene. TakaB HayMH OpraHM3OBama ayKIHja TPEHYTHO je NpeIMeT
MPEUCTIUTHBAKA.

Kpajem 2005. ronune,
Haponna 6anka CpOwuje je Ha
(DMHAHCH]CKO TPXKHINTE yBEIa

MperneA crawa TpajHO NpoAaTUX xapTuja y nopTderby 6aHaka 1
noHAe pucaHuUx ctona Ha TpajHo npoparte XoB, 2005 - 2006

0,
HOBH, HEKOHBEHI[MOHAJIHHU g 3500 — o 16,50%
s .,' v
UHCTPYMEHT MOHETapHe I 3.000 -
- 0,
MOJIUTUKE — INTECOHE 3aIluce, § 2500 16,00%
ca aTpakTUBHOM KaMaTHOM =
0 . . > 20004 - - - - ____________ - 15,50%
cronoM on 25%, xoju je :
HaMCHCH HCKJbYYHBO
YHHBO 1500 s g 15,00%
CTAaHOBHUIIITBY. Ogaj ]
UHCTPYMEHT je TMpey3eT Wu3 000 1 14.50%
y (]
HCKYCTBa Hemauxke. 500 | I I
bynnec6anka je ol m | 14,00%
cemamueceTnx ToamHa XX o o ° I = —
[+ @ = o @ o ]
BEKa e€MUTOBANA 2 3 3 @ £ pt &
. K (=) K =) =) & o
BHCOKOIIPUHOCHE xapTuje Sy o o >
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—¢— [loHgepvicaHe cTone Ha npogaTte AyropoyHe obsesHuue PC
CTUMYyNHCaa HITENBY.
CnanyHo TOME, 0JbCKa

HapojaHa OaHka, bopehin ce ca KpemUTHOM eKCIaH3ujoM, OBaj MHCTPYMEHT je yBena 1997. roaune. Mako je
¥ HEMayKo M TO0JBCKO MCKYCTBO OMJIO OTpaHHYECHOT BPEMEHCKOI Tpajama, o0a Cy 3HA4ajHO JONpHHENa
moBehamy KOHKYpPEHIIMje Ha TPXHUINTY Aerno3uTa (yTuayhw Ha yBoheme HOBHX ITEAHHX IPOHU3BOJIA
nocioBHUX OaHaka). Ha apyroj crpaHu, nomuwio je 1O MpoOMEHE MNoHamama JoMahnHcTaBa (pacta
CKJIOHOCTH LITEImU), 300r BeoMa CHaxXHOT curHanusupajyher epexra. Mmajyhn nperxomHa uckycrsa y
Buny, Haponna OaHka je omnmydwmia ja oBaj MHCTPYMEHT yBene pykoBojaehu ce cienehum. IIpBo, oBaj
WHCTPYMEHT TpedaJio je Ja JTOMpHHECEe PacTy KamMaTHE CTOIEe Ha JEMO3UTHOM TPXKHUIITY, momTto y Cpouju
MOCTOjM PENaTUBHO jaka H30jaldja AMHAPCKOr NETMO3WTHOT TpXKUINTa aoMahWHCTaBa 01 OCTaIMX
cereMeHata (hpuHaHCHjcKOT TpxkuiuTa. OueknBano ce na he KkamaTHa CTONAa HAa IITEIHE 3alUce AUPEKTHO
(6e3 mocpencTBa MeljyOaHKapCKOT TPIKHINTA) YTHIIATA HA PacT KaMaTHHUX CTOIIA Ha JUHAPCKE JCTIO3WTE,
Kao W pacT KaMaTHUX CTONa Ha Kpemurte. J[pyro, TakaB MHCTPYMEHT Jlaje BeOMa CHa)KaH CHTHaJ Koju he
yTHLIATH Ha moBehame CKIOHOCTH IITEARH, a THME M Ha CMamemhe HEeaJeKBaTHE POYHE CTPYKType
Ommanca crama OaHaka. Tpehe, To MoXe HpencTaB/baTH W HAUYMH IOBJIAYeHa JUKBUAHOCTH. YeTBpTo,
TaKkBa aKIdja MOXKE YBEK W JIAKO OWTH NPEKWHYTa, TAaKO Ja €BEHTYalHW mopemehaju koju mpaTe Heke
JIpyre HHCTpyMeHTe Mory outu u3bernytu. Jlo kpaja mpBor Tpomecedja 2006. ronune mpoaato je oko 600
MIJIMOHA IITEIHUX 3amuca. AKO ce M3HOC Mpojaje MITEIHUX 3alica YIOpear ca IMHAPCKOM IITEIHOM,
EBHJICHTHO j€ J1a je yJarame y mTeaHe 3amuce (MaKo joll CKpOMHOT 00MMa) THHAPCKY MTeAmY noBehano
3a mpexo 30% y BeoMa KpaTKOM BPEMEHCKOM MEPHOAY.

HaBenene aktuBHocti Hapopne Oanke CpOuje yTHIane cy Ha CMamemhe NMPOCEYHUX MECEUHUX
CTOTIa pacTa IIeHa Ha MaJio y OJHOCY Ha mocienme Tpomecedje 2005. roquae. MehyTum, HacTaBibeH je
WHTEH3WBHH pacT MHO3aayKekha W 10 TOj OCHOBU pacT IulacMaHa OaHaka. YKYIHO 3aiyXeme OaHaka
npemMa HHocTpaHcTBY nosehano je 3a 31,6 Munujapau nuHapa, ui 3a 17,5%, a mnacMann HeGaHKapCKOM
cexTopy 3a 46,4 munujapae auHapa, unu 3a 11,3%. Unak, nopehemeM ocTBapeHOT KpeTama ca Hamepama
MOCJIOBHUX 0aHaka (M3paKeHUM Y aHKETH KOjy MeceuHo crpoBoau HapoaHa OaHka) jacHO je na ce OaHke
MOHAILIAjy ONIPE3HHUje Y OJHOCY Ha IPBOOUTHE HaMepe.
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300r eKkcraH3MBHOT pacTa Kpeauta OaHaka OCTBAapEHOT y MPBOM TPOMEcCe4jy, HApOUUTO KpenuTa
CTaHOBHHUIITBY, KOjU CYy y TOM Ilepuoy mopaciu 3a 16,5 munujapau nuHapa, wim 13,2%, Hapoana Ganka
je KpajeM Mapra, ca MOYETKOM IpuMeHe on 1. ampuia, JoHena BHUILE Mepa Koje Cy HMayle 3a LHb
yCIIopaBame pacTa KpeIuTHE akKTUBHOCTH OaHaka: (1) croma oOaBe3He pe3epBe Ha JACBU3HE NETIO3UTE W
JIMHAPCKE JICTIO3UTE MHICKCHPaHe BAIyTHOM Kiiay3yJioM nosehana je ca 38% ua 40%, (2) y ocHOBHILY 3a
o0OpauyH NeBU3HE O0aBe3HE pe3epBe YKJbyUeHE Cy W CyOOopauHHpaHe JeBM3HE o0aBe3e Ha Koje OaHKe
n3aBajajy obaBe3Hy pesepBy mo cromm on 20% u (3) y ocHoBHIy 32 00padyH AeBH3He 00aBe3HE pe3epBe
yKJbyY€Ha Cy U CpPEACTBa KOja JaBaolly JIM3MHTa Jpke Koja OaHaka (20% wM3HOCA KpeauTa U OCTaIHMX
yIuiata W3 WHOCTpaHcTBa) mo crtomu on 100%. YkymaH edekaT OBHUX Mepa y MpaBIly JOAATHE
uMoOMIH3aInnje cpecTaBa OaHaka H3HOCHO je oko 19 Munmjapam nuHapa. JloHomeme OBUX Mepa OMIIo je
MOBE3aHO ca I0jayaHOM KOHTPOJIOM CIpoBoherma Mepa MOHETapHE TOJNMTHKE Ha OCHOBY HM3BEHITaja M
nojaraka 6aHaka, HAPOYUTO KOHTPOJIa UCTIPABHOCTH OCHOBUIIE 32 00pauyH 0o0aBe3He pe3epBe.

[open naBenenor, Hapoana OaHka je HacTojasia la MepamMa JOHETHM Ha OCHOBY oOBIlamihema U3
3akoHa 0 OaHkamMa W JApyruM (PMHAHCH]CKMM OpraHu3aiyjamMa yTUYe Ha YCIIOPaBame KPEIAUTHE
aKTHBHOCTH 0aHaka, MOCEOHO Yy TMOTJEAYy OMTPHjer CAHKIMOHHCAka JeNa KPSTUTHOr mopTdesba
omoOpeHor 06e3 aJeKBaTHHUX WHCTpyMeHaTa obOe3behema. Takole, mpymeHIujamTHUM Mepama JOHETUM
TOKOM TIpBOr Tpomecedja 2006, HapoaHa GaHka HacTOju Ja CMambM CTENEH eBpou3aluje’ 10 Kpaja
roauHe, ycpenacpehyjyhn ce Ha ynpaBibame NEBU3HHUM PHU3HKOM.

Sy Jonatky 2 cy nprka3ane npyJeHIHjaliHe Mepe Koje cy froHere TokoM 2006. roauHe.
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4. Kperame nonyae u Tpaxkme

IHonyna u u3Bopu pacra

Bpyto momahu mpousBo je y mpBoMm Tpomecedjy 2006. y omHocy Ha uctu mepuon 2005. roauHe
nosehan 3a 6,3%. Ta cToma pacra je, HOOpUM 1eToM, CTATUCTHYKH pe3yiTaT nMajyhu y BHIy pelaTHuBHO
HH3aK HHUBO CKOHOMCKE AaKTUBHOCTH y wuctoMm mnepuomy 2005. romune HakoH yBehema I1JIB-a.
Uckspyuyjyhu ytunaj yeohemwa [1/1B-a, cromna pacra 6pyTo somaher mponsBojia H3HOCH OKO 5,5%.

Mehyronummu pacT eKOHOMCKE aKTHBHOCTH Y IpBoM TpoMecedjy 2006. moTBplyje u pact kox
CEeKTOpa 3a Koje Cy pacloIoxkKUBH cieaehn moxanu:

- (Qusnukm OOMM HHAYCTpPHjCKEe MNpOM3BOIIe je moBehan 3a 5,7%, mpe cBera 3axBasbyjyhu
npepahuBaukoj HHAYCTpUju (pact §,0%),
- mpomert pobe y TproBuHHU Ha Mano Behu je 3a 15,6%, amun

- TypUCTHYKa aKTUBHOCT MepeHa OpojeM Hohema je Himka 3a 1%.

ITonaraka 0 eKOHOMCKOj aKTUBHOCTH IPYTHX CEKTOpa, 3a cafa, Hema. Ouekyje ce, mehytum, na he
Ha AMHAMHKY YKYITHE €KOHOMCKE aKTHBHOCTH HETaTHBHO YTHIIATH O KpeTama CTBAPEHAY MOJbOIPUBPEIN
(0 OCHOBY OYEKMBAHO HMKE paTapcke MPOU3BOMAIE YCIIE] HETOBOJBHUX XUIPOMETEOPOJIOUIKUX YCIOBa),
anu u 'y rpaheBuHapcTBy. To he OuTH KOMIIEH3UPaHO OYEKMBAHUM PACTOM aKTHBHOCTH CEKTOpa yCIyra.

KpeTame Opyro qomaher npou3Boja - oueHe
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600.000 - M
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400.000 | B
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200.000
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[Tomazehm om pacra peamHor OpyTo aomaher mpon3Boma W HWHQIIaNHje, W3BeIeH je Opyro momahwm
Mpou3Bo y ipBoM Tpomecedjy 2006. roaune y u3Hocy oko 406 munujapau auaapa. Ha 6a3u npeTxomaHux
TUIATHOOMJIAHCHUX TIO/aTaKa, HETO M3BO3 M3HOCH roToBo 100 MunMjapau JUHApa, OJHOCHO PAaCIONOKHBH
opyto nomahu mpousBon je mpeko 500 munujapau quHapa. Y OIHOCY HA MCTH MEPUOJ] MPOIJIe TOANHE,
O6pyTo momahu mpousBof je moBehan 3a mpeko 22%, a pacnonoxxusu OpyTo momahu mpownsson 3a 26,5%.
H3Bo3 pobe u ycimyra y omHocy Ha Opyto momahu mpousBox umHU 26,6%, a yBo3 40,8%, 0IHOCHO
pacronoxuBu OpyTo nomahu npousBoz je Behu of ocTBapeHoT 3a roToBo 24%. [loceOHo je 3HayajaH pacT
n3Bo3a, Oynyhu na je HaBemeHwW mporeHaT OpyTo momaher mpousBoaa (26,6%) 3HaTHO Behn y ogHOCY Ha
yHopeauBe mojatke 3a mperxoane romuHe (y npBoMm Tpomecedjyy 2005. ouemeH je Ha HUBOY o 24%
OpyTto nomaher npoussoza).

Jomaha Tpaxma je reHeparop pacTta OpyTo momaher mpows3Boaa, aM y3 €BHACHTAH pacT 3Hadaja
n3Bo3a. Pact m3Bo3za pobe m ycmyra unmHH 39% ocTtBapeHor Mehyrogumimer pacta Opyto momaher
npou3Boa. CeKTOpCcKH mocMaTpano, pact OpyTo momaher npou3Bo/ia TeHEPHILE CEKTOP YCIyra U H3BO3HO
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opujeHTHcaHa MHAycTpUja. Edextn moBehama arperaTHe Tpakikbe UMajy BHIIE YTHIAja Ha PacT MOHYJE
yciyra HeTo Ha pacT HoHyJe pooe (300r Hike (IeKCHOMITHOCTH TPXKHUILITa poOe O TPHKHILTA yCIIyra).

Tpaxmwa u ynorpeda 0pyro nomaher npoussona

MoHeTapHa NOJMTHKA YTHYE Ha HOMUHAIHY TPaXmby 3a poOOM M yclyrama MpeKo KOJHMYMHE
HOBLIA KOjU Kpeupa, yTuuyhH Ha KamaTHy M CTOIly M JEBH3HM Kypc. Y K0joj he MepHu pacT HOMUHAIHE
TpaXxXmhe yTUIIATH Ha [IEHE 3aBUCH 1 0J1 MOTYNHOCTH TIPUBpEE Ja 0OUM NPOU3BOE (TTOHY/IE) PHUIAro I
TP>KUIITHUM 3aXTeBUMA.

NHaukaTopu NoTpolLIlk-€ CTAHOBHUIITBA

Ca craHoBuITa (pUHATHE ynoTpede, y mpBoM Tpomecedjy 2006. roaune, OuTaH JOMPHHOC PacTy
OpyTo momaher nMpou3Bo/a UMa MOTPOIIHA CTAHOBHUIITBA. TO CE MOKE MHAMPEKTHO 3aKJ/bYYUTH Ha Oasu
OCTBapEHOT pacTa PeasHor MpoMeTa
y TpProBHHM Ha Majlo, Kao H
JUHAMHUKE TIPUMara CTAHOBHUIITBA o

Kperame BIII u noTpouime CTAHOBHHINTBA , TOAUIIILE CTOME pacTa y Y%

KOja ce perucrpyjy. Yuemrhe nTuvHe 18
norpomme y Opyro  nomahem (]
Hp0H3BOHy Ce’ Hp e'Ma OL[GHI/I 14 O Motpowa cranopuuinTea M BT
Haponne OGanke CpOwmje, kpehe y
pactony ox 85 mo  90%. 127
EBunentupanu  u3Bopu  pacra 10
MOTpOILIAYKe Tpaxme cy cienehu: 8
- 3apape. Yaeo HeTo 3apana ]
W3 CTaTHCTHYKOI y30pKa y 7
npBoM Tpomecedjy  2006. 2]
roguae y Opyto aomahem 0+ , , ,
nponssoxy je 15,0%, wro je 104 104  IMO4 IVO4 105 1105  NI0S IVOS 106

3a 0,4 CTpyKTypHa IO€HA

HIDKE HETO Yy YIOPEANBOM

MIepUOTy TIPETXOHE ToAuHe. Mel)yTuM, eBUIICHTHO j€ U PEJIATUBHO CMAamkEHhe Opoja 3aIoCICHIX y
OKBHpY y30pka. [loj mpeTmocTaBkoM Jia y30pKoM HeoOyxBahieHU pagHUIN UMajy Y IPOCEKY UCTE
3apane ca oOyxBahenuM, ydenthe HeTo 3apajia y onemeHOM OpyTo momahem mpousBony je 38,5%,
i 3a 1,5 CTpYKTYpHHX TOeHa BHIIE Y OJJHOCY Ha YIIOPEINBH MPOILIOTOAUIITHH TEPHOI.

- Commjanuu tpancdepu. Y npBoM tpomecedjy 2006. onu cy uuHmwiu 18,7% onemeHor OpyTo
nmomaher mpou3Boa, mto je 0,8 CTPYKTYpHUX MMOSHA BUIIIC HETO TOAMHY JIaHa paHH]e.

- Jlo3nake. PerucrpoBane no3Hake y mpBoM Tpomecedjy 2006, mpepauyHate y JUHAPCKE U3HOCE IO
MPOCEYHOM ITHEBHOM KypCy Honapa, duHmiIe cy 5,6% mpouemeHor Opyto momaher mpomsBona,
i 3a 1,2 cTpyKTypHa MoeHa BUIIIE y OJHOCY Ha MPOLUIOTOANIIHE CTAbE.

- Memaun. [TpuiKB CTAHOBHHUIIITBA HCKA3aH KPO3 MEHAUKE MOCIOBE Y PBOM TPOMECEUjY YHHHO je
6,2% onemeHor OpyTo momaher mpom3Bojaa, IMITO je cMameme 3a 1,5 CTPYKTYpPHHX IMOeHa y
OJTHOCY Ha MPOIILTY TOIUHY .

- Kpeantu. [1o ocHOBY 3amyxuBama, CTAHOBHUIITBO je 00e30eAMnI0 JoJaTHE U3BOPE CPEeCTaBa 3a
NOTpoIIBY Y u3HOCy on 4,0% onemeHor 6pyto momaher mpousBoga (uwinu 2,4% BJIII Bumie Hero
TOMHY JaHa paHuje).

VY ucToM nepuoay, CTaHOBHUIITBO je moseharno mreamy (u3nocu 4,3% ouemeHor 6pyTo qomaher
npousBoaa unu 0,4% Buie Hero y nmpBoM TpoMecedjy 2005), anu u noTpousmy. Ha To HecopHo ykazyje
W PEIIaTUBHO OpXKH PacT MOXOAaKa KOJ KOjUX je CKIIOHOCT INTEAM KOMIIAPaTHBHO Mama (COIMjaTHd
TpaHcdepH U 3apane).

VYKOJIMKO OCMaTpaMo HaBeleHEe TOKOBE, CTAHOBHMLITBO j€ y MPBOM TpoMecedjy TeKyhe romune
motpouriio peanHo Bume 3a 13,1%, mox mpermocTaBKOM 1a, CeM IITENmke, Hema APYyrux oOJmKa
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MOTPOIIAYKe allCTHHEHIIHje. Y CTPYKTYpH OpyTo momahier mponsBoja MPUXOAH CTAHOBHUINTBA, YMamEHH
3a IpUpacT WTeAme U yBehanu 3a npupacT kpenuTa, noBehanu cy ydemhe 3a OKO MeT CTPYKTYPHUX MOEHa
(na 68,7% BII). IIpernocraBspajyhu na je pact OpyTo nmpuxoja CTaHOBHHUIUTBA mpaheH pacToM pacxoja,
JacHO je ma je MPeoCTalmH Ie0 JIMYHE IOTPOIIhE MOKPHBEH HATYypPaTHOM ITOTPOIIHOM M IMPUXOAMMAa
OCTBapeHNM y OKBUPY ,,CHBE EKOHOMH]E".

JaBHa nmoTpomma

KoHconmnnoBanu jaBHH NMPHUXOIW W pacxoaw y mpBoM Tpomecedjy 2006. rommue m3Hoce 183,1
MUIMjapay nuHapa u 177,9 munujapau quHapa, pecrieKTHBHO. To 3Hauw Aa je ocTBapeH cyduiur ox 5,2
munujapae nuHapa (0,3% npouemeHor OpyTo gomaher mpou3Bona, INTO je HWKE Y ONHOCY Ha HCTH
nepuon 2005). JaBHM NPUXOAW M PACXOAU Cy HOMUHAIHO mopaciu 3a 22,5% u 22,6%, pecneKTUBHO, a y
pearHoM H3HOCY 3a 6,7% u 6,8%, pecnektuBHO. imajyhu y Buny edekre yBohema [1/1B-a, onemyje ce na
TOAMIIHA TUHAMUKA TPHJIMBA 3HATHUjE 3a0CTaje 3a JUHAMUKOM pacxojaa (moceOHO KOJI HM3BOPHHUX
MIPUITUBA).

VY CcTpyKTypH KOHCOJHIOBAHUX PAacxola WU Aajbe JOMUHMPA]y TpaHC(hEepu CTAaHOBHHILUTBY, ajlH ca
peNaTUBHO yMamkEeHHM 3HA4ajeM y OJHOCY Ha YIOpEeIUBO Tpomecedje mperxoaHe roauHe. [locpencreom
JpXaBe, CTAHOBHHUIUTBO je y mpBoM Tpomecedjy 2006. rogmHe mpuxogoBano 26,9% Opyrto momaher
npousBoAa. @uHaNHA MOTPOIIKA ApsKaBe je 3adeekuia Onaru pacT: MaTrepujaiHa je usHocuna 5,7%, a
naBecTunnoHa 2,0% Opyro momaher mpomsBona. 3Hauaj CyOBEeHIMja Omana IMapajellH0 Ca CMambeHeM
Opoja HePUBAaTHU30BaHUX APYIITBEHUX mpeny3eha.

Naxo je ywemhe jaBHux mpuxoma u pacxoma y BJII Bucoko, 45,1% u 43,8% pecnekTuBHO,
IuHaMHKa pacta, 6,7% u 6,8% pecrekTuBHO, Koja je cinyaa pacty GDP u octBapenu cypunur yxaszyjy
Jla TIOHAIIIabE IP)KaBe HUje yOp3aio 0CTBapehe IMJbHE CTOIE nH(IIalHje.

Kperame 1 CTPYKTypa jaBHMX NPUX0Ja H Pacxona

2005. 2006. 12006. 2005. 2006.
I Tpomec. I Tpomec. 12005. I Tpomec. I Tpomec.
MJIpJ. IUHapa HOMMHAJIHO | peajHo y % B/II1-a
YKynHH NPWIHBH H IOHALIHje 149,5 183,1 122,5 106,7 449 45,1
W3BopHH mpuimBU 147.,5 182,1 123.,5 107,5 443 448
Iponaja nmoBHHE 1,6 0,5 29,9 26,0 0,5 0,1
Jonarnmje 0,3 0,5 216,0 188,2 0,1 0,1
YKynHH OJJIMBH ¥ HETO 3a1yKMBaH€ 145,1 177,9 122,6 106,8 435 438
HuBectunmje 5,8 8,0 137,6 119,9 1,7 2,0
MarepujaHu TPOIIKOBH 18,5 23,3 125,9 109,7 5,6 5,7
[Mnahama cTaHOBHHUIITBY: 91,4 109,3 119,6 104,2 27,4 26,9
Hero 3apane (yMameHH MOIaTaK 3a IUiaTe) 31,7 36,4 114,8 100,0 9,5 9,0
Couujannau TpaHchepr CTAaHOBHUILITBY 59,7 72,9 122,1 106,4 17,9 17,9
[len3uje u ucriate He3amoCICHNMA 48,0 57,8 120,4 1049 14,4 14,2
ConwmjanHa momoh 9,4 12,5 133,0 115,8 2,8 3,1
Octanu TpaHchepy CTAaHOBHHUIITBY 23 2,6 113,0 98,5 0,7 0,6
CyOBeH1mje 11,1 10,1 91,0 79,3 3,3 2,5
Ocraio 18,3 27,2 148,7 129,5 5,5 6,7
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15

Peasine cTome pacra jaBHUX NPUJIMBA U OJUIUBA , Y %

10 A

—— YKyIHHU IPUIMBH U JIOHAIHjE

YKyIHU OJUTMBH M HETO 3aTy’)KHBaEC

-10

3 4 5 6 7 8 9 10 11

NupnkaTopu MHBECTHIHOHE MOTPOLIIHE

Ha ocHoBy u3abpaHuX HHIUKaTOpa, MOXKE

12

2006.

ce OIECHUTH Ja yuemrhe WHBECTHUIHMja y (UKCHE

domnmoBe y GpyTo momaheM mpoms3Body, Y mpBOM Tpomecedjy 2006. rommHe, Geqexu 61aro cMamere’,
IITO je ACTUMHYHO HEYTPATHCAI0 HH(IATOPHU MIPUTHCAK MTOTPOIIEHE CTAHOBHHUIIITBA.

I/I}ml/maTopn Kpe€Tama ](lHBeCTI/IlII/Ij a

12005. 12005. | 112005 | IV 2005, 12006. oo
Peainm nokasaresbn
I'palyeBuHApCTBO, EPEKTUBHU YaCOBH paja 13.744 19.975 23.388 23.480 15.132 110,1
Du3n4KK 00UM UHIYCTPHjCKE MIPOU3BOIEHE KAIUTATHUX 66 61 39 85 108 1072
mpou3Boja, Mehyroa. crome pacra ’
Bpoj 3aBpmienux cTaHoBa 403 405 741 875 708 175,7
bpoj He3aBpueHHX cTaHOBa 10.339 10.539 10.693 10.241 8.437 81,6
'YB03 KanuTaIHUX Npou3Boza, y MiH USD 310 637 658 792 503 162,4
W3B03 KanuTaaHUX Mpou3Bozaa, y MiH USD 81 102 133 169 116 142,7
Hero u3B03 kanuTanHux npoussona, y mid USD 229 536 526 624 387 169,4
DUHAHCHjCKH NOKa3aTe/bH
JIyropo4yHu KpeJuTH JaTH CTAaHOBHUILUTBY, y MIIPJ] JUHApa 54 66 85 104 116 2143
Jlyropo4Hy KpeuTu AaTH IPUBPEIH, y MIPA AUHApA 50 59 65 87 97 195,0
WHBecTUIMOHA OTPOLIHA IPXKABE, Y MIPA AUHAPA 6 12 15 14 8 137,6

H3zeo0p: P3C, HBC, MunucTapcTBO uHaHCH]a.

? PeaTHBHO BHCOKE CTOIE PAacTa eKOHOMCKE M CIOJbHOTPrOBHHCKE AKTMBHOCTH, BE3aHE 33 IPOM3BOMIEGY H IPOMET
KalUTATHUX J100apa, IPeTeXHIM AEJI0M Cy pe3ynrat edekara yBohemwa [1/IB-a.
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5. Kperama Ha TPXKUIITY paja

[Ipoceune 3apame na mouerky 2006. roaune
Oenexxe yOp3ame pacra. Y npBoMm Tpomecedjy 2006.
MpOCeYHe HETO 3apajae Omiie Cy peasHO BHWIIE 3a
11,0% y omgHOCy Ha UCTH TMepHOJ TPETXOIHE
roauae. Melyroaumme crome pacta HOMHHATHHX
3apaga Beh YETBPTO Tpomecedje 3apeoM Oelrexe
MopacT.

Y MapTy je mpoceyHa HETO 3apaja H3HOCWIIA
20.094 nunapa (wmm 230,7 eBpa), mTo je moBehame
3a 26,7% y ogrocy Ha mapt 2005. roguse.

IIpocedne 3apazne y jaBHOM €eKTOpPY MMaje cy
yMepeHuju  pact  (HomuHamHO  19,6%)  y3
yCIopaBame TOAUIIbLE cTome pacta. C 003upoM Ha
naa Opoja 3amocieHUX y jaBHOM CEKTOpYy, Maca
3apaja uMaja je CKpoMHHju pact. [Ipoceune 3apane
Ha JIOKaJHOM HUBOY moBehane cy 3a 14,4% mpema
MapTy NPEeTXOHE TOANHE.

JeIUHMYHH TPOIIKOBH Ppaja y UHAYCTPUjU
nmopaciu cy 3a 1,7% y omHOCY Ha mpBO TpoMecedje
2005. Ilpoceune OpyTo 3apase y HHIYCTPHUjH
3abenexuie cy peamHu mopact on 13,5%, mox ce
MOpacT MPOIYKTHBHOCTH MpolLekyje Ha oko 11,6%.
VY npepahuBaukoj MHIYCTPHUjU MOPACT jeAMHUYHUX
TpoIIKOBa paza u3nocuo je 1,0%.

[Tpema 3BaHMYHMM TIOAALUMA, HE3aMOCJIEHOCT
je m mamme y mopacty. On TmodeTrka TOIWHE,
perucTpoBaHu Opoj HE3aNOCICHHUX MOPAcTao je 3a
21,6 xupaga U 'y MapTy je AOCTUTa0 MaKCUMyM —
1,01 MuanoH numa.

[Mogaum o Opojy 3amoOCIEHHX y MapTy U O
CTONIM HE3aNoCIeHOCTH Ouhe pacroyoKHMBU TEK
cpeauHoM — romuHe.  Ilpema  genMMHUYHUM
nojandMa O 3aloCICHOCTH KOjUMa TPEHYTHO
pacrmona)xemMo, MpOLEHYjeMO Ja ce cTroma
He3armociaeHoctn  kpehe  oko  27,3%, mTo
mpejacTaBba mopact y omgHocy Ha 27,0% wu3
centemOpa 2005.

HesBannuyna croma He3amocieHOCTH (Koja
o0yxBara W HeNpHjaBJbEHE 3aIOCIICHE) HEITO je
Hmka. [Ipema HemaBHO 00jaBJbEHHM pe3yJiTaTHMa
AHKETE O pajHO] CHa3HW, KOjy CIPOBOIU
PenyOnuuku 3aBox  3a  CTAaTHCTHKY, CTomla
HezarociaeHoctr y 2005. roquau Omia je HiKa of
3BaHWU4YHE y TOj roauHu (26,9%) u u3HOCHIA je
20,8%, mrTo mpeAcTaBjba MOPACT y OJHOCY Ha
18,5% u3 2004.

C npyre ctpane, Opoj 3aCHOBAaHHMX paIHUX
OJIHOCA TI0OKa3yje MOBOJbHMjEC KpeTame. Y IMPBOM
TpOMece4jy 3aCHOBaHO je 3a 23,2% BuIlIEe paJHUX
onHoca y mopehemy ¢ uctum mnepuomom 2005.
roguae. OBaj mokaszarelb TOKa3yje 3HaTHO Behy

KpeTame npoceyHHX peaJlHHX HETO 3apaja
(Mehyromumsu pact, y %)

20

18

16

14 1

12 4

10 A

6 9 12 3 6 9 12 3
2005. 2006.

—s— Mebhyroaunmsmu pact

= Tpenn

KpeTame npoceyHHX peaiHMX HETO 3apajia y

jaBHOM ceKTOpy
(mehyromummu pact, y %)

35
30 4
25 1
20 |
15 1
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5 |
0 A
-5
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3 6 9 12 3 6 9 12 3
2004. 2005. 2006.

—&— Mebyromumsu pact

= Tpenn
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KOPEJIUCAaHOCT ca OpyTo aomahmm mpou3BogoM. Kperame Opoja 3amocieHUX U Aa/be je Y BEIUKO] MEpH
onpehleHO OTHyIITAalEM BHIIKA 3aloCICHHUX, KOjeé HHje pe3ydTaT IMaja MPOU3BOAIKE HETO
PECTPYKTYpHpama jaBHUX U APYTHX npenyseha.

YumeHnna Aa peanHe 3apaie pacTy Opxe ox Opyro momaher Hpou3BoAa y YCIOBHMa pacTyhe
HE3aI0CIICHOCTH MOXe J1a ce 00jaCHU MPHCYCTBOM CTPYKTYpHE HEyCKIal)eHOCTH MOHYyJe M TPaXme Ha
TpKUITY pana. [loy3naHocT 3akipyuka moTBplyje W m3pa3uto Op3 pacT 3apajga y MPUBATHOM CEKTOPY,
KOjH je 3HaTHO OCETJPMBHjH Ha MPOMEHE Ha TPXKHUIUTY paja. [locmarpaHo ca cTaHOBHINTA JONPHHOCA
MOTPOIIAYKO] TPaXHHH, pacT Mace 3apaja je, 300r cMamema Opoja 3armociIeHnx, OMo 3HATHO YMEPEHH)H.
Ca craHOBHUIITAa TPOITKOBHUX MPHUTHCKA, Oard pacT jSAMHUYIHHUX TPOIIKOBA paja Y WHIAYCTPHjHU MMAao je
JIUPEKTaH yTUIlA] Ha pacT IeHa Mpou3Bohaya, a cCaMUM TUM U MaJIONIPO/IajHUX IICHA.

3anonunaBame

He3zanocaenoct y P. Cpouju (y xmanama)

55
(y xum.) (y %)
1.100 28
50
1.000 F 26
45 | 1 l
900 L 24
800 | - 22 40
700 L 20 35 1
600 F18 30 4
500 4 16 25 |
400 - L 14
3 9 3 9 3 9 3 9 3 9 3 20 4T
2001. 2002. 2003. 2004. 2005. 2006. 3691236 91236 91236 9123
B bpoj HesanoceHuX (JieBa CKaja) 2002. 2003. 2004. 2005. 2006.
—— CToTa He3amoCIEHOCTH (IECHA CKasla) — %%g{l;aCHOBaHI’D‘ paaHux oaHOCa

W3zBop: PemyOmmmuku 3aBoj 32 CTATUCTHKY U
M3Bop: HammonanHa ciry »x0a 3a 3amonubaBame.

Hammonanua ciy>x0a 3a 3anonubaBame.
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6. YBO3He IIeHe

HaxoH pexopiHO BUCOKHX IIeHA Ha)Te Ha CBETCKUM
poOHKMM Oep3ama y ApYroj MOJOBMHH TPOINLIE TOJUHE KpeTarbe 1eHa HadyTe y epHosy
(70,85 momapa mo Oapemy, 30. aBrycr), IeHe ‘‘TeUHOT 2003-2006.
37mata” ¢y y TOKY IIpBa TPH Mecella OBE TOJIWHE MMalle
OUKIMYHO KpeTame. BrucokoM HHBOY IieHa HadTe U go
najbe y HajBehoj Mepu JOompHHOCE MPOOJIEeMH HA CTPaHU
cHaO/meBama, HEAOBOJGHH paQHHEPHjCKH KAITalUTETH,
Kao U T'COTNONINTHYKU (PaKTOpU — TeH3Hje 300T UPAHCKOT ¢
HyKJIeapHOT mporpaMa u npobnema y Hurepuju. HMaxo
3acaj] joll YBeK HHUje yrpoxkeH u3Bo3 HadTe u3 Mpana,
KOju je 4ueTBpTH HajBehu mpou3Bohad Te CHUPOBHHE Y 49
CBETy, CTpax oA Moryhux mnopemehaja y wucmopyuu
HacTaBJba Ja MOACTHYE LIEHE OBE EHEPreTCKE CHPOBUHE.
Hcro Tako, y Hurepuju je 4eTBpTHHA KamalUTeTa BaH
ynotpebe 300T akTHBHOCTH MOOYHEHHKa y 3eMJbU. Ha
CBETCKUM TPXKHUIITUMA HadTa MOCKyIUbyje U 360r maga 10
3amuxa y CAJl m cTpaxa ox HECTAIIWIIE TOPHWBA IIPe. 0
MoYeTaK Ce30He JEeTHHX oaMopa. Takohe, Ha pact 1eHa 13579111357911135 79111 3
MOCIIEBUX MeCeH YTUYy M MHBECTHLHOHU (HOHIOBU 2003. 2004. 2005.  2006.
Hajpa3BUjeHUjUX 3eMajba, KOjUMa, MHa4e, BUCOKE IICHE
HaTe cacBUM oaroBapajy. Hamme, Tt poHIOBH KOpHCTE
BUCOKE IICHE OBOT' CHEPreHTa Kao MPHIMKY Ja 3apaje H
y0airyjy orpoMHa TOTOBHHCKAa CpeJICTBa padyHajyhu ma
he uM reomonuTHYKa HEW3BECHOCT, KOja Ce€ THYE
rnaBHuX npousBohaua y OIIEK-y, a Hapoumnto Upana, u Hnjexcy uena npuMapiux Npoussoaa
3a0puHyTOCT 300T crama 3amuxa y CAJl o0e3benutu (2002 = 100)
106py 3apany. 220

AHanmuTH4YapH cBe BUILE UCTUYY J1a he KpeTame [eHa 200 -
HadTe y OymyhHOCTH OMTH CBE Mambe pe3yiTar MOHyAe U
Tpakik¢ Ha TPXKUIITY, a 1a he npyru ¢akropu, Kao mTo
Cy CTpaxoBame 3a 6e30eHO0 cHabeBame, KpU3e y CBETY, 160 |
CKOJIOUIKM W  ICHXONOIIKA (akTopu M  pa3HH
TCONOJUTHYKUA MPOoOIeMH, OUTH TH KOju he mpecyaHo
YTHLATH Ha BHXOBO KpeTame. TakaB pacmier norabaja 120 |
he, cBakako, y HapeOgHMM TOIMHAMa II0jayaTH
TaKMHYEE 38 KOHTPOJIy Hax HadTOM W TacoM, ImTo he 100 1
YTHLATH Ha TCOTOJIUTHYKY U 0e30eTHOCHY CHTYyalujy y
CBETY.

(y CAl nonapuma)

70

50

30

—— VYpascka Hadra — bpenr cuposa HadTa

180 A

140

80

VY Toky npBa Tpu Mecena 2006. roauHEe HACTABJBEH je 60
135791113579111357911135791113

TPeH]| pacTa LeHa NpuMapHux mnpousBona. Tako cy, 2002. 2003. 2004. 2005, 2006.
MOCMaTpaHo y JojlapuMa, IIeHe OBUX MpPOW3BOJA Ha

CBETKOM TPXKHINTY Topacie 3a 6,6% y TOKy mpBOT Hissop: BeGeajr MM®-a, anpin 2006.

TpoMmeceuja Tekyhe roauHe (a 1eHe cupoBe HadTe

4,8%). PernctpoBaHu pacT IieHa MOCIEINIIA je TPe CBETa pacTa TPaKie MPHUBpeAa Koje Cy TPEHYTHO Y
YCIIOHY, MOy T KWHECKE U HHAMjCKE, aJli U OTPAHUYCHOT pacTa MCIopyKa, Kao ¥ MaJja 3anuxa.

3axBasbyjyhu HeCMameHO] TpaXmhH, OTPAHWYCHHM KallaluTeTHMa 3a ToBchame NpOM3BOImE H
npepaje, Kao W 3a0pHHYTOCTH OKO MoOryhuwx TpeKuaa y CHaOleBamby W3a3BaHUX TI'€OMOIUTHYKUM
pu3unuMa, 1eHa Hadte ocrahe Ha BucokoMm HuBOYy M y uenoj 2007. romunu. TakBy mpolueHy H3HOCH
AMepHuyKa areHIlfja 3a €Heprijy Ha OCHOBY 3aKJbyUKa Jla ce HHjeIaH OJ MOMEHYTHX (DakTopa KOjH YTUIY
Ha BUCOKY 1ieHy Hadte Hehe y Omuckoj OyayhHoctn OutHHje modospimaTti. OBOj OLCHH MPHIAPYKUIA CE U
MelynaponHa areHnuja 3a €HEprujy, Koja, aHanu3upajyhm moctojehy curyanujy Ha TpXKUIITY
SHepreHara, 3amnaxa J1a HaTHe KOMITaHHje, 300T HUCKHX [IeHa eHepreHara, y nociaeamux 20 roguHa HuCy
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JIOBOJBHO MHBECTHpaJie y mpoliec pou3Boame. [Ipe camo Tpu roauHe 1eHa 6apena Hadre Kperana ce oKo
20 nomapa. [anac, xaja je LeHa yTpocTpydeHa, Ha)THE KOMIAHHj€ arpecHBHO HHBECTHPA]y, alld Ce
pe3yJNITaTH yllaramba MOTY OCETHTH TEK 32 HEKOJHMKO TOJMHA. Y3 HCTHLAme OPOjHHX pH3MKa, AMEepHYKa
arcHIMja 3a eHeprujy y Tekyhoj romuuau odekyje ma he 1meHe cupoBe HadTe CBOj MAKCUMYM AOCTHOH y
TOKY jyJia W aBrycra. Hakon Tora, odekyje ce Omaru man monapckux IieHa Hadre, anu he oHe U Jajbe 3a
10% OuTu n3Hax HUBOA 3a0enexxeHor kpajeMm MapTa 2006.

[Mpuspenu CpOuje moroayje BHCOK pacT LeHa Oakpa Ha JloHmZOHCKOj Oep3n MeTana M APYTHM
MelyHapoIHUM TpXKUIITHMa 000jeHHMX MeTala, ¢ 003MpOM Ha TO Ja Oakap M Mpou3Boau of Oakpa
MIPEICTaBIbhajy 3HAUYajHE N3BO3HE IIPOU3BO/IC HAIIIC IPUBPEIIC.
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IV. Uuduanuona oyekuBama 1 npojexkiuja uudaanuje
1. MH@1anuoHa 0YeKUBaKHa

Bucoka uH(pIannoHa oueknBamba U Aajbe NMPECTaBIbajy OuTaH GakTop Koju cripedaBa OpKU Maj
uHdnanuje. Hapoana 6anka CpOuje, y capanmwu ca [anyn arenuujom, oa janyapa 2006. ronuHe cpoBOAH
aHKeTe 0 MH(IAMOHNM OYEKUBaBIMa Y ceKTopuMa npenyseha, 6aHke, CHHIMKATH U CTAHOBHUIITBO.

ExoHOMCKO MOHaIIame CBUX THUX KaTeropuja y BENHKOj MEpH je oapeljeHO ouekuBamHMa Y
norneny Oynyhe undmanuje. [Ipexyzeha ¢popmupajy neHe Kako Ha OCHOBY MTPETXOIHOT, TAKO M HA OCHOBY
Oyayher ouekuBaHOT pacTa LeHa. YKOJIHMKO O4YeKyje BHCOKY HH(Iamnujy, cTaHOBHUIITBO MoBehaBa
MOTPOILIY WM KYNMOBHHY AEBH3a, IITO y o0a ciydaja nenyje mHpaaropHo. CHHIMKATH Yy 3aXTeBe 3a
TIatama, rmope; npeTxonne nadanyje, yrpal)yjy u ouekuBama y norieny Oymyhe undumammyje.

[Ipema ToM HcTpaxuBamwy, HHPIATOPHA OUCKUBaMka CBUX CEKTOPa 3a MPBO TPOMECEUje 3HATHO CY
IpeMallnia CToly HHQIanuje peann3oBany 3a oBaj nepuon (2,2%). OuekuBama npenyseha, cuaankarta u
OaHkapa Kperaja Cy Ce OKO HHUBOAa HHQUIAIMje U3 mpeTxoiaHor Tpomecedja (5,2%), a CTaHOBHHUIITBA
3HATHO M3HaJ Tora, oko 10%.

Kpatkopouna wuHGaTOpHa OuYEKMBamba IOKa3yjy Onary Cuia3Hy TEeHICHLH]Y, 3axBasbyjyhu
HIDKUM cTonama wuHQIaluje MOYeTKOM ToauHe. Pe3yiraTu aHKeTe IMOKas3yjy BHUCOKY KOPEIHCAHOCT
WHQIATOPHUX OYEKHBama ca WHQIANMjOM M3 Mecella KOjU je MPETXOIUO HCTPAKUBamy. Tako je y
¢debpyapy, HAKOH HHUCKE jaHyapcke HHQUanuje, yTBpheH 3HATaH MajJ OYeKHBamba, a HAKOH BHIIE
¢bebpyapcke uHpIanyje y MapTy je eBUICHTUPAH pacT OUYeKHBama. Y anpuily O4eKUBamba MOHOBO Maaajy.
Kpehy ce y pacnony ox 0,72% no 0,86% 3a npenyseha, cunnukare u ¢uHaHcHjcku cextop u 1,34% 3a
CEKTOp CTAaHOBHUIITBA.

C 003upomM Ha pacT uH(DIANM]E Y alPUITY U Majy, HOBa UCTPpaKUBamkha BEPOBATHO hie yKa3uBaTu Ha
pacT HH()IATOPHUX OUYEKUBAbA.

IIpoceyna nHPIANMOHA 0YEe KUBAKHA
4,0

3,5

2,0 |

1,5

0,0

jaH-MapT (bed-amp. Map T-Maj anp-jyH

O IIpeny3seha B dunaHCHjCKU CEKTOP O Cunpuxaru
O CTaHOBHHMIIITBO M [IperxonHa uadnanmja

[Tpojexmuje nHdmanyje He3aBUCHUX eKOHOMUCTa Kpehy ce y maTepBany 15-18%.
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2. lIpojexuuja nnduanuje

Pacr 1iena y npBom KkBapTaiy je usHocuo 2,2%.

[lockymbeme enektpuuHe eHepruje y ampuny (11,7% y mamompomaju n 22% 3a moTporrade Ha
BHCOKOM HAIlOHY) | JieprBaTta HaTe y anpuiy U Majy (YKyIHO 0KO 7%), IIOpea TUPEKTHOT eeKTa 0] OKO
1,4 mpouenTHa moeHa, uMahe 3HavajHe edekTe W Ha pacT TPOIIKOBA IMOCIOBama. YTHIl] MoBehama
TPOIIKOBAa Ha TmMpou3Bohjauke ¥ MalompojajHe IIEHE MOXKE C€ HEeYTPalIucaTH aJeKBaTHOM
panroHANN3alUjOM JIPYTUX TPOIIKOBHUX CTAaBKH, INTO 3aBHCH O] CTeleHa KOHKYpeHIuje. PecTpukTuBHA
MOHETapHa MOJIMTHKA, Ka0 M PEaTHBHA CTAOMIIHOCT HOMUHAIHOT Kypca JuHapa, yTunahe Ha cMameHe
edekara Ipyror tajaca MOCKyIUbema Ha “core” mH(manujy. KonkypeHnuja yBozHe pobde he nemoaru y
TIpaBIly pallMoHaIN3alHje TPOIIKOBa mToMahmx mpomsBohada, o Koje he 3aBHCHTH HHUXOB OICTaHAK Ha
TpxkumTy. Takohe, He OYeKyjy ce 3HATHHUje KOpEKIUje IIeHa yclyra Koje ¢y MoJ AP>KaBHOM PeryJialijoM
mpe Kpaja Tpeher TpoMecedja (HIIp. eHa Tpejarma).

3a Apyro TpomMeceyje KapakTepHCTUUaH jeé BUCOK CE30HCKH pacT IeHa IMOJbONPUBPEIHHUX MPOU3BOJIA.
Ha oBoroaunimu nposiehHu pacT CE30HCKUX MOJLOMPHUBPEIHUX MPOU3BOJIA TOMUHAHTHO hie yTHnaTH aBa
(daxTopa: NpBHU, peNaTHBHO BUCOKA 0a3a U3 MPETXOJHE ToInHe yTHIalie Ha yMamkemhe UCKA3aHOT IICHOBHOT

pacra; OpyrH, pacT 1ieHa he OMTH MOJACTaKHYT eeKTHMa HEMOBOJFHUX XHIPOMETEOPOJIOMIKUX yCI0Ba Ha
[IOHYly OB€ IpyIle IPOU3BOJA.

Opx 3Ha4ajHUjUX MpPOMEHa IeHa Y APYToM TpOMecedjy M3[Baja ce pacT LeHa (UKCHUX TeNe(OHCKUX
yciyra (polelkheH: YTHIla] Ha MajcKy nHGIanujy u3Hocu 0,25 IpomeHTHUX MOSHA).

Pact nena Ha mano y npsom nonyroaumrty 2006. ronuae kpetahe ce y pacnony of 5,7 no 6,3%.
Wndnanmja y apyrom Tpomecedjy Ouhe 3HaTHO BUIIA y 0OTHOCY Ha mpBo Tpomecedje 2006.

OueknBanoj WH(MIAIKMjA y TPBOM TOyrohy 1meHe nepuBaTa HadTe mompumraehe ca oko 1,1, mene
enekrpuuHe eHepruje ca 0,8, a MOJFONPUBPEIHUX MPOU3BOAA ca OKO | mporeHTHH ToeH. Ha oBe Tpu
rpyrie Mpou3Bo/Ia OTIaaa OKO TOJOBUHE YKYITHOT MPOjeKTOBAHOT PACcTa I[CHa Ha MaJIo.

VY tpehem Tpomecedjy odekyje ce: 1) yoOruajeHr CE30HCKH IaJ| IIeHa MOJbOIPUBPEIHUX POU3BOIA U
2) pact IeHE aKIM3HUX TPOM3BOMA, HAjBEPOBATHH]C Y jyNdy, Kao MOCICIUIA PEAOBHOT MOIYTOMUIIEET

yckimahuBama akmu3a ca pacToM IIeHa Ha Majo. YKymHa Mehyromumma wHbIanmmja kpajem Ttpeher
TpoMeceuja kpetahe ce y pacnony 12,1-13,1%.

Y TOKy 4eTBpPTOT TpOMecedja OueKyje ce pacT IeHa U3 HAJICKHOCTH JIOKAIHE caMoyTpaBe (cTaMOeHo-

-KOMYHAJTHUX W TIOjeIMHMX caoOpahajHMX yciyra, Kao W yciyra JIpymTBeHe 3amTute). [lopen Tora, y
HOBeMOpY je mpeapuheHo moBehame LeHe mpertiviare 3a ¢ukcHe TenedoHcke ycnyre (edekat oko 0,25
MPOIEHTHHUX ToeHa). Ha kpajy, TOKOM IeNor Ipyror MOJyroJIUINTa O4YeKyjeMOo Taj IeHa pole HMIMpoKe

MOTPOIILE, KA0 M MOjSAMHUX TPAjHUX MOTPOIHUX nobapa. Mako he mohu 10 mockymbema yciyra, OHe ce
Hehe 3HAaTHUje OIpa3UTH Ha

cromy uHbnauyje ycuex Huxer Ipojexuuja undaanuje xo kpaja 2006. rogune

ToHACpa. (Mehyroauumu pact, y % )
Ha OCHOBY M3HETUX 18

npernoctaBky, y 2006. roquHu 17 _—\/\/

uHdmanyja Ol ce  Moria 161

Kpetatu y pacrnony 8,7-10,8% 15

(meunembap Ha nememoOap). 1;‘ |

Ilpu mpojexnujamMa je Kao 12 |
MmoMohHO cpencTBo KopwuitheH 11 ]
C€KOHOMETPHjCKH MOJEN y KOMe 10 -
Cy TriaBHe oOjammasajyhe 9 1
Bapujabje  JEBU3HH  KypcC g
JIMHApa TpeMa €Bpy ¥ HOBYaHA 8888888888888 8838388g¢838
5 E® &35 ®MWat£ > 8 e L 5 8z g 3 MQ§>8
Maca. Ha ocHOBY mpeTnocTaBku E S EE2ESmz 28 2882 TEEgEREmZ 838 23

y TOrJeAy HHUXOBOI KpeTama,
H3BEICHO je HEKOJINKO
clieHapuja.
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IlpBu cuenapuo je y ckiagy ca Tekyhum kperamuma: Mehyrogummu pact M1 u mehyrogumma
Jienpecujalija quHapa rnpemMa eBpy TpeHyTHO cy 22% u 6%, pecniektuBHO. [1o 0BOM clieHapujy odekyje
ce nHduanuja ox oko 9,6%. Ox oBe BapujanTe Moryha cy oJcTynama HaHMKE WM HaBulle (BapHjaHTe 2 U
3).

VY cBe Tpu BapujaHTe MPETIOCTaBJbEHA j€ HENPOMEH-EHA aKTyeJlHa JojIapcKa IieHa ypajcke Hadre 1o
Kpaja roamHe. HapaBHo, W 1o oBOM ocHOBY Moryha cy 3HAaTHHja OJCTyNama O]l IPOjeKTOBAHUX
BpPEOHOCTH. YKOJNMKO OM LeHa ypaiucke Hadre, Ha mpuMmep, A0 Kpaja roguHe ckoywmna 3a 10%, to Ou
JUPEKTHO YTHLAIO J1a pacT LIeHa Ha MaJo y OJHOCY Ha OCHOBHE cuieHapuje Oyae BumH 3a 0,5 MpOLeHTHUX
HOEHa.

VYBakaBajyhu U37105K€HO, CMaTpaMo J1a Cy KJbYYHU PU3ULM OJCTYIama Of MPojeKIHje:

e HeMOryhHOCT MOHETapHEe IONUTHKE Ja CTEpHIHUINE CaB BHUINAK JHMKBHIHOCTH Y YCIOBHMA
HECaBPIICHOCTH MOHETAPHOT TPAHCMUCHOHOT MeXaHU3Ma 300T:
- mo3unje Hapomre 6anke CpOuje Kao HETO Ty KHHUKA,
- BenmuKor ydemha KpeauTa HWHICKCHPAHWX BAIYTHOM KJIAay3yJiOM Y YKYIHUM KpeIuTHMa
HEIP>KaBHOM CEKTOpY,
- OTPOMHOT M HECTAOWIJIHOT NPWJIMBA KalKTala, H3Haa noTpeda neduimra maTHor OuiaHca,
® [POUMKINYHA (PUCKATHA MTOJUTHUKA, H
®  CGKCTEpHH IIOKOBH — IOIYT pacTa IIeHa CHpOBE Ha(Te Ha CBETCKOM TPIKHIITY M3HAJ OYSKHBAHOT,
mTo OM MOTJIO Ja Yrpo3W IUTaH KOPEKIHWje peryiucaHux IieHa (MmoceOHO KOoja JepuBara,
caoOpahajHux u cTaMOEHO-KOMYHAITHUX YCIIyTa).

Ilnan kopekuuja peryaucanux mesay 2006,y %
jyn aBr. cemnr. OKT. HOB. Jell.
YxynHo He6a3Ha nHpIanuja 0,71 0,42 0,41 0,55 0,57 2,63
Enextpuuna eHepruja 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
HepuBatu 2,00 0,00 1,50 0,00 0,00 1,50
Vramb 0,00 2,00 0,80 0,00 0,00 0,80
Cram0OeHO-KOMYHAITHE yCIIyTe 0,00 0,00 0,00 0,00 0,20 9,30
Meceune ynnare 0,00 0,00 0,00 8,90 0,00 0,00
Cao0pahajue yciyre 0,00 1,00 0,20 0,00 0,00 5,00
IITT 0,00 0,00 0,00 0,00 5,00 0,00
Xieb u 6pariHo 0,00 0,00 1,50 0,00 1,00 1,00
JyBan 4,40 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Mieko 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00
JlekoBu 0,00 6,00 0,00 4,00 0,00 0,00
TB npermara 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

IIpojexnmja nena Ha maJio y 2006, ronmmmu KyMyJdaTuB y %

jaH.-jyn | jaH.-aBT. | jaH.-cem | jaH-OKT. | jaH-HOB. | jaH-ZEII.
YKynHo 6,0 6,4 7,0 7,5 8,1 9,6
ba3zna nndmanmja 4.4 49 5,4 5,8 6,3 6,7
Pact nieHa noJjbonp. Npou3s. 20,8 18,4 21,9 24.4 25,6 26,9
Perynucane nene 6,8 7,2 7,7 8,3 8,9 11,7
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Peny6siuka Cpouja: OCHOBHM MAKPOEKOHOMCKH MHIMKATOPH

| 2001. | 2002. ‘ 2003. | 2004. ‘ 2005. ‘ 2006.
Mapt 2006.
Peamnnu pact B/I1-a (y %) 5,1 4,5 2,4 9,3 6,3 6,3
CHC Ha MaJio % OQHOCY Ha HCH6M63
. G %y omocy P 40,7 14,8 7.8 13,7 17,7 22
MIPETXOAHE FOHI/IHC)
1 0,
Basfqa unbnamuja (y % y ogHocy Ha 18.1 5.1 62 15 145 17
Kpaj MpeTX0IHe FOANHE)
Maprt 2006.
\ Tlesusne pesepse HBC (y mn USD) | 1.169,1 | 2.280,1 | 3.550,1 | 4.2445 | 5.8428 6.454,1
Janyap-maprt 2006.
W3Bo3 (y mia USD) 2.435 2.961 3.958 5.181 6.244 1.507
- Melyroaunima croma pacra y % 17,9 21,6 33,7 30,9 20,5 14,3
Y803 (y mutH USD) -4.499 -6.059 -8.054 -11.637 -11.804 -2.828
- Melyroaunima croma pacra y % 28,3 34,7 32,9 44,5 1,4 23,5
h
Cano Tekyher pawyna niarxor Gunanca 317 <1270 | <1539 | 2827 |  -2.104 -575
(y ma USD)
y % BJlI1-a -3,0 -8,9 -8,1 -12,6 -8,5
Janyap-mapt 2006.
Hesamocnenocr, 3eanudsn nogam (y %) 21,8 24,5 26,1 26,1 27,0 27,3
Hesamocieroct o AHKeTH (y %)) 12,2 13,3 14,6 18,5 20,8
3apaze (mpoceune 3a nepuon, y EUR) 89,9 151,7 176,7 194,4 210,4 2214
Janyap-maprt 2006.
Byuyercku mepununt/cy punut 02 43 14 0.1 s 0.1
(y % BHH—a) 9 9 bl bl 9 9
JaBuu myr Peny6muke Cpbuje (criosbHu +
1 1 46,2 42.4
yHyTpambi, y % B)IH-a)‘” 06,5 80,6 71,6 56,6 6, ,
Maprt 2006.
Kype aunapa npema USD (mpocer, 66,68 64,49 57,58 58,39 66,72
y Ieproay) 72,50
Kypc nunapa npema USD (kpaj nepuona) 67,67 58,98 54,64 57,94 72,22 71,96
Kypc nunapa npema EUR (mpocek,
YPe AHAPA TP (p 5977 | 60,68 | 6507 | 7258 | 8291
y HIEpHO.Y) 87,10
Kypc nunapa npema EUR (kpaj nepuosa) 59,71 61,52 68,31 78,89 85,50 86,90
Memopanoym
Bpyro nomahu nponssox (y M USD) | 10.619 14.282 18.919 22.440 | 24.625Y 25.856"

Y TIpojexumja 3a 2006. roguuy.

2 W3Bop: PerryGimiuku 3aBox 3a CTaTHCTHKY, 3a nepuo 2001-2005. noxany ce oxHoce Ha cenremOap, a 3a 2006. Ha MapT

(nmpouena HEC).

®) M3Bop: AukeTa 0 pafHoj cHasu 3a 2004. roxuHy, Pery6Iudks 3aBoJ| 3a CTATHCTHKY.
 Usop: bunrten Munncrapersa ¢punancuja PenyGmike CpGuje.

9 [Ipouena Pemy6nuukor 3aBoaa 3a CTaTUCTHKY .
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JAOJATAK 1. IPOMEHE OGABE3HE PE3EPBE BAHAKA

IInahame Kkam. Ha

Pen. TpasHu OcHoBa Cromna cpeacTBa Tpsu Edexart mepa
bp. OCHOB 3 odpavyH
H3/IBOjeHe 0. p.
1. 136/04 JluHapcka OCHOBHILA — HEIIPOMEHCHA Henpomemena 21% IInaha ce
JleBu3Ha OCHOBHIIA — MPOIIUPEHA
(ykJpyueHe cy obaBe3se o ICBU3HUM KPEAUTUMA KOJ CTPAHHUX MPAaBHUX Henpomemena ITnaha ce 10. 01. 2005. IMoByuyeno je 0.6 mipa.
aMua ca pokoM jocreha 10 yeTupu ros. ¥ o6asese 110 HHOKPeIUTHMA 21% JIMHAapa
Koje Oanke perucTpyjy nocie 31. 12. 2004)
2. Ynoyrcreo JluHapcka OCHOBMIA — IIPOIIUPEHA 21% IInaha ce IMoBydeno je 0,5 mpa.
op. 12 o JTMHApa
06.04.2005.
JleBu3Ha OCHOBHILIA — IIPOIIMPEHA 21% IInaha ce 10. 04. 2005. [MoByu4eHo je 2,9 mup.
(YkspyueHe obaBese peMa 3aBHCHHM U ITOBE3aHUM OaHKaMa) JIMHapa
3. 46/05 JluHapcka OCHOBHIIA — HEPOMEHCHA CmMmameHa ca ITnaha ce Ocno6oheno: 0,1 mipa.
21% na 20% JIMHAPCKE JIMKBUIHOCTH
IToByueHo:
JleBHU3HA OCHOBUILIA — HEIPOMEH-EHA TloBehana ca 21% na 26% | Yxunyro mnahame 10. 06. 2005. 7,4 mupal. TuHApa
Hero edexkar: moByueno 7,3
MJIpJ. AWHApa
4. 69/05 JluHapcka OCHOBUIIA — HENPOMEH-EHA 20% Inaha ce
JleBH3HA OCHOBHIIA — HEIIPOMEH-EHA TloBehana ca 26% na 29% He nmaha ce 10. 08. 2005. IMoBydeno je 6 Mupx.
JUHapa
MuHnMaHa 1eBU3Ha
JIMKBUAHOCT Ha JAEBH3HY
LITE/BY j& CMambCHa ca Ocnob6oheno je 0,7 Mipa.
47% na 45% JMHapa
5. 77/05 JluHapcka OCHOBULIA — HEIIPOMEH-EHA 20% IInaha ce
JleBU3Ha OCHOBUIIA — IPOLIMPEHA Ha npomupenu aeo crona He mmaha ce IloBnauu ce 5,1 mapa.
(YKJbY4eHH CBU MHOKPEIUTHU CA YTOBOPEHUM POKOM JIyXKHM OJf YSTUPH je 7% JMHapa
10. 09. 2005.

roJl., IO/ YCJIOBOM J1a Cy YTOBOPH M aHEKCH THX KPEANUTa PErHMCTPOBAHU
1o 31. 12. 2004).

MuHMMalTHA IeBU3HA
JIUKBUIHOCT HA JICBU3HY
LITEbY j€ CMambeHa ca
45% na 43%

Ocno6oheno je 0,5 mipa.
IHHApa
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Ilnahame kam. Ha
Pen. IIpaBHu IIpBu
OcHoBa Cromna cpeacTBa Edexart mepa
bp. OCHOB : o0pauyH
U3/IBOjeHe 0. p.
6. Jlunapcka — cyxeHa (Tj. yMamyje ce 3a U3HOC JyTOPOYHNX CTaMOEGHHX
80/05 KpeIuTa, ako ¢y ocurypanu kox Harmonanie koproparimje 3a 20% [Tnaha ce
OocUrypame CTaMOEHUX KpeauTa)
JleBu3Ha — Cy)eHa Ha UCTH HAUMH
JleBU3Ha — MpoLIMpeHa 3a HHOOOABE3e 10 MOCJIOBUMA KOje OaHKa Henpomemena, ocum Ha
06aBJba y HMe ¥ 3a pauyH Tpehux mmma IPOILUPEHH AEO MpeT- He nutaha ce IloByueHo:
86/05 xonHoM OJutykoM (To- 7,3 Mupal. IUHApa
Behana ca 7% nHa 18%)
MuHnMaIHa 1eBU3HA 10. 10. 2005.
JIUKBUIHOCT Ha JAEBH3HY
MITEBY je CMamkeHa ca Ocno6oheno je 0,6 Mip.
43% na 42% JMHapa
JluHapcka — yMameHa 3a OpOYEHY JMHAPCKY IITEAbY NPHKYIIbEHY Y
7. nepuoxny ox 31. 10. o 06. 11. 2005. 20%
HenpomemeHa, ocum Ha
HPOIINPEHN JIE0
(moBehana ca 18% Ha
29%, nakiie u3jesHa4YeHa) Inaha ce
JleBH3Ha — HEPOMCHbCHA MuHHIMaNHA eBU3HA
91/05 JIUKBHAHOCT Ha JAEBH3HY
HITEbY je CMambeHa ca
42% ua 41% He mnaha ce 10. 11. 2005. Ocno6oheno 0,9 mpa. nuH.
JluHapcka — HEIPOMEH-EHa CwmameHa ca 20% Ha 18% Inaha ce CMambeHO U3/Bajame 3a:
1,7 mapa. nuHapa
95/05 Iosehana ca 29% na 35%
JleBrn3HA — HEMIPOMEHCHA He maha ce TloByueno 20,4 mipa.
JMHapa
8. Junapcka — HempoMemheHa 18% ITnaha ce
102/05 JluHapcka ca JeBU3HOM KI1ay3yJIOM yBeJeHa 35% ITnaha ce IToByueno 2,0 mapa. auHapa
JleBu3Ha HEIpOMEmEHa
JluHapcka HEIIpoMemeHa 10. 12. 2005.
109/05 JluHapcka ca AEBU3HOM KJIay3yJIOM Tlosehana ca 35% na 38%
JleBu3Ha — npomuypeHa (IEBU3HOM HITE[HOM IOJI0KEHOM KOJ| 6aHaKa 38% He nnaha ce

nocie 30. 06. 2001, xoja je MMana Apyraunju TPETMaH, a MCTOBPEMEHO
YKHHyTa MUHUMAJIHA J€BU3HA J'II/IKBI/I,I[HOCT) u
yMameHa 3a IEBU3HE MITEIHE YIIOTe MOJIOKEHE KO OaHKe Y IEPHOAY OJI

01. 70 07.11.2004. 1 ox 31. 10. o 06. 11. 2005.

[ToByueno 14,9 mupx.
JMHapa
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Pen. IIpaBHHn

OcHoBa
bBp. OCHOB

Crona

IInahame kam. Ha
cpeacTBa
H3BOjeHe 0. p.

IIpBu
o0pauyHn

Edexar mepa

9. 28/06 JluHapcka — HenmpoMembeHa

JluHapcka, ca ICBU3HOM KJIay3yJIOM — IIPOMEH-eHa

JleBu3HA — poIIMpeHa 3a U3HOC CyOOpANHUPAHUX IEBU3HUX 00aBe3a

18%
ITosehana ca 38% na 40%

ITosehana ca 38% na 40%,
OoCHM 3a cyOopIuHHUpaHe
obagese (20%) u ca 38%

Ha 100% Ha cpencTBa Koja

JIaBaOLH JIN3UHTA JIpIKe
Koz OaHke

[Tnaha ce
I1naha ce

He maha ce

10. 04. 2006.

IMoByueno je 1,2 mipa.
InHApa

IoByueno je: 18,7 mupa.
JIMHapa

10. JuHapcka — HEMTpOMekeHa

39/06
JleBu3Ha — HEMpoOMeEmeHa

18%

40%
3a HHO3ay K. C POKOM
OTILIL. 0 JIBE FOJMHE
noBehana ca 40% Ha 60%

Ilaha ce

He nnaha ce

10. 05. 2006.

[oByueHo je:
35,5 mipa. auHapa

JuHapcka — HenmpomeweHa

11. 49/06

JleBu3Ha — HEMpOMeEwEHa

18%
Ha o6aBe3se y nun. o
OCHOBY JICII. U KPEAUTA U3
HHOCTP. Ca POKOM OTILIL. JI0
nBe roquHe rnosehana ca
18% (40%) na 60%, a Ha
obaBe3e ca pOKOM OTILI.
npeko Jse rof. ca 18%
(40%)
Ha 40%

40%

[Tnaha ce

He mnaha ce

10. 06. 2006.

IToBy4eHo je:
5 Miupa. IuHapa
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JOJATAK 2. IPYJAEHHMUJAJIHE MEPE 3A O'PAHUYEILE KPEAJUTHOI' PACTA

Pen. | IlpaBHu
: P OcHOBa Omom u ¢ [IperxomHo cTame
op. OcHOB
. .| CBako moTpakMBame IO KpeauTy omoOpeHoM ¢usuukoM Juiy (usyseB | Ilpe U3MEHE Onnyke
Opiyka 0 KpuTepujyMuMa 3a Kiacudukaimjy P P Y pen b y (usy P . YKE,
37/04 CTaMOCHHMX KpemuTa) — y CIydajy Ja je MeceuyHa OTIUIaTHA paTa, | IUTACMaHH KOjU HE
6I/IHaHCHe aKTHMBE ¥ BaHOMIAHCHHUX CTaBKHU . 0 .
86/04 ykpyuyjyhu u obaBese mo Beh kopummhenum kpeautuma, Beha ox 30% | 3amoBosbaBajy yCIIOBE
1. npeémMa CTCNCHY HAIIaTUBOCTU W BUCHUHH
129/04 MECEUYHUX NpHMamba IyXKHUKA, a HEeroBo ydeinhe WM MOJIOKEHH JENO3UT | CBpCTaBAIM Cy ce Y
noceOHe  pesepBe ©OaHaka ©  JAPYrux o . . . .
(puHAHCHICKUX Oprau3aimja Mamu o1 20% onmoOpeHe mosajmuie — OaHKa CBpCcTaBa y Hajpu3MuHMjy | Kateropujy b, a mnocebna
) P . Kareropujy miacmasa (,,/1°) ¥ BpIIM CTONPOLIEHTHO Pe3epPBHUCAHE. pesepBa u3HOCHIA je 25%
. . IIpe HU3MEHE Omiyke,
Omiyka 0 KpUTepujyMuMa 3a KiacupHKaiujy TACMAT <ot e
97/05 OWiaHCHE aKTHMBE WM BAHOWIAHCHMX CTaBKH | YKOJIMKO JOKYMEHTalWja KIHMjeHTa OaHKe — (M3WYKOr JIMIa HE CaapXKu 3A10BOJBABA ) .
2. npemMa CTeleHy HAaIlUIaTUBOCTH W BUCHHH | u3BewmTaj KpeautHor Oupoa, OaHka TakaB IulacMaH kinacudukyje y CBpCTaBaJII/IJy oy c}; y
noceOHe eepBe  OaHaka | TUX | KaTeropuj “) ¥ BPIIIM CTOIPOLICHTHO pe3epBHCAE. .
. pesep . Py pHjy (/") u Bp p pesep kareropujy b, a mocebHa
(hMHAHCH]CKUX OpTraHU3aIija . oco
pe3epBa m3HOCHIA je 25%
Opiyka o kpurepujymuMa 3a kinacudukarmjy | [Ipomucyje na kpeanTHH IOCHje Ay)KHHKa KOjU je MpaBHO Jiuie Tpeba aa
OumnaHCcHe aKkTHBE M BaHOMJIAHCHUX CTaBKH | CAApXHM M aHAIU3Y H3JIOKHOCTH Iy)KHHKAa PH3UKY OX IPOMEHE Kypca
3. 51/05 | mpema cTeneHy HAlUIATUBOCTH W BHCHHHU | JMHApa, Kao M ClydajeBe KajJa ce NOTpaXuBamka OJ TOT Iy)KHUKA
moceOHe  pe3epBe OaHaka W JIPYrHX | KIACHPHKY]y y jeIHY KaTErOpHjy HEIOBOJBHU]Y OJl OHE Yy KOjy Ou Omia
(hMHAHCH]CKUX OpraHu3aIija kinacudukoBana (ovesno aa ce npumMemyje 18. 6. 2005. roaune).
W3menom Oanke Bumie Hehe
. .| Ykomuko ce xumorekoM 00e36ehyje kpeaur omxoOpeH (uzmdakom Jwmiy, 6e3 | mohm na m3berHy mosehaHo
Omiyka 0 KpuTepujyMuMa 3a KiacupHuKaiujy . .
003upa Ha pOYHOCT, HE YMamyje ce OCHOBHIA HA KOjy ce 0OpadyHaBa CTONa | pe3epBUCAE, YKOIUKO 0100-
GmnancHe aKTMBE M BAHOMNAHCHMX CTABKH e3epBHCama (M3y3eTaK Cy CTaMOCHH KPEIUTH OJOOPEHU (PU3UYKOM JIUI] aBajy CTaHOBHHIITBY TI'OTO
4. 16/06 | mpema cTeneHy HalUIATUBOCTH W BHUCHHHU pesep Y y P OHOOP Y, | pasajy Y
Kao M KpeIUTH 0J00OpEeHH MMpaBHOM JIMIY, 33 KOje Ce, 10 OCHOBY XHMIIOTEKE, | BAHCKE,  HEHaMEHCKEe |
moceOHe  pe3epBe OaHaka W JIPYTHX . o
. ) OCHOBHIIA M Jajbe yMmamyje 3a 50%, mpu 4yemy XHIIOTeKa MoOpa OHTH | MOTpOLIaYKe Kpegure Ha
(DMHAHCHjCKUX OpTraHU3aLHja . .
HajMambe jeJHaKa BPETHOCTH KPEANTA). Ty KA pox 00e36ehene
XHIIOTEKOM.
[Iponucyje jeaMHCTBEHM HAa4YMH OOpadyyHa M HCKa3WBamba e(EeKTHBHE
kamatHe crorne. OHa NpuKasyje YKyNHY LEeHy Kpenura koje OaHke 0/100-
paBajy, 0OJTHOCHO JICTIO3UTa Koje npuMajy. Ilpumena nouena 15. 3. 2005. OBa
OJUTyKa C€ HEKOJHMKO IIyTa Memayia y mpaBiy obe3dehema cme Behe
11/05 | Omryka o jeTMHCTBEHOM HauyMHy oOpadyHa M | TpaHCHapeHTHOCTH. Tako je, HIp. yBeAeH KOPEKTHBHHU (akTop y oOpadyHy
5. 28/05 | mckasuBama e(peKTHBHE KamaTHe cTone Ha | eeKTHBHE KamaTHE CTOIE YKOJIMKO OaHke 0f00paBajy KpeauTe KoJ KOjuX
108/05 | xpenuTe U ACTIO3UTE YIOBOPEHHU JEeN0o3UT u3Hocu npeko 50% ykynHor kpeauta. [lpumena novena

30. 3. 2005. Taxohe, 6aHke O0CTaBIbajy MOHJEpUCaHY €(EKTHBHY KaMaTHY
cromy (Bozmehm padyHa o TOMe Ja ce KpeAWTH 0J00paBajy y: a) TUHApPHMA
WHACKCHPAHUM BalyTHOM KJIAay3YJIOM, TIPH YeMy je OWTHA U BayTa KOjOM Ce
WHACKCHpAa KpEeIuT, Kao W JPYTH KPHUTEPHjyM 3a HWHIEKcalwjy, 0) y
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| JMHApuMa ¥ B) neBuzama). [lpumena nouena 07. 12. 2005.

Pen.

Bp.

ITpaBHK
OcHoB

OcHOBaA

Onmom um ¢

IIperxoaHo cTame

51/05

Outyka 0 OCHOBHHM €JIEMEHTHUMa MOCTYIIaKa
ojo0paBama U HalulaTe MOTPaXKMBama OaHaka
U Ipyrux GUHAHCH]CKUX OpTraHHU3allija

[Iponncyje obaBe3y OaHaka 1a MMajy METOJO0JIOTH]Y 32 OLleHY (PHHAHCH]CKOT
cTama (KpemuTHEe CHOoCcOOHOCTH MOY)KHHKA), a HApOYHTO 3a aHaJH3y
W3JI0KEHOCTH NY>)KHHKA PH3UKY OJ IIPOMEHe JAeBH3HOr Kypca. Takohe, GaHke
METOJOJIOTHjy TPUMEHYjy 3a OleHy (HWHAHCHjCKOT cTama (KpeIuTHE
CIIOCOOHOCTH JY)KHUKA), OXHOCHO yTHIaja IPOMEHE IEeBU3HOT Kypca of 5,
10, 15% Ha ¢uHAaHCHjCKO CTame M KIacH(UKaLjy HOTPaXKUBamka Ty>KHUKA
4uje yKynHe obaBe3e nzHoce HajMame 10 Muinona nquHapa. Konaduno, 0aHke
OPHMEY]jy METOJIONIOTH]Y 32 OIIEHY CBOj€ M3JI0KEHOCTH KPEAUTHOM PH3HKY
KOja je pe3yirTaT pH3HMKa O] MPOMEHE JEBH3HOT Kypca M HMCKa3yjy H3HOC
notpeOHe pesepBe 3a oOe30eheme ox moreHuMjanHUX ryoutaka. [louena
npumena 18. 6. 2005. 2ooune.

88/05

Omnyka 0 u3MeHama u jgomyHama Omiyke o
OMMKAM ~ yCIOBUMAa ¥ HA4YMHY BpLICHA
koHTposHe ¢pyHKimje Haponne 6anke Cpbuje

W3mene ce ogHOoce Ha NMpUMEHY KOPEKTHBHHX MeEpa ako ce OWiIaHCHE U
BaHOWJIAHCHEe CcTaBKe Kiacuukyjy  Apyraudje oJ Haja3a KOHTpOJIE.
Ilouena npumena 01. 01. 2006. 2ooumne.

16/06

Omnyka o mmeHama Omiyke o OIIDKAM
yCIIOBIMa TpUMeHe w@wi. 26. u 27. 3akoHa 0
OGankama u IPyTUM (buHaHCHjCKUM
opraHu3aijama

VYkunyra cy nBa usyseha y oOpauyHy peBusHe mnosunuje OaHKe: a)
NOTPaKHBaa MO JYTOPOYHHM JEBH3HUM KPEIUTHUMA KOjU CY ONOOpEHH I10
OCHOBY MHOCTPAaHHX KpEIHTa, a KOje je Ipey3ena ApikaBa i KOHBEpTOBala y
KanuTag, 0) MOTpaKMBama y CTPaHOj BalyTH/AWHApUMA ca JEBU3HOM
KJIay3yJOM — 1O BUCHHE aKI[MOHApCKOT KamuTaga yrulaheHor y crpaHoj
Banytu. banka je myxHa na ce npwiaromu mo 31. 12 2006 wu octBapu
nokasaresb AeBu3Hor pusuka ox 30%. Ilpu oOpauyHy pH3M4YHE aKTHUBE,
OaHka npuMebyje nouzaep oa 50% camo Ha NOTpakMBamba OJ] IPABHUX JINIA
U [0 OCHOBY CTaMOEHHUX KpeauTa koja cy obe3beheHa xurmorekom umja je
BPEAHOCT HajMabe jeTHaKa BPSIHOCTH MOTPAKUBADA.
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